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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de Bonos de Fondo de Titulizacién de Activos, Hipotebansa 11,
por encargo de Santander de Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo de Titulizacién de Activos, Hipotebansa 11 que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria (véase Nota 2)
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de su Sociedad Gestora (Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
S.A.). Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren ¢l examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion
de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Fondo de Titulizacion de Activos, Hipotebansa 11 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 interpretacion y
comprensiéon adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados en la
normativa espafiola que resultan de aplicacién,

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores de la
Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucidn de su negocio y sobre otros
asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 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 revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Juan José Pérez Sdez
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Delpitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. Member of
inscripeién 96, C.1.F.: B-79104469. Domicilio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu
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Fondo de Titulizacion de Activos, Hipotebansa 11

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

1.  Resena del Fondo

Fondo de Titulizacion de Activos, Hipotebansa 11 (en adelante, “el Fondo”) se constituyé mediante Escritura
Pdblica de fecha 26 de noviembre de 2002, con caracter de fondo cerrado, al amparo de lo previsto en 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 Fondos de Titulizacién y, en lo no contemplado en el mismo, por las reglas contenidas en la Ley
19/1992, de 7 de julio. La funcion del Fondo consiste en la adquisicion de derechos de crédito derivados de
préstamos hipotecarios, instrumentados en participaciones hipotecarias y certificados de transmision de
hipotecas- véase Nota 4- (en adelante, “los Derechos de Crédito”) y en la emisién de dos series de bonos de
titulizacién, por un importe total de 1.062.000.000 euros (Nota 9). El desemboiso de los Derechos de Crédito, asi
como el de los bonos de titulizacion, se produjo el 29 de noviembre de 2002, fecha en la que comenzaron a

devengarse los ingresos y gastos del Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, *la Sociedad Gestora®, entidad integrada en el Grupo Santander). La
comision de administracion que se paga a la Sociedad Gestora se calcula como el 0,030% anual del valor de los
bonos de titulizacion pendientes de amortizacion en [a fecha anterior a la de pago de dichos bonos.

La gestion y administracion de los Derechos de Crédito corresponden a la sociedad emisora de los mismos,
Banco Santander, S.A., obteniendo por dicha gestion una contraprestacion de 6.000 euros trimestrales a recibir
en cada fecha de pago de intereses de los bonos y una cantidad variable, que se devengara trimestraimente en
cada fecha de pago, igual a la diferencia entre los ingresos y gastos del Fondo para cada periodo. En caso de
que dicho margen de intermediacion fuese negativo, se repercutiria de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-f.
Banco Santander, S.A,, no asume ninguna responsabilidad por el impago de dichos préstamos.

La entidad depositaria de los Derechos de Crédito y de las escrituras de formalizacion de los préstamos es
Banco Santander, S.A.

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

2. Bases de presentacién de |las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

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

c)

d)

e)

Principios contables y criterios de valoracién

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

Principios contables no obligatorios aplicados

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

Nueva normativa

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

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

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

La Sociedad gestora del Fondo esta llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacion a la nueva
normativa confable que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de las diferencias de criterios y normas
contables y la evaluacion de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion.
A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales el plan mencionado anteriormente se encuentra
en fase de ejecucion sin que sea posible estimar en la actualidad de forma integra, fiable y con toda la
informacion relevante los potenciales impactos de la transicion.

Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables

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

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

Sgntander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Mante (Madrid) Espafia. Tel, +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437
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BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

s de Mies de
ACTIVO Euros PASIVO Euros
INMOVILIZACIONES FINANCIERAS : PRESTAMOS SUBORDINADOS 8.316
Derechos de cridito derivados de préstamos hipotecarios 440.433
EMISIONES DE OBLIGACIONES Y OTROS
VALORES NEGOCIABLES:
INMOVILZZACIONES MATERIALES 259 | Bones de thulzaclén 452.741
OTROS CREDITOS 1.467
TESORERIA 23.630 | OTRAS DEUDAS 4.732
TQTAL ACTIVO 468, 180 TOTAL PASIVO 258,755
CUENTA DE PERDIDAﬁ Y GANANCIAS
AL L w{mie ANUA RMINADO | !
“Wdes de Mies da
DEBE Euros HABER Ewos
GASTOS FINANCIEROS! INGRESOS FINANCIEROS;
intareses da bonos de titulizacion hipotecaris 29,438 | ) da de cradito o dep ] 20513
interesas de préstam os subordinados 328 | Lrtoreses de demora 7
de dep tagresos financieros 759
de intorases 18.221 | 1 de dey [ )
Pordidas en vanta do inmuebles adjudicados 3| intereses 21488
40.040 | Ing Varies 277
43.044
FALLIDOS -
GASTOS GENERALES 26
COMISIONES DEVENGADAS:
Comigidn variable 2.807
Comisién de administrcion y otras 17,
2,979
43.044

f) Correccion de errores

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

3. Principios de contabilidad y criterios de valoracién aplicados

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

a) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcion de su periodo de devengo. En el caso de que
el periodo de liquidacion de dichos ingresos y gastos sea superior a doce meses, el devengo se realiza
segun el método financiero. Siguiendo un criterio de prudencia, los intereses devengados por los Derechos
de Crédito con cuotas vencidas y no pagadas con antigliedad superior a tres meges se reconocen como

ingreso en el momento de su cobro.

b) Inmovilizaciones materiales

Las inmovilizaciones materiales recogen los inmuebles adjudicados al Fondo en pago de deudas. Estos
inmuebles se contabilizan por el valor contable de los activos aplicados o su valor de mercado, si éste lltimo
fuese inferior. Dado que el destino de los inmuebles es su venta, no se registra amortizacion sobre los

mismos.

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

Como se indica en la Nota 9, con objeto de que los flujos de principal e intereses de los Derechos de Crédito
coincidan con los fiujos de los bonos en circulacién, en cada fecha de pago se aplicaran los fondos
disponibles procedentes de los cobros de principal e intereses de los Derechos de Crédito a la amortizacion

de bonos.

Dada la posibilidad de amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito por parte de los fitulares de los
préstamos en que tienen su origen, no es posible establecer un calendario de vencimiento de los bonos de
titulizacion.

d) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre el
Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen

general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Dado que en el gjercicio 2008, se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar
cuota alguna por el Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 13).

e) Permuta financiera de intereses

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

El Fondo registra estas operaciones en funcién del resultado neto de cada liquidacion efectuada. Los
resultados netos, negativos o positivos, de cada liquidacién se cargan o se abonan, en el epigrafe “Intereses
de contratos de permuta financiera de intereses” del capitulo “Gastos Financieros” o “Ingresos Financieros”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias, registrandose el importe neto pendiente de cobro o
pago, segun su signo, en el epigrafe “Otros Créditos” u “Otras Deudas” del balance de situacion.

f} Comisién variable

La retribucion variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina como la diferencia
entre los ingresos y los gastos devengados, que incluyen, entre otros, cualquier rendimiento o retribucion,
distinto de esta comision variable a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la
documentacién constitutiva del Fondo, devengada en el periodo. Se exceptian de dicha diferencia la propia
comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

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

Inmavilizaciones financieras

Los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquirié en virtud de
la escrifura de constitucién de fecha 26 de noviembre de 2002, integran derechos de crédito derivados de
préstamos hipotecarios por un importe inicial de 1.062.001 miles de euros, instrumentados mediante
participaciones hipotecarias y certificados de transmision de hipotecas (segiin correspondan a préstamos
hipotecarios que curmplan o no con los requisitos establecidos en la Seccion |l de la Ley 2/1981, de 25 de marzo,

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

‘N——




[]
* 00 0O90000O0°O°QCOO0®

..D..O..Q,'.Q.

&» Santander

sobre Mercado Hipotecario, de acuerdo con lo previsto en el articulo 18 de Ia Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
de Medidas de Reforma del Sistema Financiero) suscritos por el Fondo, representando cada uha de ellas una
participacion en el 100% del principal y de los intereses devengados por los préstamos en los que tienen su
origen. Todos los préstamos hipotecarios, base de las participaciones hipotecarias, estan garantizados mediante
primera hipoteca sobre viviendas en territorio espaiiol.

El movimiento de su saldo durante el ejercicio 2008 se muestra a continuacion:

Miles de
Euros

Saldo a 1 de enero de 2008 440.433
Amortizaci6n de principal de Derechos

de Crédito cobrada (22.155)
Amortizacién de principal de Derechos de Crédito

vencida y no cobrada y otros movimientos (125)
Amortizaciones anticipadas y otros movimientos (37.053)
Saldo a 31 de diciembre de 2008 381.100

Las amortizaciones de principal de los préstamos hipotecarios previstas para el ejercicio 2009 ascienden a
62.552 miles euros, aproximadamente.

El tipo de interés medio anual devengado por los Derechos de Crédito durante el ejercicio 2008 ha sido del
5,19%.

El saldo de este epigrafe incluye préstamos en situacion contenciosa por importe de 653 miles de euros.
Durante el ejercicio 2008, se han producido fallidos por importe de 111 miles de euros, que se encuentran
recogidos en el epigrafe “Fallidos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las cuotas vencidas y no cobradas de
los préstamos con principales vencidos superiores a un aflo se registran en el saldo del epigrafe “Otros créditos”

del balance de situacion (véase Nota 6).

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de las participaciones hipotecarias pendientes
de amortizacion sea inferior a 106.200 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo De
acuerdo con la estimacion de amortizaciones previstas indicadas anteriormente, los Administradores de la
Sociedad Gestora estiman que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el gjercicio 2009,

8. _Inmovilizaciones materiales

El movimiento de su saldo durante el gjercicio 2008 se muestra a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo a 1 de enero de 2008 259
Adiciones 265
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2008 524

6. Otros créditos

Su composicion es Ia siguiente:
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Miles de
Euros
Intereses devengados no vencidos de cuentas corrientes 37
Intereses devengados no vencidos de Derechos de Crédito 807
Cuotas vencidas y no cobradas de préstamos hipotecarios sobre
los que se han instrumentado los Derechos de Crédito:

Con antigiiedad inferior a tres meses 174
Con antigiiedad superior a fres meses 10
184

Intereses vencidos y no cobrados (6)
| 1.022

Teniendo en cuenta la antigliedad de fa deuda vencida, las caracteristicas y garantias de los préstamos, asi
comno la cobertura existente con el fondo de reserva constituido, los Administradores de la Sociedad Gestora no
consideran necesaria la constitucién de un fondo adicional para cubrir posibles deterioros.

Tesoreria

Su saldo corresponde a una cuenta corriente abierta a nombre del Fondo en Banco Santander, S.A.,
incluyéndose el fondo de reserva constituido por el Fondo (véase Nota 8).

En virtud de un contrato de reinversién a tipo variable garantizado, Banco Santander, S.A. garantiza que el saldo
de esta cuenta tendré una rentabilidad anual equivalente al tipo de interés que resulte de disminuir en un 0,60%
el tipo de interés medio ponderado aplicable a la cartera de Derechos de Crédito durante el trimestre
inmediatamente anterior a cada fecha de pago. Este contrato queda supeditado a que la calificacion de la deuda
a corto plazo del banco no descienda en ningtin momento de A-1 y P-1 segun escalas de S&P Ratings Group y
Moody's Inverstors Serviced Limited respectivamente; segun consta en el Folleto Informative y en la Escritura de

Constitucion del Fondo y de Emision de los Bonos.

Al 31 de diciembre de 2008, la calificacion crediticia de dicha entidad cumple lo indicado anteriormente.

L.a rentabilidad media de esta cuenta en el ejercicio 2008 ha sido del 4,46% anual.

. Préstamo subordinado

Su saldo a 31 de diciembre de 2008 corresponde a un préstamo subordinado contratade con Banco Santander,
S.A. por importe de 7.515 miles euros.

El préstamo subordinado se concedio al Fondo por un importe inicial de 17.045.178 euros con objeto de:
1. Financiar los gastos de constitucion del Fondo y de emision de los bonos de titulizacion.

2. Financiar parciaimente la adquisicion de los Derechos de Credito.

3. Dotar dos fondos de reserva (los “Fondos de Reserva™), que se aplicaran en cada fecha de pago al
cumplimiento de todas las obligaciones de pago o de retencion del Fondo. Los importes iniciales de los
Fondos de Reserva, Principal y Secundario, eran de 10.620.000 y 5.310.000 euros, respectivamente. El
Fondo de Reserva Principal ird decreciendo trimestralmente de modo tal que su importe sea igual al 1% del
saldo de los derechos de crédito el dia habil anterior a cada fecha de determinacién, el Fondo de Reserva
Secundario estard compuesto por. un componente constante de 2.665.000 euros y un componente
decreciente por importe inicial de 2.665.000 euros, que decrecera trimestraimente de modo tal que su

1'.....‘.’2:“.‘.‘..."‘..‘
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importe sea igual al 0,25% del saldo vivo de los derechos de crédito. A 31 de diciembre de 2008 el importe
correspondiente a los fondos de reserva ascendia a 3.887 y 3.627 miles de euros para el Fondo Principal y
Secundario, respectivamente (Nota 7).

Este préstamo devenga un interés nominal anual equivalente al tipo de interés que resulte de disminuir en un
0,60% el tipo de interés medio ponderado aplicable a la cartera de Derechos de Crédito durante el trimestre
inmediatamente anterior a cada fecha de pago. El pago de este interés esta condicionado a que el Fondo
disponga de liquidez suficiente. A 31 de diciembre de 2008, del importe total devengado (351 miles de euros) se
encontraban pendientes de pago 44 miles euros (véase Nota 10).

El préstamo subordinado se amortiza segun el siguiente procedimiento: la parte destinada a financiar los gastos
de constitucion del Fondo y de emision de los bonos, trimestralmente (a medida que se vayan amortizando
dichos gastos); la parte del préstamo destinada a financiar parcialmente la suscripcién de los Derechos de
Crédito, se amortizara en la fecha de vencimiento final de dichos Derechos de Crédito (15 de febrero de 2035), o
en su caso, en la fecha de amortizacion anticipada de los mismos; y, el resto, se amortizara en cada fecha de
pago de los bonos en una cuantia igual a la diferencia existente entre los importes del saldo requerido en la
fecha de vencimiento anterior y del saldo requerido a la fecha de vencimiento en curso de la suma de los Fondos

de Reserva Principal y Secundario.

Durante el ejercicio 2008, el Fondo ha amortizado 801 miles euros del préstamo subordinado.

Bonos de titulizacién

Su saldo recoge el importe pendiente de amortizar de la emisiéon de bonos de titulizacién realizada el 29 de
noviembre de 2002, que esta dividida en dos series: serie A, constituida por 10.408 bonos de 100.000 euros de
valor nominal cada uno, y, serie B, constituida por 212 bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno. La
serie B se encuentra postergada en el pago de intereses y de principal respecto a la serie A. Los bonos de
ambas series tienen un interés nominal anual variable, pagadero trimestraimente (15 de febrero, 15 de mayo, 15
de agosto y 15 de noviembre), calculado como resultado de sumar un margen del 0,24% en la serie A y del

0,45% en la serie B al tipo Euribor a tres meses.

E!l Fondo terminara de amortizar dichos bonos el 15 de febrero de 2035. No ohstante, la Sociedad Gestora podra
proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo y, con ello, los bonos, en los siguientes supuestos:

1. Cuando, de acuerdo con lo previsto en la Ley 19/1992 y en la Escritura de Constitucion, el saldo nominal
pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al 10% del saldo inicial.

2. Cuando por razén de alguin evento o circunstancia excepcional no previsto en la fecha de otorgamiento de la
Escritura de Constitucion, el equilibrio financiero exigido por la Ley 19/1992 y previsto para el Fondo se viera
desvirtuado de forma permanente.

Asimismo, en el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, suspension de pagos o
quiebra o su autorizacion fuera revocada y el depositario de los Derechos de Crédito no pudiera asumir
legalmente, alin de forma transitoria, la funcion de gestion del Fondo o franscurriese el plazo maximo de un afio
sin que el depositario hubiese designado una nueva sociedad gestora, se producira la liquidacion anticipada del

Fondo y la amortizacion de los bonos.

Con objeto de que los flujos de principal e intereses del conjunto de los Derechos de Crédito coincidan con
aquellos de los bonos emitidos por el Fondo, en cada fecha de pago se aplicaran los fondos disponibles para

" amortizacién de bonos de conformidad con las siguientes reglas:

1. Hasta la primera fecha de pago (excluida) en la que el saldo pendiente de pago de los bonos de la serie B
sea igual o mayor al 6% del saldo pendiente de los bonos de la serie A, los fondos disponibles para
amortizacion seran utilizados en su totalidad para la amortizacion de los bonos de la serie A.

2. En la fecha de pago en la que la relacidon anterior sea igual 6 mayor al 6%, los fondos disponibles para
amortizacion se aplicaran a la amortizacion de ambas series A y B, proporcionalmente entre las mismas, de
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modo tal que dicha relacion entre los saldos pendientes de pago de los bonos de las series B y A se
mantenga en el 6%.

En el momento en el cual el saldo pendiente de los bonos de la serie B alcance la cifra de 7.965.000 euros,
de conformidad con el punto anterior, cesara la amortizacion de los bonos de la citada serie, destinandose la
totalidad de los fondos disponibles por este concepto a la amortizacion de los bonos de la serie A, hasta su
total amortizacion.

Una vez que haya tenido lugar Ia total amortizacién de los bonos de la serie A, dara comienzo nuevamente la
correspondiente a los bonos de la serie B, hasta su completa amortizacién.

En relacién con la amortizaciéon de los bonos de la serie B, y aun cumpliéndose la totalidad de los supuestos
previstos en las reglas anteriores, la misma no tendra lugar si se produjeran cualquiera de las tres circunstancias

siguientes:

1.

Que el importe a que ascienda los Derechos de Crédito con morosidad igual o superior a noventa dias en la
fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso sea igual o superior al 4% de saldo vivo de
dichos Derechos de Crédito a esa fecha. En este supuesto, la totalidad de los fondos disponibles para
amortizacion sera destinada a la amortizacion de los bonos de la serie A,

Que exista un déficit de amortizacién, seglin lo descrito anteriormente, en cuyo caso, la totalidad de los
fondos disponibles para amortizacién sera destinada, igualmente, a la amortizacién de los bonos de la serie
A.

3. Que el importe que tiene que alcanzar el Fondo de Reserva Secundario, no sea el requerido.

Durante el ejercicio 2008 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, los bonos de titulizacion no
han sufrido modificaciones en la calificacion crediticia otorgada por parte de la Agencia de Calificacion.

El movimiento que se ha producido en el saldo vivo de los boros de titulizacion en el ejercicio 2008 es el
siguiente:

Miles de Euros
Serie A Serie B Total
Saldo a 1 de enero de 2008 431.541 | 21200 | 452741
Amortizacion de 15 de febrero de 2008 (19.876) - (19.876)
Amortizacion de 15 de mayo de 2008 (15.098) - (15.098)
Amortizacién de 15 de agosto de 2008 (17.872) - (17.872)
Amortizacién de 17 de noviembre de 2008 (11.204) - (11.204)
Saldo a 31 de diciembre de 2008 367.491 21.200 388.691

La rentabilidad media de los bonos en el ejercicio 2008 ha ascendido al 4,84% para la serie A y al 5,04% para la
serie B.

10. Otras deudas

Su composicion es la siguiente:

10
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Miles de
Euros
Intereses devengados no pagados de:
Bonos de titulizacién 2.184
Préstamo subordinado (Nota 8) 44
2.228
Cuentas a pagar:
Permuta financiera de intereses (Nota 11) 105
Comision variable 1.817
Comisién de administracion 3
Otros acreedores 24
1.949
4.177

11. Permuta financiera de intereses (swap de Intereses)

El Fondo formalizd un contrato de permuta financiera de intereses para las dos Series de bonos A y B, con
Banco Santander, S.A., en virtud del cual, dicho banco paga al Fondo un tipo de interés equivalente al de los
bonos de titulizacién y el Fondo paga al banco un interés anual variable trimestralmente igual a la media
ponderada de los Derechos de Crédito, menos un margen del 0,60% (véase Nota 4). El principal sobre el que
gira este contrato esta fijado en el saldo de los bonos de titulizacién de cada una de las series. El resultado neto
de este contrato en el ejercicio 2008 ha sido un ingreso para el Fondo de 1.739 miles de euros. A 31 de
diciembre de 2008, se encontraban pendientes de pago 105 miles de euros correspondientes a la uliima

liquidacion (véase Nota 10).

12. Gastos generales

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

13. Situacidn fiscal

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

..Q’C.Q.I_.QC......0000‘..;.

El saldo "Hacienda Pulblica” recoge las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y Sociedades practicadas por el Fondo por los rendimientos de los bonos de titulizacion (Nota 9)

satisfechos en el ultimo mes.

! Segun se indica en la Nota 3-d, en el gjercicio 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por
lo que no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Sociedades.

14. Cuadro de financiacién

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

"
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Miles de
Euros

ORIGENES:
Amortizacion de Derechos de Crédito (Nota 4) 59.333
Hacienda Publica 1
Otros créditos 445
Tesoreria 5.892
Total 65.671
APLICACIONES:
Amortizacién de préstamo subordinado 801
Amortizacién de bonos de titulizacién (Nota 9) 64.050
Adquisiciones netas de inmovilizaciones materiales 265
Otras deudas 555
Total 65.671

15.  Acontocimientos posteriores al cierre

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

producido ningin hecho significativo.

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.
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L Fondo de Titulizacidn de Activos, Hipotebansa 11

¢ Informe de Gestion del

® ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2008

. 1.- PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS (PH'S)

o PRESTAMOS HIPOTECARIOS A LA EMISION SITUACION ACTUAL
Numero de préstamos: 13.082 6.707

. Saldo pendiente de amortizar PH's; 1.062.000.934,18 € 380.587.510,59 €
Importes unitarios préstamos vivos: 81.180,32 € 56.744,82 €

. Tipo de interés; 4,46% 5,33%
TASAS DE AMORTIZACION ANTICIPADA SITUACION ACTUAL

O Tasa mensual actual anualizada: 11,93%
Tasa Ultimos 12 meses anualizada: o 8,02%

. Tasa anualizada desde constitucién del Fondo: 11,80%
MOROSIDAD ACTUAL Hasta 1 mes De 1 a6 meses | Mayor de 6 meses

) Deuda vencida (principal + intereses): 33.455,77 € 59.765,38 € 486,85 €
Deuda pendiente vencimiento: 380.537.375,38 €

. Deuda total: 33.455,77 € 59.765,38 €| 380.537.862,23 €
A continuacion se incluyen a efectos informativos los siguientes cuadros estadisticos de la cartera de préstamos

. hipotecarios en base a la cual tiene lugar esta emision, a 31 de diciembre de 2008 (el saldo incluye tanto los
importes pendientes de vencer, como las amortizaciones vencidas):

oL
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DISTRIBUCION DEL PRINCIPAL PENDIENTE EN FUNCION DE LA FECHA DE VENCIMIENTO
DE LA ULTIMA CUOTA
Intervalo Saldos vivos Préstamos

{miles de euros) % n° %

01/01/2009 30/06/2009 75,18 0,01 34 0,5
01/07/2009 31/12/2009 134,15 0.03 30 0,44
01/01/2010 30/06/2010 681,54 0,17 80 1,19
01/07/2010 31/12/2010 309,45 0,08 30 0,44
01/01/2011 30/06/2011 549,68 0,14 37 0,55
01/07/2011 31/12/2011 458,11 0,12 35 0,52
01/01/2012 30/06/2012 7.298,92 1,91 371 5,63
01/07/2012 311272012 792,89 0,2 37 0,55
01/01/2013 30/06/2013 1.112,54 0,29 48 0,71
01/07/2013 31/12/2013 1.206,67 0,31 47 0,7
01/01/2014 30/06/2014 7.045,81 1,85 233 3,47
01/07/2014 3112/2014 949,83 0,24 32 0,47
01/01/2015 30/06/2015 1.464,34 0,38 48 0,71
01/07/2015 31/12/2015 1.420,15 0,37 33 0,49
01/01/2016 30/06/2016 1.977,59 0,51 47 0,7
01/07/2016 31/12/2016 2.351,44 0,61 54 0.8
01/01/2017 30/06/2017 36.114,86 9,48 869 12,95
01/07/2017 31/12/2017 1.272,02 0,33 31 0,46
01/01/2018 30/06/2018 2.097,67 0,55 44 0,65
01/07/2018 31/12/2018 1.025,59 0,26 23 0,34
01/01/2019 30/06/2019 2.607,03 0,68 52 0,77
01/07/2019 31122019 1.470,13 0,38 32 0,47
01/01/2020 30/06/2020 4.449,26 1,16 85 1,26
01/07/2020 31/12/2020 2.123,04 0,55 37 0,55
01/01/2021 30/06/2021 2.424,06 0,63 39 0,58
01/07/2021 31/12/2021 2.658,25 0,69 50 0,74
01/01/2022 30/06/2022 72.517,33 19,05 1433 21,36
01/07/2022 31/12/2022 1.705,69 0,44 27 0,4
01/01/2023 30/06/2023 3.159,31 0,83 36 0,53
01/07/2023 31/12/2023 1.697,40 0,44 25 0,37
01/01/2024 30/06/2024 3.764,83 0,98 53 0,79
01/07/2024 31/12/2024 1.858,65 0,48 27 04
01/01/2025 30/06/2025 2.835,87 0,74 35 0,52
01/07/2025 31/12/2025 2.811,57 0,73 33 0,49
01/01/2026 30/06/2026 2.744.42 0,72 36 0,53
01/07/2026 31/12/2026 1.683,26 0,44 27 0.4
01/01/2027 30/06/2027 79.046,17 20,76 1134 16,9
01/07/2027 31/12/2027 1.757,97 0,46 21 0,31
01/01/2028 30/06/2028 1.526,38 04 18 0,26
01/07/2028 31/12/2028 1.435,77 0,37 11 0,16
01/01/2029 30/06/2029 2.658,66 0,69 28 0,41
01/07/2029 311212029 1.167,96 03 13 0,19
01/01/2030 30/06/2030 2.080,42 0,54 22 0,32
01/07/2030 31/12/2030 1.872,56 0,49 19 0,28
01/01/2031 30/06/2031 2.564,53 0,67 24 0,35
01/07/2031 31/12/2031 1.981,78 0,52 19 0,28
01/01/2032 30/06/2032 105.256,94 27,65 1206 17,98
01/07/2032 11/07/2032 353,75 0,09 1 0,01
Totales: 380.587.510,59 100,00 6.707 100,00

v Fecha vencimiento maxima: 11/07/2032
Fecha vencimiento minima: 4/01/2009

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
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® LISTADO ESTADISTICO DE SALDOS VIVOS
intervalo Saldos vivos Préstamos
® (euros) (miles de euros) % n° %
44.1119.999,99 2.110,52 0,55 353 5,26
. 10.000,00 | 19.999,99 9,263,98 2,43 608 9,06
- 20.000,00 | 29.999,99 19.596,68 5,14 784 11,68
. 30.000,00 | 39.999,99 33.993,69 8,93 968 14,43
40.000,00 | 49.999,99 36.807,81 9,67 820 12,22
50.000,00 | 59.999,99 38.735,82 10,17 701 10,45
. 60.000,00 | 69.999,89 38.751,09 10,18 598 8,91
70.000,00 | 79.999,99 33.091,40 8,69 443 6,6
. 80.000,00 | 89.999,99 32.111,63 8,43 378 5,63
90.000,00 | 99.999,99 25.094,12 6,59 264 3,93
® | 100.000,00 | 432.151,04 111.030,73 2017 790 11,77
Totales: 380.587.510,59 100,00 6.707 100,00 1
. Saldo vivo maximo: 432.151,04 euros
Saldo vivo minimo: 44,11 euros
o Saldo vivo medio: 56.744,82  euros
. LISTADO ESTADISTICO DE TIPO DE INTERES ACTUAL
. Iintervalo Saldos vivos Préstamos
(%) _(miles de euros) % n° %
2971299 112,563 0,02 3 0,04
o 3|3.49 221,41 0,05 1 0,02
3,5013,99 - 0 0 0
o 4(4,49 2.228,22 0,58 78 1,18
45]4,99 66.907,70 17,58 1074 16,02
. 515,49 178.408,34 46,87 2820 42,04
55)5,99 114.427,84 30,06 2312 34,47
66,49 16.607,10 4,36 361 5,38
. 6,5/6,99 1.611,80 0,42 52 0,77
44,25 0,01 1 0,02
@ 7,5/7,88 18,27 0 1 0,02
Totales: 380.587.510,59 100,00 6.707 100,00
. Tipo interés maximo: 7,88
. Tipo interés minimo: 2,97
Tipo interés ponderado: 533
@
®
@
®
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2.- BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS (BTA'S)

El importe de la emision asciende a mil sesenta y dos millones (1.062.000.000) de euros y esta constituida por
10.620 Bonos, de cien mil (100.000) euros de importe nominal cada uno, agrupados en dos Series: Serie A
(10.408 Bonos e importe total de mil cuarenta millones ochocientos mil (1.040.800.000) euros y Serie B (212
Bonos e importe total de veintiin millones doscientos mil (21.200.000) euros).

Las cantidades abonadas a los bonistas en cada una de las fechas de pago, los dias 15 de febrero, mayo,
agosto y de noviembre de cada afio, siempre y cuando sean dias habiles, se detallan a continuacion:

Pago de Fecha 15 de febrero Pago de Fecha 16 de mayo

e

®

o

®

®

®

@

o

®

[

®

®

L

. Principal: Principal:

. Saldo anterior: 452.741.07462 €  Saldo anterior: 432.865.125,18 €
Amortizaciones: 19.875.949,444 €  Amortizaciones: 15.097.844, 80 €

‘ oSaldo Actual: . 432.865.125.18°€ OSaldo Actual: o 41 7.767.280,380€
% sobre Saldo Inicial: 40,76% % sobre Saldo Inicial: 39,34%

. 0

° :

@

®

®

@

@

®

@
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o

®

Amortizacion devengada no pagada: Amortizacion devengada no pagada: 0

Intereses: Intereses: '
Intereses pagados BTA's Serie A: 5.310.161,60 € Intereses pagados BTA's Serie A: 4.765.938,65 €
Intereses pagados BTA's Serie B: 27224404 € Intereses pagados BTA's Serie B: 256.691,72€
Intereses devengados no pagados: 0 Intereses devengados no pagados: 0

Pago de Fecha 16 de ggosto Pago de Fecha 15 de noviembre

Principal: Principal:

Saldo anterior: 417.767.280,38 €  Saldo anterior; 399.894.870,94 €

Amortizaciones: 17.872.409,44 € Amortizaciones: 11.204.003,84 €

Saldo Actual: 399.894.870,94 € Saldo Actual: 388.690.867,10 €

% sobre Saldo Inicial: 37,65% % sobre Saldo Inicial: 36,60%
0 0

Amortizacion devengada no pagada: Amortizacion devengada no pagada:

Intereses: Intereses:
Intereses pagados BTA's Serie A: 5.279.874,32 € Intereses pagados BTA's Serie A: 4.981.581,04 €

Intereses pagados BTA's Serie B: 293.882,88€ Intereses pagados BTA's Serie B: 290.130,48 €
0 0

Intereses devengados no pagados: Intereses devengados no pagados:

La vida media de los Bonos de la Serie A es de 3,92 afios y la de los Bonos de la Serie B de 4,01 afios.

Los mencionados Bonos se encuentran sometidos a un tipo de interés variable trimestraimente, en base a
EURIBOR a tres meses, mas un margen del 0,24% para los Bonos de la Serie A y del 0,45% para los Bonos de
la Serie B, todo ello de conformidad con lo previsto en el citado Folleto. Los tipos de interés vigentes en el afio

.Q 2008 han sido los siguientes:
) PERIODOS BONOS SERIE A BONOS SERIE B
\ INTERES NOMINAL TAE INTERES NOMINAL TAE
16/11/07-15/02/08 4,8150% 4,9026% 5,0250% 5,1205%
15/02/08-16/05/08 4,5800% 4,6593% 4,7900% 4,8767%
16/05/08-16/08/08 5,0990% 51973% 5,3090% 5,4156%
16/08/08-15/11/08 5,2040% 5,3064% 5,4140% 5,6249%
15/11/08-16/02/09 4,4850% 4,5610% 4,6950% 4,7783%
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3.- ESTADO DE FLUJOS DE CAJA

INFORME DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
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(CAJA)

Periodo: 1 de enero a 31 de diciembre de 2008

A.- ORIGEN: 96.008.032,12
SALDO ANTERIOR A 1 DE ENERO DE 2008 15.282.631,73
a) PRINCIPAL COBRADOQ:

1. AMORTIiZACION DE DC's: 58.528.080,32

b) INTERESES COBRADOS:
1. INTERESES DE DC’s: 20.911.846,00
2. INTERESES DE REINVERSION 878.078,15
¢) PRESTAMOS CONTENCIOSO0S: 407.395,92
B.- APLICACION: 96.008.032,12
1. GASTOS CORRIENTES: 146.043,11
2. INTERESES NETOS SWAP: - 2.290.808,29
3. INTERESES DE BTA'S SERIE A: 20.337.555,61
4. AMORTIZACION DE BTA'S SERIE A: 64.050.207,52
5. INTERESES DE BTA'S SERIE B 1.112.949,12
6. INTERESES DEL PRESTAMO SUBORDINADO A 350.817,58
7. INTERESES DEL PRESTAMO SUBORDINADO B 0
8. AMORTIZACION PRESTAMO SUBORDINADO A 800.628,25
9. AMORTIZACION PRESTAMO SUBORDINADO B 0
10. COMISIONES A FAVOR DE SCH 2.110.355,35
11. DISPOSICIONES DE FONDO DE RESERVA PRINCIPAL Y SECUNDARIO - 833.418,42
10.223.702,29

12. REMANENTE EN LA CUENTA DE TESORERIA,

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, 5.A.,

Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafa. Tel. +34 91 289 3289, Fax. +34 91 257 1437
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C.- ESTADO DE LA CUENTA DE TESORERIA:
a) EN CONCEPTO DE FONDO DE RESERVA PRINCIPAL!
1. SALDO INICIAL:
2. UTILIZACION DEL PERIODO:
3. SALDO ACTUAL:

b) EN CONCEPTO DE FONDO DE RESERVA SECUNDARIO;

1. SALDO INICIAL;
2. RETENCION DEL PERIODO:
3. SALDO ACTUAL:
¢) REMANENTE EN TESORERIA:
d) RETENCION;

4.527.411,26
- 640.502,60
3.886.908,66

3.819.642,99

- 192.915.82
3.626.727,17
10.223.702,29
1.005,12

TOTAL (a+ b +¢) 17.738.343,24

Santander de Titulizacidén, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, 5.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia. Tel. +34 91 289 3289; Fax. +34 91 257 1437
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Las CUENTAS ANUALES del Fondo de Titulizacion de Activos, Hipotebansa 11,
anteriormente transcritas, correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de
2008 (Memoria, Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias), asi como el INFORME
DE GESTION correspondiente, contenidas en los precedentes folios numerados
correlativamente de la pagina 1 a (¥ (ambas inclusive), han sido aprobadas por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, Santander de Titulizacién,
S.G.F.T., S.A. el dia 31 de marzo de 2009 con vistas a su verificacion por los
auditores, firmando todos y cada uno de los sefiores consejeros, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacion, la presente diligencia de la que doy fe como

Secretario del Consejo.

D. José Artonio Alvarez Alvarez

D. lanacie Orteqa Gavara

D. SantosGonzalez Sanchdz |

D. Gabriel de Escalante Yanguela

D. Enrique Silva Bravo

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

del Consejo de Administracioén

Dria. M? José Olmedilla Gonzéalez

El Secretario

D/Marcelo Aleiandro Castro

Dfia. Aha Bolado Valle

D. Juan Andrés.Yapks Luciart

D. JestisQepada Caro

D. José Aftbhio )‘Zoler Ramos






