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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 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.
®

1. Hemos auditado las cuentas anuales de TDA CAM 8, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacidn al 31 de diciernbre 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 opinién sobre las citadas

® cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas
de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de |la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion 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

e 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

L adjunta, "Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables”, se
incorporan el balance de situacidn 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 generaimente aceptados en la normativa espafiola vigentes
en dicho ejercicio, junto con una explicacién de las principales diferencias entre dichos
principios y normas contables y los actuales, asi como la cuantificacidén del impacto que

® produce esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008,
fecha de transicion. Nuestra opinién 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 ejercicic 2007, formuladas de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafola vigentes
en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién favorable.

3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, |a imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
TDA CAM 8, 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 informacidn necesaria y suficiente para su

® interpretacién y comprensidn adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacion.
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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 8, 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 que la

L informacidn contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo 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)

e .
Francisco J. Fuentes Garcia
aplicable establecidagnda
Ley 44/2002 de 22 de novi?\rz\‘ff’%:/; .
® 27 de abril de 2009
@
L
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TDA CAM 8, Fondo de Titulizacién de Activos
® Balance de Situacién al 31 de diciembre de 2008
Miles de euros
2008
ACTIVO
INMOVILIZADO
® Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca 1.414.499
Subtotal inmovilizado 1.414.499
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 23.027
® ,
Tesoreria 47.354
Cuentas de periodificacion 6.527
Subtotal activo circulante _ . 76.908
TOTAL ACTIVO : 1.491.407
® E—
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacion 1.447.975
@ Entidades de crédito 6.240
Subtotal acreedores a largo plazo 1.454.215

ACREEDORES A CORTOQ PLAZO

Cuentas de periodificacién y acreedores por prestacion de servicios

Subtotal acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO
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TDA CAM 8, Fondo de Titulizacién de Activos
® Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008
1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
® a) Constitucién y objeto social
TDA CAM 8, Fondo de Titulizaciéon de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura publica el 7 de marzo de 2007, agrupando un importe total de
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca de 1.699.999.999,81
euros. La fecha de desembolso que marca ¢l inicio del devengo de los derechos de sus activos
y pasivos fue el 13 de marzo de 2007.
L

Con fecha 6 de marzo de 2007 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificé y
registr6 la constitucidén del Fondo, su folleto de emisién, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacién por importe de 1.712.800.000 euros (Nota 9).

El activo de TDA CAM § esta integrado por Participaciones Hipotecarias v Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidas por Caja de Ahorros del Mediterraneo sobre Préstamos

@ concedidos para la adquisicion, o construccién o rehabilitacién de una vivienda situada en
territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una Sociedad de
Tasacién inscrita en el Registro Especial del Banco de Espaiia.

Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emisién de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasacién de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo

® Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 1”). El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 1 representa un importe total de 1.346.503.236,05 euros.

El resto de los Préstamos Hipotecarios participados son Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente excede, a la fecha de emision de los correspondientes Certificados de
Transmision de Hipoteca, del 80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia

® del correspondiente Préstamo Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 27). El
Saldo Nominal Pendiente de los mencionados Préstamos Hipotecarios 2 en ningun caso
excede del 100% del valor de tasacién de las fincas hipotecadas. El Saldo Inicial de los
Préstamos Hipotecarios 2 representa un importe total de 353.496.763,76 euros.
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El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias y Certificados de

® Transmisién de Hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

El dnico objeto del Fondo es la transformacién 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 negociacidén en
e mercados organizados de valores.

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca que agrupen. Asi mismo, de
® acuerdo con determinados aspectos de liquidacion 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 liquidacién de los activos sea suficiente para amortizar las
obligaciones pendientes de los titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el orden de
prelacién de pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las
® autoridades competentes.

Bajo una hipétesis de amortizaciones anticipadas del 13%, el Fondo se extinguiria en febrero |

de 2020.
c) Recursos disponibles del Fondo
®
Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencién relacionadas en el apartado Insolvencia del Fondo, serdn el importe depositado
en la Cuenta de Tesoreria, que estara 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);
2. El Avance técnico;
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Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva;

Los rendimientos producidos por dichos importes en la Cuenta de Reinversién;

La Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta de Intereses y
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).

Orden de prelacién de pagos

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

1.

10.

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

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 resolucién del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo, si procede.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie A.
Amortizacion de los bonos de la Serie A.
Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.
Amortizacion de los Bonos de la Serie B.
Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C.
Amortizacion de los Bonos de la Serie C.
Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D.

Amortizacidn de los Bonos de la Serie D.
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11. 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.

12, Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.
13. Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

14.  Amortizacién del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.
15.  Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.

16. Pago del Margen Variable de Intermediacién financiera (Comisién Variable de la
Entidad Cedente que se determina por la diferencia entre los recursos disponibles en
cada fecha de pago y los pagos que debe realizar el Fondo).

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 prelacidn establecido y
a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el

pago.
2. Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente 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
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacién, la gestion
del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.




PAPLL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9736347

1072008

0J7476148

TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8

i

Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién trimestral igual a una cuarta parte del
0,014% del Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias y de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.
Igualmente, la comision en cada Fecha de Pago no podra ser inferior a 12.500 euros.

f) Normativa legal

TDA CAM 8, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo previsto en el
Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado conforme a:

1) Ia Escritura de Constitucién del Fondo.
(ii)v El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrolien.

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

(iv)  Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores; en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancién. ' '

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

(vi)  Demaés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

2) Régimen de tributacién

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 presentindose de
acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009 de
25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestren 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 amortizacién, constituyendo por
ello tanto los Activos Titulizados como los Bonos de Titulizacién instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacién, se indican tnicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Activos Titulizados bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

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

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

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

. criterios de registro y valoracion de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,

. criterios de registro y valoracién de pasivos financieros, (salvo lo relativo a la
repercusion de pérdidas a los pasivos financieros),

. garantias financieras, y
. coberturas contables;

entraran en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de
primera aplicacion de estas normas en el ejercicio 2009 (ver Nota 18).
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Asimismo de acuerdo con esta disposicién, las normas que regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestidn se aplicaran por primera vez a las cuentas anuales del
® ejercicio 2009.

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas

® contables v 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 vy pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones

o v 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 estimaciories, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese perfodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones més significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se

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

Py Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en la escritura de constitucion del
Fondo.
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c) Comparacion 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 normmas contables, cuentas anuales y estados
financieros publicos y estados reservados de informacidn estadistica de los Fondos de
Titulizacién, a los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del Cddigo de
Comercio, vy 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 estdn 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 valoracién
contenidas en la Circular 2/2009 de 25 de marzo, de la Comision 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., S.A. ha considerado que
la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los
principios y criterios contables no tiene como propdsito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
Py liquidacion total.

® -10-
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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
funcién de la corriente real que los mismos representan con independencia del momento en
el que se produzca el cobro o pago de los mismos.

Los intereses correspondientes a las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmision de Hipoteca que se puedan encontrar en 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 mds los intereses impagados, situacion en la
que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados.

¢) . Gastos de constitucién y de emisién de Bonos de Titulizacidn

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 financiero

Cartera de Participaciones Hipotecarias y de Certificados de Transmisién 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 adquisicién.

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 Hipoteca fallidos se
definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el pago igual o superior

fallido conforme a la Circular 4/2004 del Banco de Espafia.
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e) Cuentas de periodificacién 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”.

b Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacion

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

Entidades de crédito

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

g) Acreedores a corto plazo

Cuentas de periodificaciéon

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros
registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacién con la administracién financiera y operativa del Fondo, con la periodificacion de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacién, posiciones pasivas con entidades
financieras e intereses a pagar derivados del contrato de permuta financiera o “Swap”.

h) Contrato de permuta financiera (Swap)

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

El resultado neto obtenido de las liquidaciones del Swap se registra, en la cuenta de “hx}er# &5
del Swap” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificindose como ingreso ¢ gasto, s
corresponda.

-12 -
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i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econémico, 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.O., un contrato de agencia financiera,
que tiene las siguientes caracteristicas principales:

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

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

- El Agente de Pagos recibird una remuneracién igual a 4.400 euros trimestrales,
pagaderos en cada Fecha de Pago, mas el 0,00365% del Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca en
cada Fecha de Pago.

5. GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION
El movimiento habido desde el 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 es

el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.215
Amortizaciones (1.215)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 e evemcor
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6. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA

La composicién al 31 de diciembre de 2008 y el movimiento de este epigrafe es la siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.557.142
Amortizaciones (142.643)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 —-»—_Mn}ﬁ

Las Participaciones y Certificados vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2008
ascienden a 16.980 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 23.027 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2008 este epigrafe incluye Participaciones y Certificados hipotecarios
impagados por importe de 805 miles de euros. Adicionalmente a 31 de diciembre de 2008 se
han considerado fallidos participaciones y certificados por importe de 9.129.

Las participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién 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
Transmision 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 d
base para la titulizacién.

-14-
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- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacion o Certificado. El tipo medio ponderado de la cartera
de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2008 es del 5,866%.

- 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.

- El Fondo tendré derecho a la percepcidn 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
realizaran en la cuenta abierta al nombre de éste en la propia Entidad Emisora por
gscrito. Asimismo, el Fondo dispondra 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 operacidn, 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 piblico no especializado.

- Las Participaciones y los Certificados de Transmisién de Hipoteca representados en
un Titulo Multiple se encuentran depositados en el 1.C.O.
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- Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el
Saldo Nominal Pendiente no excede, a la fecha de la emisién de las Participaciones
Hipotecarias, del 80% del valor de tasacién 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 Transmision de Hipoteca del 80% del valor de
tasaciéon de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario.

- Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constituciéon 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 verificaciéon. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en dicho
informe fueron subsanados posteriormente por cada Emisor de Participaciones
Hipotecarias y Certificados de Transmisidon 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 tasacién de las fincas hipotecadas.

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

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

, Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacién del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al meno
por el saldo del préstamo.
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- Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 13 de marzo de 2007.

- En caso de liquidacién anticipada del Fondo, el Emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en el
momento de la liquidacién, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

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

-, Las Agencias de Calificacion fueron Moody's Investors Service Espafia, S.A., Fitch
" Rating Espafia, S.A. y Standard & Poor’s Espaiia S.A.

- El nivel de calificacion otorgado por Moody’s para los Bonos A fue de Aaa, para los
Bonos B de Aa3, para los Bonos C de Baal y para los Bonos D de Ca. Fitch dio una
calificacién de AAA para los Bonos A, de A para los Bonos B, de BBB para los
Bonos C y CC- para los Bonos D. Finalmente, S&P ha dado una calificacién de AAA
para los Bonos A, 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 sitlie por debajo del tipo de referencia de los Bonos mas 0,50%.

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

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por importe de 6.488 miles d
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7. TESORERIA

El saldo que figura en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 se corresponde con
el efectivo depositado en el CECA y en la entidad emisora como materializacién de una
Cuenta de Reinversién, que serd movilizada sdlo en cada Fecha de Pago. Devenga un tipo de
interés de referenciado al Euribor a tres meses y se liquida el 26 de febrero, 26 de mayo, 26 de
agosto y 26 de noviembre.

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

2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros
Saldo al 31 de diciembre de 2007 28.951
Altas 489.728
Bajas (471.325)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 47.354

8.  CUENTAS DE PERIODIFICACION (ACTIVO)

La composicién de este epigrafe de cuentas de periodificacién activas al 31 de diciembre de -
2008 es la siguiente: - -

Miles euros
Cuentas de periodificacion de:
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca (Nota 6) 6.488
Tesoreria 39
6.527

Corresponde a los intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.
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9. BONOS DE TITULIZACION
e La Sociedad Gestora, en nombre y representacidn del Fondo y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucion del Fondo a la emisidn de dos series de Bonos de Titulizacién, con
las siguientes caracteristicas:
Importe nominal 1.712.800.000 euros.
Nimero de Bonos 17.128: 16.354 Bonos Serie A
¢ 459 Bonos Serie B
187 Bonos Serie C
128 Bonos Serie D
Importe nominal unitario 100.000 euros.
Interés variable Bonos Serie Al: Euribor 3 meses + 0,13%
Bonos Serie A2: Euribor 3 meses + 0,27%
® Bonos Serie A3 Euribor 3 meses + 0,47%
Bonos Serie B Euribor 3 meses + 3,50%
Forma de pago Trimestral.
Fechas de pago de intereses 26 de febrero, 26 de mayo, 26 de agosto y 26 de
® noviembre de cada affo.
Fecha de inicio del devengo de intereses 13 de marzo de 2007.
Fecha del primer pago de intereses 28 de mayo de 2007.
Amortizacién La amortizacién de los Bonos A y B se realizard a
prorrata entre los Bonos de la Serie que corresponda
® amortizar (de acuerdo con lo previsto a continuacion),

mediante la reduccion del importe nominal, hasta
completar el mismo, e¢n cada Fecha de Pago por un
importe igual a la menor de las siguientes cantidades:

a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el
Saldo Nominal Pendiente de los Bonos (previo a la
amortizacion que se realice en esa Fecha de Pago) y el
Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones y los
® Certificados no Fallidos correspondiente al altimo dfa de
mes anterior al de Ja Fecha de Pago.
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b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago,
deducidos los siguientes importes:

*  (astos e impuestos.

» Comisién de gestion a la Sociedad Gestora.

e Pago de la Cantidad Neta a pagar derivada del
contrato de Swap.
Pago de intereses de los Bonos A.

¢  Pago de intereses de los Bonos B.

Vencimiento Los Bonos se considerardn vencidos en la fecha en que

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

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

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 ‘ ‘ 1.590.528
Amortizaciones ‘ (142.553)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1.447.975

La emisién de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta v estd dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacidn y Liquidacién de Valores,
S.A. (Tberclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de A.LAF.
(Asociacién de Intermediarios de Activos Financieros).

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizacién
por importe de 5.826 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a
corto plazo” (Nota 12).
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10.  ENTIDADES DE CREDITO
Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO
Importe total facilitado por:

Miles de Euros

Caja de Ahorros del Mediterrdneo 10.000
Saldo Inicial 10.000
Saldo al 31 de diciembre de 2008 5.118 miles de euros.

Desetmbolso La entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizara

¢l Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago (28 de mayo
de 2007), mediante su ingreso en la cuenta abierta a nombre
del Fondo en el Agente Financiero.

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

Vencimiento final: Fecha de liquidaci6n del Fondo.

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

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

Amortizacién: Se realizarad en cada Fecha de Pago reduciendo el principal
nominal pendiente en funcién de las necesidades de recursos
para cubrir el desfase entre el devengo y el cobro de intereses
de las Participaciones y los Certificados.
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PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe total facilitado por:

Miles de Euros
Caja de Ahorros del Mediterraneo 1.900
Saldo inicial 1.900
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1.122 miles de euros.
Tipo de interés anual: Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses méds un margen del
0,75%.
Finalidad: ' Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a los Bonos.
Amortizacién: Se realizard en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera de
las cuales tendrd lugar en la primera Fecha de Pago (28 de
mayo de 2007).

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Préstamos por importe
de 29 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota
12). :

11.  CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA (SWAP)

La Sociedad Gestora formalizé en representacion y por cuenta del Fondo, con CECA un
Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap cuyos términos mds relevantes se
describen a continuacion.
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La celebracion del Contrato de Swap responde, por un lado, a ia 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 liguidacidn 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 subrogacion
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: CECA

Fechas de liquidacién: 26 de febrero, 26 de mayo, 26 de agosto y 26 de
noviembre. La primera Fecha de Pago del Fondo serd el 28
de mayo de 2007.

Periodos de liquidacién: Dias transcurridos entre dos Fechas de Liquidacion

consecutivas. Excepcionalmente, ¢l primer periodo de
liquidacién tendré lugar entre la Fecha de Constitucién (7
de marzo de 2007, incluida) y el 28 de mayo de 2007
(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 corresponderdn con las que hayan
sido efectivamente transferidas al Fondo.

Cantidades a pagar por la Parte B: En cada Fecha de Liquidacién, la Parte B abonard una
cantidad que serd igual al resultado de recalcular los pagos
de intereses que componen la cantidad a pagar por la parte
A que se liquidara 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 comisién
devengada por el contrato de administracién para el nuevo
administrador, en caso de sustitucién del Cedente como
administrador de los Préstamos Hipatecarios agrupados en
el Fondo.

Dicho recélculo consistird en sustituir el tipo efectivo
aplicado a cada Préstamo Hipotecario por el Tipo de
Interés de la 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 ¢l margen/
medio de los Bonos ponderado por ¢l Saldo Nominalf/ ©
Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha dq,{ x
Determinacion inmediatamente anterior a la Fecha de Pago, '\‘,E :
correspondiente, mas un 0,65%. %
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Incumnplimiento del contrato En el caso de que alguna de las partes no hiciese frente a
sus obligaciones de pago, la otra podrd optar por resolver
e] Contrato.
Vencimiento del Contrato Fecha més temprana entre:
- Fecha de Vencimiento Legal del Fondo (26 de febrero de
2049),y

- Fecha de extincién 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 2.370 miles de euros (Nota 12).

12.  ACREEDORES A CORTO PLAZO

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

Cuentas de periodificacién

Intereses

Entidades de Crédito (Nota.10) 29
Bonos de Titulizacién (Nota 9) 5.826
Contrato Swap (Nota 11) 2.370
8.228

Comisiones
De gestién 19
Agente de Pagos 7
26
Margen de Intermediacién Financiera 9.264
Acreedores por avance técnico 1.880
Acreedores por liquidaciones anticipadas 17.797
37.192

En la cuenta de “Margen de Intermediacién Financiera” se recoge el importe pendiente de
pago de la remuneracién del cedente que se registra como gasto del ejercicio en el epigrafe de
“Margen de Intermediacion Financiera” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Este importe recoge la diferencia entre ingresos y gastos hasta la fecha registrados conforme
al principio de devengo y minorados por los pagos adeudados al Cedente conforme al
principio de caja.

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

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

13. SITUACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio flmc1onam1ento del Fondo, que debe
carecer de valor patrimonial.

Segiin ‘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 prescripcién de cuatro afios.

El Fondo desde su constitucién no ha recibido inspeccidn alguna por parte de las autoridades
fiscales para ninguno de los impuestos que le son de aplicacion. En opinién del Consejo de
Administracién 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 inspeccion.

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.
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15. ACTUACIONES EMPRESARIALES CON INCIDENCIAS EN EL MEDIO
AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

16.  CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2008 es el siguiente:

Miles de euros
APLICACIONES

Bonos de titulizacion ‘ 142.553

Entidades de crédito i 1.194
TOTAL APLICACIONES : 143.747
ORIGENES

Recursos generados en las operaciones 1215

Participaciones Hipotecarias y Certificados de transmision de Hipoteca ’ 142.643
TOTAL ORIGENES 143,858

EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES
(AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE) 111

\D - Mg
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Miles de euros
®
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE
Deudores 7.881
Tesoreria 18.403
Cuentas de periodificacion . (1.733)
Acreedores a corto plazo (24.440)
. 111
e —
CONCILIACION DEL RESULTADO CONTABLE
Resultado contable -
Amortizacién 1.215
Recursos generados en las operaciones 1.215
@

17. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la

® informacién contenida en las cuentas anuales, salvo lo indicado respecto de la publicacion de
la Circular 2/2009, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, habiéndose tomado como
fecha de transicion el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Transitoria Tercera de la citada Circular, a los efectos de la obligacién establecida en
el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacion del
® principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjunta
correspondientes al ejercicio 2008 se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que gt
se incluyen las cifras comparativas correspondientes al ejercicio anterior. !

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

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

Las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta 31 de diciembre de
2007 y los utilizados a partir de dicha fecha, derivadas de la aplicacién 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

situacion y de la cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducido nuevos estados contables en

las cuentas anuales: el estado de flujos de efectivo v el estado de ingresos y gastos

reconocidos. Las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales se aplicaran por
® primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009.

. Cambios en normas de registro y valoracién

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

1) Gastos de constitucion: 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 constitucion y se

® amortizaban linealmente en el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual
normativa dichos gastos se registran como costes de transaccidén aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros e imputdndose 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
podrdn ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucién 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. {f

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

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

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

. Si procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaban
o cargaban, respectivamente, a la 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 diferencias de
cambio se trataran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la
valoracién. '

. 8i proceden de la tesoreria, débitos o créditos, estas diferencias positivas o

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

El Fondo no mantiene saldos en moneda extranjera.

3)

Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros se
registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicion. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de méaxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valorandose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo cortiente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacin se espera que se produzca en un plazo méximo de 1 afio contado a partir
del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregira, en caso de evidencia
objetiva de deterioro, mediante la provisidn que resulte de comparar su valor en libros
y el valor actual de los flujos de efectivo en futuros que se estimen se van generar.
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4 Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en
balance las periodificaciones de los contratos y en cuenta de pérdidas y ganancias se
registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, posteriormente se llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registrardn en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo
positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
o ejercicios en los que la operacion cubierta prevista afecte al resultado.

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

Como consecuencia de la aplicacién 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 situacion al 31 de diciembre de 2007 segin la normativa anterior y con arreglo a la nueva
Circular, excepto por los cambios de presentacién del nuevo formato del balance.

a0 -4
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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 situacién al 31 de diciembre de 2007

Miles de euros

Norma\ltiva
anterior

ACTIVO
INMOVILIZADO
Gastos de constitucién 1.2135
Inmovilizaciones financieras

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 1.557.142

Subtotal inmovilizado 1.558.357
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca 15.146
Tesoreria ' 28.951
Cuentas de periodificacién . ' 8.260

Subtotal activo circulante ' 52.357
TOTAL ACTIVO 1610714
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacién 1.590.528
Entidades de crédito 7.434

Subtotal acreedores a largo plazo 1.597.962
ACREEDORES A CORTQ PLAZO

Cuentas de periodificacion y acreedores por prestacion de servicios
Subtotal acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO

231
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2007
Miles de euros Miles de euros
Nomativa Normativa
DEBE anterior HABER anterior
GASTOS FINANCIERGS INGRESOS FINANCIEROS
Gastos financieros y gastos asimilados Ingresos financieros
Por otras deudas
Intereses de Bonos 60217 Ingresos de Participaciones Hipotecarias y
Intereses de Préstamos 304 Certificados de Transmisién de Hipoteca 64.261
Ingresos de cuentas de reinversién 1.085
60.521 Intereses del Swap 5.630
70.976
RESULTADOQS FINANCIEROS POSITIVOS 10435 RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS -
OTROS GASTOS
Dotaciones para amortizaciones de immovilizado
Amortizacion de gastos de establecimiento 247
Otros gastos de explotacion
Servicios de profesionales independientes 195
Servicios bancarios y similares 10.013
10,208
BENEFICIOS DE EXPLOTACION - PERDIDAS DE EXPLOTACION 10.455
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTQS - PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS -
Impuesto sobre Sociedades -
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 5 RESULTADOQ DEL EJERCICIO (PERDIDAS) —

-39




PAPEL EXGLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9736321

1072008

0J7476174

CLASE 8? Re citwos

® 2. INFORME DE GESTION




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

3F9736320

1]

1072008

e e o e W
SEREETNSY

0J7476175

TRES CENTIMOS
__ DEEURO .

CLASE 8

TDA CAM 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestion
Ejercicio 2008

TDA CAM 8, Fondo de Titulizacién Hipotecaria, fue constituido por Titulizacién de Activos
S.GF.T, el 7 de marzo de 2007, comenzando ¢l devengo de los derechos de sus activos y
obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (13 de marzo 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 17.128 Bonos de Titulizacion Hipotecaria en cuatro Series. La Serie A estd
constituida por 16.354 Bonos que devengan un interés nominal anwal variable, con pago
trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen
del 0,13%. La Serie B esta constituida por 459 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (iii) el tipo de interés EURIBOR a tres meses,
mas (iv) un margen del 0,27 %. La Serie C esta constituida por 187 Bonos que devengan un
interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (v) el tipo de interés
EURIBOR a tres meses, mds (vi) un margen del 0,47 %. La Serie D estd constituida por 128
Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar
(vii) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, mas (viii) un margen del 3,5 %.

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

- Préstamo Subordinado: por importe de 10.000.000 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 1.551.040,00 euros destinado al
pago de las comisiones de aseguramiento y direcciéon que correspondian a las Entidades
Aseguradoras y al pago de la comision de direccion a la Entidad Directora de la colocacion.
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El 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) el 0,75% de la suma del Importe Inicial de la
emision de A+B+C Bonos, y (ii) el 1,50% A+B+C del saldo nominal pendiente de la emision
de bonos.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podrd ser inferior al 0,50% del saldo inicial de la
emisién de Bonos.

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 carécter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 26
de febrero, 26 de mayo, 26 de agosto y 26 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de
Pago tuvo lugar el 28 de mayo de 2007,

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 Constitucion 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 13%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la -
Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 26 de agosto de 2020, conforme a lo estipulado en
la Escritura de Constitucion del Fondo y en el Folleto de emisién del mismo.

Se adjunta a este informe de gestidn el cuadro de flujos de caja del Fondo correspondiente a los
perfodos de liquidacion del ejercicio 2008,

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos S.G.F.T. en Internet: http://www.tda-sgft.com
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TDA CAM 8 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
® INFORMACION SOBRE EL FONDO
a 31 de diciembre de 2008
1. Saldo vivo de Participaciones Hipotecaria
2.Vida residual (meses):
3.Tasa de amortizacién anticipada (anualizada):
¢ Ultimos 3 meses: 8,64%
Ultimos 6 meses: 7.27%
Ultimos 12 meses: 6,63%
4. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 3.32%
5. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 1,25%
6. Porcentaje de fallidos': 0,65%
7. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 8.925.064,98
L 8. Tipo medio cartera: 5,87%
FX agado’: 2,78%
}B:
1. Saldo vivo de Bonos por Serie (euros):
a) Serie A 1.370.575.098,88
b) Serie B 45.900.000,00
c) Serie C 18.700.000,00
® d) Serie D 12.800.000,00
2. Saldo vivo unitario por Serie (euros):
a) Serie A 83.806,72
b) Serie B 100.000,00
c) Serie C 100.000,00
d) Serie D 100.000,00
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
@ a) Serie A: 83,81%
b) Serie B: 100,00%
c) Serie C 100,00%
d) Serie D 100,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00%
5. Intereses devengados no pagados: 5.826.168,58
@
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Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2008):

a) Serie A 4,100%
b) Serie B 4,240%
¢) Serie C 4,440%
d) Serie D 7,470%

Liquidez:
- 1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 0,00
2. Saldo de la cuenta de Reinversion CAM: 47.353.571,72

Importe pendiente de reembolso de préstamos: ‘
1. Préstamo subordinado A (Gastos Iniciales): 1.122.014,45
2. Préstamo subordinado B (Desfase): 5.118.069,97

1. Gastos producidos 2008 228.757,20
2. Variacién 2008 N.A.

'Se considera Participacion Hipotecaria Fallida aquella Participacién 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 fallido conforme a la definicién de Ia Circular 4/2004 del Banco de Espadia.

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

2Impori‘e de principal de las Participaciones Hipotecarias impagadas durante el periodo de tiempo comprendido entre ef segundo y

el noveno mes inmediatamente anteriores a la correspondiente Fecha de Pago respecto al Saldo Nominal Pendiente de las -,
Participaciones Hipotecarias. f;ﬂ::!_“‘“i%‘\
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TRES CENTIMOS
DE EURO

A ACa Cta™

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Francisco Javicr Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterranco
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro

D. Francisco Jdvier Saiz Alonso D. Gumersiddo Ruiz-Bravo de Mansilla
D?. Raquel Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos

D, Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gédmez Bear Stearns Spanfsh Securitization Corporation
D)Xr?lro 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 gestion de TDA CAM 8, Fondo de Titulizacién de Activos,
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2008 por los miembros del Consejo de
Administracién de Titulizacién de Activos, 5.A., S.G.F.T., en la sesién de 22 de abril de 2009, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 46 hojas de papel timbrado encuadernadas
y numeradas correlativamente del 0J7476136 al OJ7476181, ambos inclusive, estampando su firma los
miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta Gltima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de abril de 2009

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo
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TARIAL

Yo, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid y de
su Ilustre Colegio,
DOY FE: de que la presente fotocopia reproduce
fielmente el coriginal que tengo a la vista para su
cotejo.
Esta extendida en cuarenta y seis folios del
Timbre del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, de la serie 9F, numeros 9736359, y los
cuarenta y c¢inco anteriores en orden correlativo
decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el numero 356,
en el Libro Indicador numeroc 5.
En Madrid, a veinticuatro de abril de dos mil
nueve.
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