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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Ahorro y Titulizaciéon, S.G.F.T., S.A,, Sociedad Gestora de
AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de
2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion 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 conlas
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacidon de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

2. l.as cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formulan aplicando la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, que adapta la normativa
contable para Fondos de Titulizacion 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 cormo cuentas anuales
iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la nota 15 de la memoria
adjunta, “Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables”, se incorporan
el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales
aprobadas del ejercicio 2007, que fueron formuladas aplicando los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafola vigentes en dicho ejercicio,
junto con una explicacion de las principales diferencias entre dichos principios y normas
contables y los actuales, asf como la cuantificacién del impacto que produce esta variacion
de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de fransicion.
Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con
fecha 18 de abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del efercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espanola vigentes en dicho ejercicio, en
el que expresamos una opinién favorable.
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3. En nuestra opinién, las cuentas anuales del gjercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situaciéon financiera de
AyT CEDULAS CAJAS X, 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 informacién necesaria y suficiente
para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién.

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién
de AyT CEDULAS CAJAS X, 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 informacion 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 verificacidn del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no

incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
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1.1.  BALANCE DE SITUACION Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEL EJERCICIO 2008
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AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

3C7607865

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al ejercicio anual ﬁna'l._izado &l 31 de diciembre de 2008

Ingresos financieros
Ingresos de Cédulas Hipotecarias

Ingresos de reinversion

Gastos financieros
Intereses de los Bonos de Titulizaciéon de Activos
Comisioén disponibilidad

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Dotaciones para amortizacion del inmovilizado
Gastos de establecimiento

Otros gastos de explotacion
Comisién variable

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
Variacion de la provisién para riesgos y gastos

Ingresos Extraordinarios

BENEFICIOS (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto de Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO

2008

170.823
112

170.935

(170.763)
(157)

(170.920)

15

(6.375)

(201)

(6.561)
186

6.375
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MEMORIA DEL EJERCICIO 2008
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AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado ¢l 31 de diciembre de 2008

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

AyT Cédulas Cajas X, Fondo de Titulizaciéon de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura pablica el 28 de junio de 2005, agrupando inicialmente un total de 32
Cédulas Hipotecarias (16 Cédulas Hipotecarias A y 16 Cédulas Hipotecarias B) por un valor
: nominal total de 3.900.000.000 euros (ver nota 5).

t\\-‘ Con fecha 23 de junio de 2005 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificod y

: registro el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue el 30 de
junio de 2005.

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

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extinguird por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992
y en particular:

- cuando se produzca la amortizacién integra de las Cédulas Hipotecarias que
integran el Activo del Fondo;

- cuando todos los Bonos hayan sido integramente amortizados;

1 - en todo caso, en la fecha de vencimiento legal del Fondo, es decir, cuando se
cumplan tres afios desde la fecha de vencimiento final de los Bonos del Tramo B;

- cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero
del Fondo;

- cuando, como consecuencia de una modificacion adversa de la normativa fiscal
aplicable al Fondo, resultara imposible el mantenimiento del equilibrio financiero
del Fondo;




- cuando se produzea un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente
en relacion con alguno de los valores emitidos o, en su caso, con algun crédito no
subordinado o se prevea que se va a producir;

- en el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece la
obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que hubieran
transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento determinante de la
sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser €sta declarada en suspension de
pagos o quiebra, sin que se hubicse encontrado una nueva sociedad gestora
dispuesta a encargarse del Fondo;

- cuando se cumplan dos afios y medio desde la Fecha de Vencimiento Final de los
Bonos del tramo B, y

- en caso de que alguna de las Entidades de Calificacién no confirmase como
definitivas, antes del inicio del Perfodo de Suscripcion, las calificaciones asignadas
con cardcter provisional por ellas a todos los Tramos de Bonos.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el régimen general de prelacién de pagos
establecidos en su escritura de constitucion.

d) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, 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.

Ahorro v Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comision de administracion por importe de 300.000
euros que se pagd en la fecha de desembolso, de una sola vez para toda la vida de la
operacion.

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 v la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria,
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de regulacion del mercado
hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacién de las normas
citadas, por la Circular 2/2009, de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados
reservados de informacidn estadistica de los fondos de titulizacién y por las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacién,
asi como y por lo dispuesto en la propia escritura de constitucion del Fondo.
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f) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general -del Impuesto de 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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g) Contrato de linea de liquidez

\, En la fecha de constitucién, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
suscribié dos Lineas de Liquidez, A y B, por un importe maximo disponible de 114.190 y
41.000 miles de euros, respectivamente, con el Instituto de Crédito Oficial en relacién con los
Bonos de los Tramos A (“La Linea de Liquidez A”) y de los Tramos B (“La Linea de
Liquidez B”, y conjuntamente con la Linea de Liquidez A, las Lineas de Liquidez), siendo
sus caracteristicas las siguientes:

. Las disposiciones de las Lineas de Liquidez A y B se utilizardn para el pago de los
intereses de los Tramos A y B, respectivamente, sin perjuicio de lo dispuesto en el
Folleto en relacién con el Depdsito de Cobertura. En caso de haberse constituido
dicho Depésito, prevalecera la utilizacién del mismo sobre la Linea de Liquidez para
hacer frente a los intereses de los Bonos de cada uno de los Tramos segun
corresponda. Asimismo, dichas disposiciones podran utilizarse para hacer frente a los
gastos extraordinarios del Fondo derivados del impago de las Cédulas Hipotecarias de
cada Tramo, o del incumplimiento de cualesquiera obligaciones de los Emisores de
las Cédulas Hipotecarias A y B, hasta el limite maximo del 20% del importe
disponible de cada Linea de Liquidez. S

| . El vencimiento de la Linea de Liquidez A sera en la fecha de vencimiento final del
tramo A, el 30 de junio de 2015, o hasta la fecha anterior en que la emisién de los
Bonos haya sido amortizada en su totalidad; el vencimiento de la Linea de Liquidez B
sera en la fecha de vencimiento final del tramo B, el 30 de junio de 2025, o hasta la
fecha anterior en que la emisién de los Bonos haya sido amortizada en su totalidad.

Los fondos dispuestos de las Lineas de Liquidez se ingresaran por la Entidad
] Acreditante en la cuenta de cobros.

. La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, pagard a la Entidad
Acreditante de la Linea de Liquidez A una comision de disponibilidad anual igual a la
suma de (i) el 0,15% de la Disponibilidad Efectiva Periodica de la Linea de Liquidez
Ay (i) el 0,03% de la diferencia entre el Importe Maximo Disponible de la Linea de
Liquidez A y la Disponibilidad Efectiva Periddica de la Linea de Liquidez A,
pagadera trimestralmente en cada Fecha de Pago Trimestral de los Bonos del Tramo
A.
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. La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, pagard a la Entidad
Acreditante de la Linea de Liquidez B una comision de disponibilidad anual igual al
0,18% sobre el saldo medio del Importe Maximo Disponible de la Linea de Liquidez
B durante el periodo de devengo correspondiente, pagadera anualmente en cada fecha
de pago anual de los Bonos del Tramo B.

. Las cantidades dispuestas de las Lineas de Liquidez A y B devengardn intereses a
favor de la Entidad Acreditante a un tipo igual al Euribor a | mes mas el 1,5%.

Durante el ejercicio 2008 no se han devengado gastos por intereses de las lineas de liquidez,
y se han devengado gastos en concepto de comisién de disponibilidad de estas lineas de
liquidez por importe de 157 miles de euros de los que 38 miles de euros estin pendientes de
vencimiento a 31 de diciembre de 2008, estando registrado en el epigrafe “Acreedores a corto
plazo” del pasivo del balance de situacion de dicha fecha (ver nota 10).

Al 31 de diciembre de 2008 estas lineas de liquidez no estan dispuestas.

h) Depdsito de cobertura

En la fecha de constitucidn, cada uno de los Emisores se obligd a depositar a favor del Fondo
en una cuenta abierta en el Agente Financiero (Instituto de Crédito Oficial), una cantidad
equivalente a dos afios de intereses de las Cédulas Hipotecarias emitidas por dicho Emisor ¢
integradas en el activo del Fondo, si se produce cualquiera de las siguientes circunstancias:

(1) Que en cualquier momento, el ratio de cobertura de dicho Emisor fuera inferior al
Ratio Minimo de Cobertura; a estos efectos, se entiende por Ratio de Cobertura el
cociente entre (a) el saldo vivo de los préstamos y créditos hipotecarios del Emisor y
(b) el saldo vivo de todas las cédulas hipotecarias emitidas por el emisor, y el Ratio
Minimo de Cobertura, 150%.

2) Que, no mas tarde del dia 15 del mes natural, dicho Emisor no haya proporcionado a
la Sociedad Gestora su Ratio de Cobertura y Ratio Minimo de Cobertura relativos al
ltimo dia del mes natural anterior, asi como la informacién necesaria para su calculo.

Las caracteristicas del Depoésito de Cobertura son las siguientes:

. Se utilizard exclusivamente en caso de que el Emisor afectado incumpla sus
obligaciones de pago derivadas de las Cédulas Hipotecarias por él emitidas.

. El Depésito de Cobertura sera remunerado por el Agente Financiero a un tipo de
interés equivalente al EONIA.
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’ . Se destinard al pago de los gastos extraordinarios ocasionados por la ejecucion de las

Cédulas Hipotecarias por €] emitidas o a la dotacién de la provision para gastos
T g extraordinarios, al pago del porcentaje de los intereses de los Bonos y de la parte de
T amortizacién de principal de los Bonos correspondientes al importe nominal de las
Ho Cédulas Hipotecarias emitidas por dicho Emisor e integradas en el Activo del Fondo,
pero unicamente en la Fecha de Vencimiento Final del Tramo correspondiente.

Al 31 de diciembre de 2008 no existe obligacion de depdsito de ningtin Emisor en virtud del
contrato de Depdsito de Cobertura.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

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

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

La Circular 2/2009 entra en vigor el 25 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 valoracién de activos financieros,
i . .
' . 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 tinancieros),
. garantias financieras, y
. coberturas contables;

entraran en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de la
primera aplicacién de estas normas en el ejercicio 2009 (ver Nota 15)




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

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

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

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

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

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

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

c) Comparacién de la informacion

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

Enla Nota 15 de esta memoria, conforme a ]o establecido en la Norma Transitoria Tercera de
la citada Circular, se incluyen las principales diferencias entre los criterios contables vigentes
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.

-8-
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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

i [Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion
: contenidas en la Circular 2/2009, de 25 de marzo de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores en vigor, teniendo en cuenta lo establecido en la Normas Transitorias de la citada
Circular.

i a) Empresa en funcionamiento

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

P s h St o

v 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 mdependencxa del momento en
el que se produzca el cobro o pago de los mismos.

<) Gastos de establecimiento y de emision de Bonos de Titulizacién de Activos

Se corresponden con los gastos incurridos en la constitucidn del Fondo, registrandose por el
importe real incurrido.

Estos gastos se amortizan linealmente en cinco periodos anuales.

d) Inmovilizado financiero

: Las Cédulas Hipotecarias se registran por el valor nominal de las cédulas adquiridas a las
4 entidades de crédito, que coincide con su valor de adquisicion.

¢) Inversiones financieras temporales

En este epigrafe se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados de las
Cédulas Hipotecarias y de las cuentas de reinversion.




f) Acreedores a largo plazo

Los Bonos de Titulizacién de Activos corresponden a la unica emisién realizada, y se
encuentran registrados por el valor de reembolso. '

g) Acreedores a corto plazo

Corresponden a la periodificacidon realizada de las comisiones devengadas por terceros,
registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacién con la administracion financiera y operativa del fondo, y con la periodificacion de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacion de Activos y posiciones pasivas
con entidades financieras.

h) Impuesto sobre Beneficios

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Beneficios de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales.

1) Provision para Riesgos y Gastos

En este epigrafe se constituye una provisién por el desfase temporal existente entre las fechas
de comienzo y finalizacion de devengo de rendimientos de los activos del Fondo (Cédulas
Hipotecarias) y de devengo de costes de los Bonos.

4. GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION
DE ACTIVOS

E] saldo de este epigrafe incluye, entre otros, las comisiones de Entidades Aseguradoras de
los Bonos de Titulizacion (ver notas 8 y 9).

E] movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion durante el ejercicio 2008, ha
sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo inicial 15.895
Amortizaciones (6.375)
Saldo final 9.520
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5. CEDULAS HIPOTECARIAS

La cartera de activos esta compuesta por dieciséis Cédulas Hipotecarias A singulares con
vencimiento a 10 afios y por dieciséis Cédulas Hipotecarias B singulares con vencimiento a
20 afios, correspondientes a dos emisiones emitidas singularmente por cada uno de los
siguientes emisores:

Miles de euros _
VALOR NOMINAL ~ VALOR NOMINAL
DE LA EMISION DE LA EMISION

CEDULAS HIPOTECARIAS CEDULAS A CEDULAS B
Caja de Ahorros del Mediterraneo 243.590 256.410
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragén y Rioja
(Ibercaja) 194.872 205.128
. Caixa d’Estalvis Laietana 97.436 102.564
Caja de Ahorros de Galicia 389.743 410.257
Caja de Ahorros de Salamanca y Soria (Caja Duero) 121.795 128.205
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cordoba (Cajasur) 146.154 153.846
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Cidiz, Almeria,
Milaga y Antequera (Unicaja) 73.077 76.923
/ Caja General de Ahorros de Canarias 121.795 128.205
Caixa d’Estalvis del Penedés 73.077 76.923
Caja de Ahorros y Monte Piedad del Circulo Catdlico de Obreros
: de Burgos 99.872 105.128
i Caixa d’Estalvis de Terrasa 48.718 51.282
' Caja General de Ahorros de Granada 97.436 102.564
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia - 58.461 61.539
Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz ‘ 29.231 30.769
Caja Espafia de Inversiones, Caja de Ahorros y Monte de Piedad 73.077 76.923
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila 31.666 33.334

1.900.000 2.000.000

Las Cédulas Hipotecarias fueron emitidas, sin prima, el 28 de junio de 2005 de conformidad
con lo dispuesto en la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario y
el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, que la desarrolla.

Las Cédulas Hipotecarias A devengan un tipo de interés variable que serd el resultado de
adicionar un diferencial de 0,00902% al tipo de interés nominal variable de los Bonos del
Tramo A en el caso de las Cédulas Hipotecarias A y un interés fijo del 3,75369% en el caso
de las Cédulas Hipotecarias B, vy su vencimiento es a 10 y 20 afios, respectivamente.
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Los intereses de las Cédulas Hipotecarias A serdn pagaderos trimestralmente ¢l 30 de
septiembre, diciembre, marzo y junio de cada afio hasta el vencimiento de las mismas, y los
intereses de las Cédulas Hipotecarias B seran pagaderos anualmente en los sucesivos
aniversarios de la fecha de emisién de las respectivas Cédulas Hipotecarias hasta el
vencimiento final de las mismas.

Tanto el cobro del principal como de los intereses de las Cédulas Hipotecarias estan, de
acuerdo con el articulo 12 de la Ley 2/1981, especialmente garantizados, sin necesidad de
inscripeidn registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas
a favor de los Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los
mismos. Por su parte, cada uno de los Emisores garantizo en la emision:

(M)

(i)

(iif)

(iv)

(v)

()

(vii)

(viii)

(ix)

que es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con la legislacién
vigente y se halla inscrita en e}l Registro Mercantil;

que en ningin momento desde su constitucidn, se ha encontrado en situacién de
insolvencia, suspension de pagos, quiebra o concurso;

que cumple con los requisitos establecidos en la Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre
recursos propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras, la
Circular 5/1993 del Banco de Espafia, de 26 de marzo, sobre determinacién y control
de los recursos propios minimos de las entidades de crédito y demads normativa
aplicable;

que sus organos sociales han adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para
la emisién de las Cédulas Hipotecarias Globales con caracter singular de conformidad
con lo dispuesto en estatutos sociales y en la legislacion vigente al efecto;

que las Cédulas Hipotecarias han sido validamente emitidas por cada uno de ellos de
acuerdo con la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario y
el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, que la desarrolla;

que ninguna de las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos resulta sujeta
a carga o gravamen de ningan tipo, sin que exista impedimento alguno para que se
puedan ceder al Fondo;

que los datos relativos a cada una de las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno
de ellos que se incluyen en el Folleto de Emisidn reflejan exactamente su situacion,
son correctos y completos;

que la Cédula Hipotecaria A y la Cédula Hipotecaria B la estdn representadas cada
una de ellas por un unico titulo nominativo;

que el plazo de amortizacion de la Cédula Hipotecaria A es de 10 afios y el de la
Cédula Hipotecaria B es de 20 afios;
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(x) que ninguna persona tiene derechos preferentes isobre ;Q legitimo titular de los
derechos de crédito incorporados a las Cédulas Hipotecarias'emitidas por cada uno de
ellos, al cobro de las cantidades derivadas de las mismag;*~

(xi) que las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos constituirdn una
obligacion valida y vinculante de pago para cada uno de ellos, exigible y ejecutable en
sus propios términos (salvo por lo que puedan verse afectada por un procedimiento de
insolvencia),

(xil) que las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos serdn libremente
transmisibles de conformidad con la legislacién aplicable;

(xiii) que los pagos debidos por cada uno de los Emisores en virtud de las Cédulas
Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos no estdn sujetos a retencién o deduccion
alguna de naturaleza fiscal;

(x1iv) que no tenfan conocimiento de la existencia de litigios de ningtn tipo o de ninguna
otra circunstancia en relacion con las Cédulas Hipotecarias que puedan perjudicar su
validez o exigibilidad ni existe excepcion alguna que cada Emisor pueda oponer al
pago de las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos;

(xv) que no tenian conocimiento de que exista circunstancia alguna que impida la
ejecucion de las Cédulas Hipotecarias de conformidad con la legislacién aplicable.

Las Cédulas Hipotecarias seran transmisibles sin necesidad de intervencién de fedatario
publico, de conformidad con la legislacion vigente. '

E Durante 2008 se han devengado intereses de las Cédulas Hipotecarias por importe de 170.823
miles de euros de los que 39.111 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a
31 de diciembre de 2008, estando registrados en la cuenta de “Inversiones financieras
temporales” del activo del balance de situacién a dicha fecha (ver nota 6).

6. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:
Miles de euros

Intereses devengados no vencidos de Cédulas Hipotecarias (Nota 5) 39.111
Intereses devengados no vencidos cuentas de tesoreria (Nota 7) -

39.111
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7. TESORERIA

El saldo de tesoreria engloba dos cuentas, la cuenta de tesoreria y la cuenta de cobros, segun
el siguiente detalle:

Miles de euros

Cuenta de tesoreria 606
Cuenta de cobros 1.932
2.538

En la cuenta de tesoreria se ingresan las cantidades que recibe la Sociedad Gestora por cuenta
del Fondo por los siguientes conceptos:

1) los rendimientos producidos por el saldo de la cuenta de tesoreria;

(1)  los saldos remanentes de la cuenta de cobros que sean transferidos a la cuenta de
tesoreria tras proceder al abono de las cantidades correspondientes en cada Fecha de
Pago.

(ui)  El remanente de la Dotacién de Constitucién, Gestion y Administracion no afecto a
gastos comprometidos;

(iv)  La Provisién para Gastos Extraordinarios, en todo caso a partir de la Fecha de
Vencimiento Final. -

De acuerdo con el contrato de servicios financieros, el Agente Financiero (Instituto de
Crédito Oficial) garantiza, sobre los saldos de la cuenta de tesoreria, un tipo de interés que
serd igual al Euribor a un (1) afio menos 0,10%.

La cuenta de cobros estd remunerada a un tipo garantizado de euribor a 1 semana menos el
0,15%.

La Sociedad Gestora, atendiendo a 1a situacién de los mercados financieros y con la finalidad
de mejorar el rendimiento del Fondo, podrd invertir temporalmente el saldo de la cuenta de
cobros en activos de renta fija a un plazo inferior al que restase hasta la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente a la fecha en que se efectiie la inversion.

Durante 2008 se han devengado intereses de las cuentas de “Tesoreria” por importe de 112
miles de euros, no existiendo intereses devengados pendientes de vencimiento significativos a
31 de diciembre de 2008 (ver Nota 6).

- 14 -




9C7607858

12008 S

8. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

En este epigrafe se encuentra registrado la dotacion realizada en el momento de constitucién
por Ahorro Corporacion Financiera, S.V., S.A. (Entidad Cedente) por un importe inicial de
31.879.149,29 euros. El objeto de esta dotacion de constitucion, gestion y administracion es
permitir al Fondo hacer frente a los gastos o impuestos ordinarios del mismo.

Por otro lado, la Sociedad Gestora comunicard a la Entidad Cedente la aparicién de gastos
extraordinarios distintos de los derivados de la ejecucién de las Cédulas Hipotecarias que
seran satisfechos por la Entidad Cedente al Fondo en la cuenta de cobros. El Fondo devolvera
a la Entidad Cedente, en la fecha de vencimiento legal del Fondo, el importe de gastos
extraordinarios soportados por ésta, de acuerdo al orden de prelacién de pagos. Al 31 de
diciembre de 2008 no se habian producido gastos de tal naturaleza.

El movimiento de este epigrafe del balance de situacidén durante el ejercicio 2008 ha sido el

siguiente:

Miles de euros
Saldo inicial 15.896
Traspaso a pérdidas y ganancias (Ingresos extraordinarios) (6.375)
Saldo final 9.521

9. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision en dos tramos de dos series de Bonos de
Titulizacion de Activos, que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de 1a Emision

Nimero de Bonos: Total

Tramo A

Tramo B
Importe nominal unitario
Interés variable Tramo A
Interés fijo Tramo B
Periodicidad de pago de intereses Tramo A
Perodicidad de pago de intereses Tramo B
Fechas de pago de intereses Tramo A
Fechas de pago de intereses Tramo B

Fecha de inicio del devengo de intereses

3.900.000.000 euros
39.000 Bonos
19.000

20.000

100.000 euros

Eurtbor a 3 meses + 0,07%
3.75%

Trimestral
Anual

30 de septiembre, diciembre, marzo y junio
En cada aniversario de la fecha de desembolso de los Bonos (30

de junio de cada afio)

30 de junio de 2006
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El precio de reembolso para los Bonos de ambos Tramos serd de 100.000 euros por Bono,
equivalentes al 100% de su valor nominal, pagadero de una sola vez en la fecha de
vencimiento final.

La fecha de vencimiento final y de amortizacion de los Bonos del Tramo A serd la fecha en
que se cumplan 10 afios desde la fecha de desembolso de los Bonos. La fecha de vencimiento
final y de amortizacién de Jos Bonos del Tramo B serd la fecha en que se cumplan 20 afios
desde la fecha de desembolso de los Bonos.

En la fecha de emision se concedidé una comision de aseguramiento para cada entidad
aseguradora que ascendié al 0,150% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del
Tramo Ay al 1,354% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del Tramo B.

Los Bonos estan representados por anotaciones en cuenta y estan dados de alta en la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.,
(Iberclear).

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de la ATAF.

Durante 2008 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion de Activos por
importe de 170.763 miles de euros de los que 38.337 miles de euros se encuentran pendientes
de vencimiento a 31 de diciembre de 2008, estando registrados en el epigrafe “Acreedores a
corto plazo” del pasivo del balance de situacion a dicha fecha (ver Nota 10).

10.  ACREEDORES

La composicion del epigrafe “Acreedores a corto plazo” y de la cuenta “Otros Acreedores a
largo plazo” del epigrafe de “Acreedores a largo plazo™ del pasivo del balance de situacion al
31 de diciembre de 2008 es la siguiente:

Miles de euros

Acreedores a corto plazo

Intereses
Bonos de Titulizacion de Activos (Nota 9) 38.337
Hacienda Publica 1.932
Comision disponibilidad linea de liquidez (Nota 1.g) 38
Comisién variable 2
40.309

Otros acreedores a largo plazo

Comision variable 605
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Las condiciones especificas en relacién con los confritos ‘establecidos por comisiones se

detallan a continuacion:

- Comisién Variable a las Cajas de Ahorro Emisoras.

Se calcula como la diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos devengados
por el Fondo y los gastos devengados por el mismo, previos al cierre de su
contabilidad oficial.

Esta comision sera pagadera en la fecha de vencimiento final del Fondo.

- Comision del Agente Financiero.

Esta comisién, que tuvo un importe de 250.000 euros, fue satisfecha a la fecha de
desembolso, en una sola vez para toda la vida de la operacidn, con cargo a los gastos
de constitucion.

El saldo acreedor con Administraciones Publicas corresponde a retenciones pendientes de
ingreso en la Agencia Tributaria.

11.  SITUACION FISCAL

El resultado economico del ejercicio es cero y coincide con la base del impuesto sobre
sociedades, todo ello de acucrdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe carecer de
F? valor patrimonial.

4 De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; y (1) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.
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12.  CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008

es el siguiente:

APLICACIONES

Gastos de constitucion y de emisién de bonos
Cédulas Hipotecarias

TOTAL APLICACIONES
ORIGENES

Recursos generados en las operaciones
Otros acreedores a largo plazo

TOTAL QORIGENES

EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE:

Inversiones financieras temporales
Tesoreria
Acreedores a corto plazo

CONCILIACION RESULTADQ CONTABLE:

Resultado contable

Amortizacidn

Ingresos por subvenciones

Variacion de la provision para riesgos y gastos

Recursos generados en las operaciones

-18 -

Miles de euros

2008

(186)
199

13

13

Miles de euros

2008

(378)
205
186

13

6.375
(6.375)
(136)

(186)
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13.  OTRA INFORMACION

Y D‘;’S}!
El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinad@s a la minimizacion del impacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del

medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2008 han
sido de 3 miles de euros.

14, HECHOS POSTERIORES

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

,’ 15.  ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
F“ CONTABLES

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

A continuacion se incluye, de acuerdo con la informacién requerida la Norma Transitoria
Tercera de la Circular 2/2009, de 25 de marzo de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, la siguiente informacioén:

a) Explicacion de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta el
31 de diciembre de 2007 y los utilizados a partir de dicha fecha e impactos significativos.
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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
situacién y de la cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducido nuevos estados contables
en las cuentas anuales: el estado de flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastos
reconocidos. Las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales se aplicardn por
primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009.

. Cambios en normas de registro y valoracion

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion 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
Comisién Nacional del Mercado de Valores con las excepciones previstas en la Norma
Transitoria Segunda de la citada Circular. Las principales diferencias entre estas normas de
registro y valoracion y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

1) Gastos de establecimiento o emision: Conforme a la anterior normativa contable estos
gastos se capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicion en el activo del
balance de situacidn dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento

-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 transaccion 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
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucidn en transicidon” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacion en el periodo residual segin la normativa anterior, salvo que se
decida su cancelacidén de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

. Si procedian de débitos o créditos las diferencias negativas se imputaban a

resultados, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogian en
el pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.
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Dentro del nuevo marco contable mtroduc‘xd’{ﬁ pcu; ;l&* Cffrcular 2/2009, las diferencias
en moneda extranjera se registran como sigue: "

s positivas 0 negativas se
la cuentd ¢ie pérdidas y ganancias.

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

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

negativas se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo ¢l 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 depreciacion aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valordndose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacidn se espera que se produzca en un plazo maximo de 1 afio contado a partir
del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregir, en caso de evidencia
objetiva de deterioro, mediante la provision que resulte de comparar su valor en libros
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se estiman se van a generar.

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

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la mencionada Circular la Entidad ha optado
por continuar amortizando los gastos de constitucidn en el periodo residual segin la
normativa anterior, continuando su registro y presentacidn en el epigrafe “Gastos de emision”
del activo del balance.




Como consecuencia de la aplicacion de la Circular 2/2009, no se han producido ajustes
significativos al 1 de enero de 2008, ni se producirian diferencias entre los saldos del balance
de situacién al 31 de diciembre de 2007 segin la normativa anterior y con arreglo a la nueva
Circular, excepto por los cambios de presentacion derivados del nuevo formato del balance.

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

Normativa
anterior
ACTIVO
INMOVILIZADO
Gastos de constitucién 15.895
Inmovilizaciones financieras
Cédulas Hipotecarias 3.900.000
3.915.895
ACTIVO CIRCULANTE
Inversiones financieras temporales 39.489
Tesoreria 2.333
41.822
TOTAL ACTIVO ' _3.957.717
PASIVO
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 15.896
PROVISION PARA RIESGOS Y GASTOS 920
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacion de Activos 3.900.000
Otros acreedores a largo plazo 406
3.900.406
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodificacion y acreedores por prestacion de servicios 40.495
TOTAL PASIVO 397717
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Cuenta de pérdidas y ganancias para el ejerqié-io"ﬁhziérl fefni[n(fado el 31 de diciembre de
2007

Miles de euros

Normativa
anterior
;“f Ingresos financieros
i Ingresos de las Cédulas Hipotecanias 156.748
& [ngresos de reinversion 4
; 156.842
. Gastos financieros
K Intereses de los Bonos de Titulizacidén de Activos (156.390)
i Comisién diponibilidad {150)
(156.540)
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS ' —_
Dotaciones para amortizacién del inmovilizado
Gastos de establecimiento (6.376)
Otros gastos de explotacién
Comisién variable (193)
BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS (6.267)
Variacion de la provision para riesgos y cargas (109)
Ingresos extraordinarios ' ' 6.376
BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS ' e
Impuesto de Sociedades -
RESULTADO DEL EJERCICIO —_—
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2008 DE

AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestiéon
Ejercicio 2008

El Consejo de Administracién de AHORRO Y TITULIZACION, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién, S.A. formula el presente informe de gestion.

A 31 de diciembre de 2008, el saldo vivo de los activos ascendia a 1.900.000 miles de euros,
Cédula A y 2.000.000 miles de euros Cédula B cifras que no han sufrido variaciéon desde la
fecha de constitucion del Fondo, el 28 de junio de 2005.

No existen activos impagados.

No existen activos clasificados como fallidos.

La vida media de la cartera de activos, a 31 de diciembre de 2008 es de 78 meses (6,5 afios)
cedula A y de 198 meses (16,5 afios) Cedula B.

El tipo medio ponderado de la cartera de activos a 31 de diciembre de 2008 se sitia en el
Euribor tres meses mas un margen de 0,00902% para la Cedula A y fijo 3,75369% para la
Cédula B.

A 31 de diciembre de 2008, el saldo vivo de los Bonos de la serie A emitida por el Fondo
ascendia a 1.900.000 miles de euros y para la seric B 2.000. 0(]0 miles de euros y no han
sufrido variacién respecto del momento de su emisidn.

Al cierre de este ejercicio, quedaba por amortizar el 100% de las series emitidas.

A 31 de diciembre de 2008, el saldo de la cuenta de Tesoreria ascendia a 606 miles de euros y
la cuenta de Cobros a 1.932 miles de euros.

Durante el ejercicio 2008 no ha sido necesario disponer cantidad alguna de la linea de
liquidez A , manteniéndose la misma en 114.190 miles de euros.

La tendencia de evolucion del fondo continda siendo positiva, no cuenta con ningn importe
impagado en su cartera de activos y al igual que los ejercicios anteriores ha generado un
margen de intermediacion financiera que se hara efectivo a fecha de liquidacion del fondo.




AyT CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Reunidos los Administradores de Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de AyT
CEDULAS CAJAS X, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, en fecha 3 de abril de
2009, y en cumplimiento de la Ley de Sociedades Anénimas y del articulo 37 del Codigo de
Comercio, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio 2008
de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a

este escrito:

a) Balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 y cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio anual terminado en dicha fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales para el ejercicio 2008,
c) Informe de gestion del ejercicio 2008.
Firmantes

B. José Antonio Olavarrieta Arcos
Presidente

D. Roberto Aleu Sanchez

D. José Maria Verdugo Arias

D. Francisco Javier Zoido Martinez
Vicenresidente

D. AntorlieFernandez Lonez

D. Luis Sanchez-Guerra Roig
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DILIGENCIA DE AUTENTICACION: Yo, Maria Bescds. Badia,

Notario del lustre Colegio de Madrid, con residencia en esta Capital,

DOY FE:

Que las  fotocopias que anteceden, SON  REPRODUCCION

s g EXACTA DEL ORIGINAL, que he tenido a la vista y he cotejado,

I extendida en dieciocho folios de papel exclusivo para Documentos

Notariales, serie y mimero: el del presente firmado, y los diecisiete

anteriores en orden correlativo de numeracion ascendente, figurando en

el Libro Indicador, numero 445/1-1 de orden.
Madrid a 24 de abril de 2009.-

A220882801.  ce pipLIc,

NOTARIA,
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Po de la Castellana, 143 - 7.2 planta
28046 Madrid
Tel. 915311387

- Fax: 915223273

W

M2 ARACELI LEYVA LEON, SECRETARIA NG NSEJERA DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD "AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA
DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.", con domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana, n°
143, 72 Planta, con N.I.F. N® A-80732142. I

CERTIFICA: Ve o
ETEH T i T T
1.- Que el dia 23 de abril de 2009, estando reunidos en el domicilio social de la compaiiia,
sito en Madrid, Paseo de la Castellana, n® 143, 72 Planta, los socios que representan
la totalidad del capital social de “AHORRO Y TITULIZACION, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A.”, acordaron, por unanimidad, celebrar una Junta General
Ordinaria con caracter universal de la misma.

2.- Que, conforme a las disposiciones legales y estatutarias, se designaron los cargos de
Presidente y de Secretario y en el Acta de dicha Junta figura la lista de asistentes
seguida de la firma de cada uno de ellos.

3.- Que entre los Puntos del Orden del Dia se encuentra el Punto 50° “Examen y
aprobacion, si procede, de las cuentas anuales y el informe de gestion del Fondo “AyT
Cédulas Cajas X, Fondo de Titulizacidén de Activos” correspondientes al ejercicio 2008.",
bajo el cual los accionistas acordaron, por unanimidad, aprobar las cuentas anuales
del Fondo “AyT Ceédulas Cajas X, Fondo de Titulizacion de Activos”, correspondientes
al ejercicio 2008, las cuales vienen constituidas por los siguientes documentos:

a) Balance de situaciéon al 31 de diciembre de 2008 y cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio 2008.

b) Memoria de las Cuentas Anuales correspondiente al ejercicio 2008.

¢) Informe de Gestion del ejercicio 2008.

4.- Que las cuentas anuales aprobadas se acompafian en las hojas anexas a esta
certificacién, numeradas de la pagina 1 hasta la 2 el Balance de Situacién y la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias, numeradas de la pagina 3 hasta la 23 la Memoria y
numerada con la pagina 1 el Informe de Gestidn.

5.- Que las cuentas anuales que se presentan a deposito, coinciden con las auditadas. Que
se acompafan a esta certificacion los siguientes documentos:

o Un ejemplar de las cuentas anuales.

¢ Un ejemplar del informe de gestion.

» Un ejemplar del informe de los auditores de cuentas, debidamente firmado por
éstos.

CLE: A-80732142. Reg. Mercantil de Madrid, hoja ne M-117365, folio 191, tomo 7.240, Secc. 8.2 Inscripeidn 1.



6.- Que las cuentas anuales y el informe de gestion fueron formulados por el Consejo de
Administracién el dia 3 de abril de 2009, habiendo sido firmados dichos documentos por
todos los miembros del Consejo de Administracion vigente en esa fecha.

ASIMISMO CERTIFICA:

Que el Acta de la Junta se aprobo al finalizar la sesion por unanimidad de todos los asistentes,
siendo suscrita por la Secretaria, con el Visto Bueno del Sr. Presidente.

Y para que asi conste, expido la presente certificacion, con el V° B® del Sr. Presidente, en
Madrid, a 24 de abril de dos mil nueve.

LA SECRETARIA
/o Ro

EL PRESIDENTE

SELLO DE

LEGITIMACIONES Y ‘
LEGALIZACIONES LEGITIMACION

v YO, MARIA BESCOS BADIA, Notaria de Madrid y de su llustre Colegio, DOY FE que
considero legitimas las firmas que anteceden de Don José Antonic Qlavarrieta
Arcos, con DNI 50784127-N y de Dona Maria Araceli Leyva Leén, con DNI 52234482-
X. por obrar ambas en mi protocolo. Anotado en el libro indicador con el nimero
446, En MADRID, a veinticuatro de abril de dos mil nueve,

e

L]
.

~ NOTARIADO
l ok eurora XA
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€ PUBLICA
NOTARIAL

9C 7606358

Gt A A

DILIGENCIA DE AUTENTICACION: Yo, Maria Bescds. Buadia,
Notario del Hustre Colegio de Madrid, con residencia en esta Capital,
DOY FE:

Que las  fotocopias que anteceden, SON REPRODUCCION
EXACTA DEL ORIGINAL, que he tenido a la vista y he cotejado,
extendida en dos jolios de papel exclusivo para Documentos Notariales,

serie y numero: el del presente firmado, y el anterior en orden
correlative de numeracion ascendente, figurando en el Libro Indicador,
numero 543/1-1 de orden.
Madrid a 24 de abril de 2009.-






