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Felix Lopez Antdn, Secretario del Consejo de Administracion de Gesti
Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, la “Sociedad”)

CERTIFICA

Que el Consejo de Administracidon de la Sociedad celebrado en Barcelona el 27 de marzo de
2008, con la asistencia de todos sus miembros, esto es: D. Fernando Canovas Atienza, D.
Xavier Jaumandreu Patxot, D. Santiago Armada Martinez- Campos, D. Ermest Gil Sénchez,
D? Maria del Carmen Gimeno Olmos, D. José Ramon Montserrat Miré y D. Jordi Soldewla
Gasset, tomé por unanimidad los siguientes acuerdos, todos ellos comprendidos en el
Orden del Dia, segun resulta del Acta de dicha reunién del Consejo de Administracign Agjda
y aprobada al finalizar la citada reunidén igualmente por unanimidad, donde constan
firmas del Presidente y del Secretario del Consejo de Administracion, y que dichos acuerdos
no han sido en modo alguno enmendados o revocados.

PRIMERO.- Formular y aprobar las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 2007 de
GC COMPASS SPAIN 1, F.T.A., que a 31 de diciembre de 2007, fecha de cierre de dicho
gjerciclo, estaba administrado por la Sociedad.

oEGUNDO.- Apoderar a D. Fernando Canovas Atienza, a D. Xavier Jaumandreu Patxot, a

D. Félix Lépez Antén y a D? Roser Vilaro Viles, a fin de que cualquiera de ellos pueda elevar
a publicos los acuerdos soclales adoptados, asi como realizar las actuaciones y otorgar los
documentos publicos o privados que fueran necesarios para la inscripcion de dichos
acuerdos en los registros pertinentes (incluyendo el otorgamiento de las escrituras de
subsanacion y ratificacion que fueran precisas para ello), y para la completa ejecucion de los

acuerdos adoptados.

Y para que asi conste, expido la presente certificacion, con el Visto Bueno del Presidente del
Consejo de Administracién, en Barcelona, a veintisiete de marzo de dos mil ocho.

El Secretario del Consejo de Administracion

~ Félix Lopez Antdn

e 805 5 76 332
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ATIENZA, por ser de mi conocidas.

l.ibro Indicador nimero 142 .
Barcelona, a siete de Abril de dos mil ocho .

Yo, JAIME MONJO CARRIO , Notario del llustre Colegio Notanal

de Cataluna, con residencia en Barcelona, DOY FE:

Que considero legitimas las firmas que anteceden de:
DON FELIX LOPEZ ANTON y DON FERNANDO CANOVAS



i

FAREL EXCLUSIVO PARA NOCUMENTOS NOTARIALE!S

3J 086180

-DEL ESTADO'
10/2007
SRR
,15 LEGI?I%J%(%C?IEESY | Yo, JAIME MONJO CARRIO, Notario del llustre Colegio Notarial de
€ LEGALIZACIONES Cataluna, con residencia en Barcelona, DOY FE:
” | Que las fotocopias que anteceden por mi obtenidas, son fiel

reproduccion de su original, que me ha sido exhibido.

Libro indicador numero 142.

Y para que conste, expido el presente testimonio en un folio del
papel exclusivo para documentos notariales, serie 80, numeros
0070932 y el presente, en Barcelona a siete de Abril de dos mil ocho.
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Deloitte.

08034 Barcelona
Espafia

Tel.: +34 932 80 40 40

Fax: +34 932 80 28 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de Bonos de

GC Compass Spain 1, Fondo de Titulizacién de Activos,

por encargo del Consejo de Administracién de

GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de GC Compass Spain 1, Fondo de Titulizacién de Activos, que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 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 su Sociedad Gestora. 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 ¢l examen, mediante la realizacién
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.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién, ademds de las cifras del ejercicio 2007, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007.
Con fecha 21 de marzo de 2007 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 2006 en el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de GC Compass Spain 1, Fondo
de Titulizacién de Activos al 31 de diciembre de 2007 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 interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en €l

gjercicio anterior.

DELOITTE, S.L. COLLEGL
) ° DE CENSORS JURATS
Inscrita en el R.O.A.C. N° 50692 D COMPTES
- DE CATALUNYA
Membre exercent:
DELOITTE, 5.L.
Ul
Any 2008 Nim. .20/08/02206
- COFIA GRATUTTA
Jgrdi Montalbo
Aquest informe esta subjecte a
la taxa aplicable establerta a la
27 de marzo de 2008 Llei 44/2002 de 22 de novembre.
_Delo_ittg « S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, folio 188, seccién 8, hoja, M-54414, Member of
inseripcién 96, C.LF: B-79104469, Domicilio Sociat: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 - Torre Picasso, 28020 Madirid. Deloitte Touche Tohmatsu




TK GestiCaixa

GC COMPASS SPAIN 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS ANUALES ABREVIADAS
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

JUNTO CON EL INFORME DE AUDITORIA
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MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2007

1. Naturaleza y Actividad.
1.1, Constitucién y Objeto Social.

GC Compass Spain 1, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo el
10 de diciembre de 2004 con caracter de fondo abierto, en cuanto a su activo y pasivo, al
amparo de lo previsto en el real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
Fondos de Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, por las
reglas contenidas en la Ley 19/1992 de 7 de julio. :

El Fondo constituye un patrimonio separado carente de personalidad juridica, que esté integrado
en cuanto a su activo, bdsicamente, por la cartera de Activos Cedidos y los ajustes de
periodificacion, y en cuanto a su pasivo por los Bonos emitidos y suscritos, el precio aplazado
y, €n su caso, las comisiones, tasas y otros gastos devengados o incurridos y pendientes de

pago.

Los activos titulizables que pueden integrarse en el Fondo, como consecuencia de las ofertas de
compra que se realicen, son derechos de crédito cuyos deudores son o serdn entidades privadas
residentes en Espafia, Francia y Portugal (en adelante los vendedores), derivados de la venta de
productos y la provisién de determinados servicios, y son cedidos conjuntamente con sus
garantias accesorias. Los mencionados derechos de crédito han sido cedidos por Yesos Ibéricos,
S.A., URSA Ibérica de Aislantes, S.A., Uralita Sistema de Tuberias, S.A., Aragonesas Industria
y Energia, S.A., Uralita Comercial Canarias, S.A. y Aiscondel, S.A., todas ellas pertenecientes
al Grupo Uralita. Con fecha 18 de octubre de 2005 se aprobé la modificacién del Contrato de
Cesién de Créditos dando de baja las tres Ultimas entidades cedentes y dando de alta a la
Sociedad Uralita Tejados, S.A.

El vencimiento medio de los derechos de crédito es, aproximadamente, de 100 dias y el importe
maximo de los créditos cedidos al Fondo no podra exceder de 250 millones de euros.

GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (en adelante la Sociedad
Gestora), domiciliada en Barcelona, Avenida Diagonal, 621-629, tiene a su cargo la
administracién y representacién legal del Fondo. En contraprestacién por estas funciones,
obtiene una comisién de administracion fija que se devenga mensualmente.

1.2. Extincién y Liquidacion Anticipada

El Fondo se extingue el 30 de abril de 2009, salvo que por mutuo acuerdo de los vendedores, la
Sociedad Gestora y el suscriptor de los bonos, se decida la extension del Periodo de Compra, en
cuyo caso la liquidacién del Fondo podra extenderse como mdximo hasta el 30 de abril de
2015. Asimismo, el Fondo se podra liquidar segiin las causas previstas en el Real Decreto
926/1998.
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1.3. Orden de Prelacién de Pagos y Reglas Excepcionales.

Tanto para proceder a los pagos definidos en cada una de las fechas de pago como en el caso de
procederse a su liquidacién anticipada, se aplicara el siguiente Régimen de Prelacion de Pagos
establecido en la escritura de constituciéon del Fondo:

1.- Pago de los gastos ordinarios

2.- Pago de cualquier cantidad pendiente en relacién con los Bonos.
3.- Pago del precio no aplazado de los créditos adquiridos.

4.- Pago de la comisién de gestién de cobro a los vendedores.

5.- Pago del Precio aplazado a los vendedores.

1.4. Régimen de Tributacion

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con Io
dispuesto por la Ley 43/1995, de 27 de diciembre. Ademas, ¢l Real Decreto 2717/1988, de 18
de diciembre, por el que se modifica el Capitulo II del Titulo IV del Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades (Real Decreto 537/1997, de 14 de abril, en su articulo 37, letra k) excluye
explicitamente a los fondos de Titulizacién de la obligacién de que les sea practicada ninguna
retencion legal sobre los intereses devengados por los préstamos u otros derechos de crédito.

2. Bases de Presentacion,

Imagen Fiel.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo, presentandose de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo.

Estas cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora el
27 de marzo de 2008.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 se
emiten al objeto de cumplir las obligaciones de publicidad y verificacion de la informacion
contable contenida en la escritura de constitucién del Fondo.

3. Normas de Valoracién y Principales Principios Contables Aplicados.

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoracién contenidas en el Plan General de Contabilidad en vigor:

3.1. 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 el pago.
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3.2. Inversiones Financieras Temporales - Activos Cedidos.

Este capitulo recoge los activos titulizables adquiridos por el Fondo vivos en cada momento,
que se presentan valorados a su valor nominal.

3.3. Vencimiento de deudores y acreedores.

La totalidad de los activos adquiridos por el Fondo en cada momento y los bonos emitidos por
el mismo tienen vencimiento inferior a 12 meses desde la fecha de adquisicion o emision segun
corresponda, por lo que todos los activos y pasivos son a corto plazo.

3.4. Impuesto sobre Sociedades.

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula sobre el resultado econémico
antes de impuestos, corregido por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones e ingresos a cuenta. Las
diferencias temporales entre los resultados econémico y fiscal, si existen, dan lugar a impuestos
anticipados o diferidos.

Dado que al 31 de diciembre de 2007 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, y
no hay diferencias permanentes ni temporales, no procede liquidar cuota alguna por el impuesto
de sociedades del ejercicio.

Inversiones Financieras Temporales

Los vendedores (véase Nota 1.1.) quedan obligados a vender en el futuro activos titulizables
seleccionados por la Sociedad Gestora de acuerdo a determinados procedimientos.

Durante el gjercicio 2007 se han suscrito 12 contratos de cesién de créditos por un importe total
de 501.583 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2007, el Balance de Situacién adjunto recoge
el importe correspondiente a la suscripcion del contrato del 13 de diciembre de 2007 entre la
Sociedad Gestora de los Fondos y los vendedores por un importe nominal de 29.492 miles de
euros incluyendo los derechos de crédito impagados en anteriores contratos por un importe de
2.152 miles de euros (véase Nota 5).

El tipo de interés nominal anual devengado por las cesiones de crédito se fija para cada una de
las cesiones de crédito y se determina de acuerdo con el importe que iguale los intereses de los
bonos de Titulizacién mds los costes operativos en los que deba incurrir el fondo hasta el
vencimiento de las cesiones de crédito adquiridas.

Los intereses devengados durante el ejercicio 2007 por los derechos de crédito mantenidos por
el Fondo han ascendido a 1.880 miles de euros y, al 31 de diciembre de 2007 se encuentran
pendientes de cobro 71 miles de euros, los cuales se han registrado en el epigrafe “Ajustes por
Periodificacion” del activo del Balance de Situacion adjunto.

Otros Créditos

El detalle del saldo de este capitulo del Balance de Situacién adjunto se especifica en el cuadro
siguiente;
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a) Deudores: Corresponde a los importes de los derechos de cobro vencidos y no cobrados, con
antigiiedad de hasta 60 dias.

b) Deudores de Dudoso Cobro: Corresponde a los importes de los derechos de cobro vencidos
y no cobrados, con antigiiedad superior a 60 dias.

Emisién de Obligaciones.

Durante el ejercicio 2007 se han emitido 12 bonos de titulizacién por un importe total de
423.376 miles de euros, los cuales al 31 de diciembre de 2007 se encontraban totalmente
amortizados excepto por lo que se refiere al bono emitido el 13 de diciembre de 2007 por un
importe de 24.920 miles de euros que fue suscrito integramente por Compass Variety Funding
2, Limited, constituido con arreglo a la legislacién de Irlanda (en adelante el suscriptor). El tipo
de interés de los bonos se fija, de acuerdo a la escritura de constitucién del fondo, dos dias antes
de la fecha de pago, habiéndose determinado un tipo de interés del 5,533 %, para el Bono que al
31 de diciembre de 2007 se encontraba vigente.

La fecha de vencimiento del Bono es el 14 de enero de 2008 (siguiente fecha de pago).

Durante el presente ejercicio los Bonos de Titulizacién han devengado unos intereses de 1.836
miles de euros. A final del presente ejercicio 69 miles de euros estan pendientes de pago y se
encuentra registrado en el epigrafe “Ajustes por Periodificacion” del pasivo del Balance de
Situacion adjunto (véase Nota 8).

Acreedores a Corto Plazo — Otros Acreedores.

El detalle del saldo de este capitulo del Balance de Situacién es el siguiente:

En cada una de las compras de derechos que realiza el Fondo, se establece un pago aplazado
para atender las pérdidas de créditos fallidos, los créditos diluidos (aquellos cuyo principal se
vea reducido o ajustado por cualquier bien o servicio defectuoso, restituido o devuelto, etc.) y
los costes operativos en los que incurra el fondo.
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a) Reservas para Primeras Pérdidas: De acuerdo a la escritura de constitucién del Fondo, la
reserva para Primeras Pérdidas se ha fijado en un 9% del importe de la cesién de los créditos.

Adicionalmente, en cada una de las fechas de pago debera existir un porcentaje obligatorio de
reserva para Primeras Pérdidas que se calculara en funcién de un ratio de horizonte de pérdidas,
un ratio de pérdidas y un factor critico, todos ellos definidos en la escritura de constitucion.

b) Reserva para Dilucién: De acuerdo con la escritura de constitucion y con el contrato de
cesion de créditos, el porcentaje de reserva para Dilucién se ha determinado en un 5,71%. Sobre
el importe de la cesion de los créditos.

¢) Reserva para Costes: Se determina dos dias antes de cada fecha de pago en funcién de la
estimacion que realiza la sociedad Gestora y comprende entre otros, los intereses de los bonos,
las comisiones de gestion, las comisiones de administracién y las comisiones de agente,

Si en alguna fecha de pago posterior, el fondo adquiere nuevos créditos, las reservas deberén
recalcularse debiéndose tener en cuenta cualquier reserva existente en la medida en que no se
haya aplicado a cubrir los créditos Fallidos, los Créditos Diluidos o los costes operativos.

Ajustes Periodificacién.

La composicién de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2007 se desglosa en el
cuadro siguiente:

a) Intereses de los Bonos de Titulizacion: son los intereses devengados en el presente
ejercicio, que el Fondo liquidara en la proxima fecha de pago, siempre que disponga de
liquidez suficiente.

b) Otros: el importe registrado corresponde a la comisién de Gestion, a la comisién de
Administracién y a la comision de Agente Financiero, todas ellas devengadas desde la tiltima
fecha de pago que el Fondo liquidaré en la proxima fecha de pago, siempre que disponga de
liquidez suficiente y una vez haya atendido las obligaciones de pago segin el orden de
prelacion de pagos del Fondo.

Los honorarios por la auditoria de las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2007 ascienden a
6 miles de euros y son pagados integramente por el Suscriptor. Durante el ejercicio 2007, ni la
firma auditora ni ninguna empresa relacionada ha facturado importe adicional en concepto de
consultoria u otros servicios relacionados con la auditoria.
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9. Comisiones devengadas

GC Compass Spain 1, F.T.A.

El detalle de las Comisiones devengadas durante el ejercicio 2007 por el Fondo es el siguiente:
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10. Cuadro de Financiacién.

Los Cuadros de Financiacién al 31 de diciembre de 2007 y 2006 son los siguientes:

* Variaciones del Capital Circulante:
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11. Declaracién negativa acerca de la informacién medioambiental,

En la contabilidad de esta entidad correspondiente a las presentes cuentas anuales, no existe
ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informaciéon medioambiental
previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de Octubre del 2001.

12. Hechos posteriores,

Con fecha 20 de noviembre de 2007 se publicé el R.D. 1514/2007, por el que se aprueba el nuevo
Plan General de Contabilidad que ha entrado en vigor el dia 1 de enero de 2008 y cuya aplicacién
es obligatoria para los ejercicios iniciados a partir de su entrada en vigor.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a
los criterios contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales y, por lo tanto, no
recogeran cifras comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacién
comparativa del ejercicio inmediato anterior siempre que la misma se adapte al nuevo Plan.
Adicionalmente, el Plan contiene diversas disposiciones transitorias en las cuales se permiten
distintas opciones en la aplicacién, por primera vez, de la nueva norma contable, asi como la
adopcidn voluntaria de determinadas excepciones en dicho proceso de aplicacion inicial.

La Sociedad Gestora del Fondo est4 llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacién a la
nueva normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el anélisis de las potenciales diferencias
de criterios y normas contables, la determinacién de si presentara o no informacién comparativa
adaptada a la nueva normativa y por tanto, de la fecha del balance de apertura, la seleccion de los
criterios y normas contables a aplicar en la transicién y la evaluacién de las necesarias
modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion.

A la fecha de formulacion de las presentas cuentas anuales el plan mencionado anteriormente se
encuentra en fase de ejecucion sin que sea posible estimar en la actualidad de forma integra, fiable
y con toda la informacién relevante los potenciales impactos de la transicién.
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

R —

D. Fernal@%vas Atienza

Presidente Consejo

D?* M* Carmen ’mend Olmos
Consejera

—-—**—'———___________
I
D. Jordi Soldevila Gasset D. Josep Ramon Montserrat Miré
Consejero Consejero P

I

D. E‘Flz;ést\ il §anchez
Consejerp

D. Santiago /Armada Martinez-Campos
Consejero

DILIGENOCIA: Tras la formulacién por el Consejo de Administracion de GestiCaixa, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., en sesion de 27 de marzo de 2008, de las Cuentas Anuales
del ejercicio 2007 que comprenden el Balance de Situacién al 31 de diciembre y la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, y la Memoria del Ejercicio 2007 de GC COMPASS SPAIN 1, Fondo de
Titulizacién de Activos, contenidas en las 9 hojas de papel timbrado referenciadas con la
numeracién 0J2695444 a 0J2695452, ambas inclusive, mas esta hoja nimero 0J2695453, el
Presidente y los Consejeros que constituian el Consejo de Administracion de la citada Sociedad, en
la fecha citada han firmado el presente documento en cumplimiento de lo ordenado en el articulo
171.2 de la Ley de Sociedades Anénimas, siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas

que preceden.






