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PRICEVWATERHOUSE(COPERS

Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. +34 902 021 111
Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Ahorroy Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, S.A.

.‘ Hemos auditado las cuentas anuales de Ay T Génova Hipotecario X, Fondo de
Titulizacién Hipotecaria que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de

1 2007, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio

"' comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007, cuya formulacion
es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra

] responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su '
conjunto, basada en el trabajo realizado ae acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas

] selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principlos contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinién, las cuentas anuales de! ejercicio comprendido entre el 21 de junio de
2007 y el 31 de diciembre de 2007 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de AyT Genova
Hipotecario X, Fondo ae Titulizacién Hipotecaria al 31 de diciembre de 2007 y de los
resultados de sus operaciones durante el ejercicio comprendido entre el 21 de junio de
2007 y el 31 de diciembre de 2007 y contienen la informacion necesaria y suficiente para

su interpretaciéon y comprension adecuada, de conformidad con principlos y normas
contables generalmente aceptados.

El informe de gestién adjunto del ejercicio comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el

. 31 de diciembre de 2007 contiene las explicaciones que los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la
avolucién 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 gestion concuerda con las cuentas anuales del ejercicio comprendido entre el
21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007. Nuestro trabajo como auditores se
imita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.

Pricewateghouse(joopers Nuditofes, S.L.

.‘I
l g 4

/ osed nl Diez Ruiz de Azua

!l Socio - Auditor de Cuentas

l 15 de abril de 2008
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AyT GENOVA HIPOTECARIO X, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007
(Expresado en miles de euros)

ACTIVO

Inmovilizado

Participaciones Hipotecarias (Nota 9) 998 616
Gastos de establecimiento (Nota 4) 2 352

Total inmovilizado -1 000 968

Activo circulante
Deudores (Nota 6) 2422
Tesoreria (Nota 7) 20 721

Total activo circulante 23 143

Total activo 1024 111

o

PASIVO

Resultado del ejercicio -

Acreedores a largo plazo
Emision de obligaciones y otros valores negociables
Bonos de Titulizacion Hipotecaria (Nota 9) 1 005 715
» Deudas con entidades de crédito a largo plazo (Nota 10) 15 395

Total acreedores a largo plazo - 1021110

Acreedores a corto plazo (Nota 11)

Intereses de obligaciones y otros valores 2 147
Otras deudas . 713

Deudas por intereses con entidades de credito 141
Total acreedores a corto plazo 3 001

Total pasivo 1024 111

|
|
|
|
l
|
l
|
l
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] Fondos propios (Nota &
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORﬁgsporg,m’éNTE AL EJERCICIO
COMPRENDIDO ENTRE EL 21 DE JUNIO DE 2007 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

(Expresada en miles de euros)

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (Nota 4) ( 279)
Otros gastos de explotacion (Nota 12) ( 841)
Pérdidas de explotacion ( 1120)
Ingresos de otros valores negociables y de créditos
Intereses de Participaciones (Nota 5) 24 883
] Otros intereses e ingresos asimilados (Notas 5y 7) 1 592
Gastos financieros y gastos asimilados
: Intereses de Bonos de Titulizacion Hipotecaria (Nota 9) (24 790)
I Intereses de préstamos (Nota 10) {565
Resultados financieros positivos ] 1120
] Beneficios (pérdidas) de las actividades ordinarias -
! Beneficios (pérdidas) antes de impuestos L -
Impuesto sobre Sociedades -
] ' Resultado del ejercicio — beneficio/(pérdida) -




AyT GENOVA HIPOTECARIO X, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
COMPRENDIDO ENTRE EL 21 DE JUNIO DE 2007 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007
(Expresada en miles de euros)

1. Reseia del Fondo

AyT Génova Hipotecario X, Fondo de Titulizacién Hipotecaria (en adelante, el Fondo) se
constituyo el 21 de junio de 2007. La verificacion y registro del Folleto del Fondo en la
C.N.M.V. se realizd con fecha 19 de junio de 2007. Su actividad consiste en |a
adquisicion de activos, en concreto, Participaciones Hipotecarias y en |a emision de
Bonos de Titulizacion Hipotecaria, por un importe de 1.050.000 miles de euros (Notas 5y
9). La adquisicion de los Activos y el desembolso de los Bonos de Titulizacion se
produjeron el 21 de junio y el 26 de junio de 2007, respectivamente.

El Fondo esta regulado conforme a (i) la Escritura de Constitucion del Fondo, (ii) el Real
Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iii) la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacion Hipotecaria (en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacion) (la "Ley 19/1992"), (iv) Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, modificada, entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y
por la Ley 44/2002 y por el Real Decreto-ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas
urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora de la contratacion publica
(conjuntamente, la "Ley 24/1988"), en su redaccion actual, en lo referente a su
supervision, inspeccion y sancién y para todo aquello que resulte de aplicacion y (V) en
las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

Para la constitucion del Fondo, Barclays Bank, S.A. (en adelante el Emisor) ha emitido
participaciones hipotecarias que han sido suscritas por el Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Ahorro y Titulizacion,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). La
gestion y administracion de los activos corresponde al Emisor, sin asumir ninguna
responsabilidad por el impago de dichos préstamos, obteniendo por dicha gestion una
comisiéon de administracion (Nota 12) del 0,01% anual sobre el saldo vivo de las
participaciones hipotecarias en la anterior fecha de pago, asi como una comision variable
(Nota 12) que se devengara trimestralmente por una cantidad igual a la diferencia
positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos devengados trimestralmente de

acuerdo con la contabilidad del Fondo, de forma que se extraiga el margen financiero
trimestral obtenido.

Los gastos de constitucion del Fondo, asi como las comisiones por aseguramiento y
direccion, han sido satisfechos, por la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del
Fondo, con cargo a un préstamo subordinado concedido por Barclays Bank PLC,
Sucursal en Espara (Notas 4 y 10). '

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales han sido obtenidas a partir de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de forma que muestran Ia
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. En el apartado 1.2.2 del Folleto de emisién se establece, en relacion con los criterios

contables utilizados por el Fondo, que los ingresos y gastos se reconoceran siguiendo el

l criterio del devengo, en funcion de la corriente real que tales ingresos y gastos
representan, con independencia del momento en que se produzcan el cobro y pago de
los mismos. En la preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principios

1 contables y criterios de valoracion descritos en la Nota 3. No existe ningln principio
contable obligatorio que, teniendo un efecto significativo en dichas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar en su formulacion.

‘ Tal y como se menciona en la Nota 1, el Fondo ha sido constituido el 21 de junio de 2007.
Fn consecuencia, la cuenta de pérdidas y ganancias corresponde al periodo
comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007,

3. Principios de contabilidad y criterios de valoracion aplicados

Los principios contables y normas de valoracién mas significativos utilizados en la
elaboracion de las cuentas anuales han sido los siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion de su periodo de devengo
con independencia de cuando se produce su cobro o pago.

b) Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucion, emision y colocacion del Fondo se amortizan en ¢cinco anos
desde la fecha de constitucion.

c) Activos y Bonos de Titulizacion

Los Activos (Participaciones Hipotecarias) y los Bonos de Titulizacion se registran en el
balance por su valor nominal y de reembolso, respectivamente.

d) Clasificacion de los acreedores entre el corto y largo plazo

Los acreedores se clasifican en funcion de su vencimiento desde la fecha de balance,

- considerando como acreedores a corto plazo aquellos con vencimiento inferior a doce

l meses desde dicha fecha y como acreedores a largo plazo los de vencimiento superior a
‘ doce meses.

l Aunque la totalidad de los Bonos de Titulizacion Hipotecaria emitidos se integran bajo el

epigrafe "Acreedores a largo plazo” del balance de situacion adjunto, existe una parte de
dichos bonos y del préstamo subordinado que tiene vencimiento inferior a 12 de meses
‘ DEro que, a priori, No es determinable ni cuantificable.

e) Operaciones de cobertura de tipos de interés

l l.os diferenciales de intereses correspondientes a las operaciones contratadas por el
Fondo para cubrir el riesgo de tipo de interés se periodifican de forma simétrica a los

1 correspondientes intereses del elemento cubierto.




f) Participaciones Hipotecarias dudosas. Provisidn para insolvencias

Las Participaciones Hipotecarias dudosas corresponden a las cuotas vencidas
pendientes de cobro de los préstamos hipotecarios aportados a las participaciones
hipotecarias para su constitucion. La provision para insolvencias se dota en funcion de la
mejor estimacion realizada por la Sociedad Gestora sobre las péerdidas potenciales que
pudieran existir en dicha cartera de participaciones. Los intereses correspondientes a
estas cuotas vencidas, siguiendo un criterio de prudencia, no se reconocen como ingreso
hasta que no se produce el cobro de los mismos.

g) Impuesto sobre Sociedades

No existen diferencias entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades.

4. Gastos de establecimiento

El movimiento de las cuentas que componen este epigrafe durante el periodo comprendido
entre el 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007 se muestra a continuacion:

Miles de euros

Saldo
Adiciones Amortizacion 31.12.07

(Gastos de constitucion, emision y colocacion 20631 (279) 2 392

2 631 (279) 2 352

El importe total de los gastos de establecimiento incurridos en la constitucion, emision y
colocacion del Fondo (basicamente publicidad, tasas y comisiones de direcciéon y
aseguramiento) ha ascendido a 2.631 miles de euros. Dichos gastos han sido satisfechos
por la Sociedad Gestora, en nombre y representaciéon del Fondo, con cargo a un
prestamo subordinado concedido por Barclays Bank PLC, Sucursal en Espana (Nota 10).

9. Participaciones Hipotecarias

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, en virtud del contrato
suscrito con fecha 21 de junio de 2007 de cesidn y de administracion de Activos ha
adquirido participaciones hipotecarias por un importe de 1.050.000 miles de euros, que
representan una participacion en el 100% del principal y el 100% de los intereses
ordinarios, asi como los intereses de demora de cada préstamo hipotecario participado.
Los prestamos hipotecarios participados estan garantizados mediante viviendas.
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El movimiento del epigrafe “Participaciones Hipotecarias” se muestra a continuacion:

Miles de

euros

Saldos al 21 de junio de 2007 1 050 000
Amortizaciones del principal de las Participaciones Hipotecarias:

- Cobradas en el ejercicio ( 12 430)

- Amortizaciones anticipadas ( 38 918)

Principal Impagado (Nota 6) ( 36)

Saldos al 31 de diciembre de 2007 998 616

El importe de los intereses devengados en el periodo ha ascendido a 24.883 miles de
euros. Al 31 de diciembre de 2007 se han devengado intereses desde la tltima fecha de
cobro por importe de 2.069 miles de euros (Nota 6).

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, ha suscrito con Barclays
Bank PLC, Sucursal en Espafia, un contrato de permuta financiera (swap) para la cobertura
del riesgo de tipo de interés del Fondo, cubriéndose el diferencial entre los intereses
variables de los préstamos hipotecarios participados, referenciados al Euribor a 12 meses Y
los intereses variables de la emision de Bonos, referenciados al Euribor a 3 meses y con
periodo de devengo y liquidacion trimestral. Mediante este contrato se produce el pago de
las cantidades ingresadas en la cuenta de Tesoreria del Fondo en concepto de intereses
ordinarios y de demora de las participaciones hipotecarias durante el periodo de liquidacion,

~“ Y serecibe un tipo variable, pagado por el agente financiero, del Euribor a 3 meses mas 43
puntos basicos sobre el importe nocional del periodo de liquidacion, de acuerdo con el
apartado 1V.3.4.7 del Folleto de Emision.

El Fondo ha obtenido en el periodo comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el 31 de
diciembre de 2007 por las liquidaciones de intereses realizadas como consecuencia de este
contrato, un resultado neto positivo de 619 miles de euros. Por este concepto, se encuentran
pendientes de cobro 155 miles de euros, los cuales seran pagados en la préxima fecha de
pago (17 de marzo de 2008). Dichos intereses estan registrados en el epigrafe de Pérdidas

| y Ganancias “Otros intereses e ingresos asimilados” y en el epigrafe de Balance

I "Deudores” (Nota 6).




0. Deudores

La composicion de este epigrafe del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de
2007 es la siguiente:

Miles de

euros

Principal impagado (Nota 5) 36
Intereses devengados no vencidos (Nota 5) 2 069
Intereses impagados 7S
Provision intereses impagados ( 79)
Intereses de permuta financiera (Nota 5) 199
Intereses de cuentas de tesoreria (Nota 7) 162
2422

7. Tesoreria

El saldo de este epigrafe corresponde a la cuenta corriente mantenida en et Agente
Financiero (Barclays Bank, S.A.). En dicha cuenta, ademas de la liquidez derivada de la
operativa del Fondo, se encuentra depositado el Fondo de Reserva por importe de
10.500 miles de euros, que ha sido dotado inicialmente con cargo a un prestamo
subordinado concedido por Barclays Bank PLC, Sucursal en Espaia (Prestamo
Subordinado para la Constitucion del Fondo de Reserva, Nota 10). Esta cuenta corriente
devenga un tipo de interés igual a la media mensual del EONIA (Euro Overnight Interest
Average).

Durante los tres primeros anos desde la fecha de constitucion del Fondo, el Importe
Requerido del Fondo de Reserva sera de 10.500.000 euros. Una vez transcurrido dicho
nlazo, el nuevo Importe Requerido del Fondo de Reserva sera igual a la menor cantidad
de 10.500.000 euros y la mayor de las siguientes cantidades: '

(i)  5.250.000 de euros: o

(i) el 2,00% del saldo de principal pendiente de pago de los Bonos de todas las senes
en la fecha de determinacion anterior al inicio del periodo de devengo de intereses a que

dicha fecha de determinacion se refiera.

En todo caso, la citada reduccion no se llevara a cabo si en la fecha de pago en cuestion,
concurriera una cualquiera de las siguientes tres circunstancias:

(i)  que el Fondo de Reserva haya sido empleado para atender el pago de los intereses
devengados por cualquiera de las series de Bonos en cualquier fecha de pago durante |a
vida del Fondo; o

(i)  que en la fecha de pago precedente a la fecha de pago en curso, el Fondo de
Reserva no hubiera sido dotado en el Importe Requerido del Fondo de Reserva a aqueila
fecha de pago; o
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(i) que en la fecha de determinacion correspondiente a la fecha de pago en curso, el
| saldo vivo de las Participaciones Hipotecarias con mas de noventa (90) dias de retraso
1 en el pago de importes vencidos sea igual o superior al 1% del saldo de principal
) pendiente de pago de los Bonos de todas las series.

l Los intereses devengados durante el periodo comprendido entre el 21 de junio de 2007 y
- el 31 de diciembre de 2007 han ascendido a 973 miles de euros. de los que 162 miles de
. euros estan pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2007. Dichos intereses estan

I registrados en el epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Otros intereses e INgresos asimilados” y
- en el epigrafe de Balance “Deudores” (Nota 6), respectivamente.

"l 8. Fondos propios

La normativa vigente establece que los Fondos de Titulizacion estaran Integrados, en
- cuanto a su activo, por los activos que agrupen y, en cuanto a su pasivo, por valores
[ emitidos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del
Fondo sea nulo.

9. Bonos de Titulizacién Hipotecaria
Hipotecaria realizada el 26 de junio de 2007, por importe de 1.050.000 miles de euros
(Nota 1), compuesta por cinco series:

. Bonos ordinarios, que integran la Serie A1, compuesta por 4.410 bonos de 50 miles

l Este epigrafe del balance de situacion adjunto recoge la emision de Bonos de Titulizacion
[ de euros de valor nominal cada uno. por un importe total de 220.500 miles de euros.

I ~  Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses mas 6 puntos

basicos, pagaderos los dias 15 de marzo. Junio, septiembre y diciembre de cada afio, o
siguiente dia habil.

l La amortizacidn de los Bonos Serie A1 se realizara 3 prorrata entre los mismos, mediante
reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago.

' El primer pago se produjo el dia 17 de diciembre de 2007 conforme al apartado 111.4.9.2
‘ del Folleto de Emision.

Su calificacion crediticia (rating) es AAA/Aaa/AAA segun las agencias de calificacion
‘ Standard & Poor's Espana, S.A., Moody's Investors Service Espafia, S.A. y Fitch Ratings
Espana, S.A.

‘ . Bonos ordinarios, que integran la Serie A2, compuesta por 15.750 bonos de 50

miles de euros de valor nominal cada uno. por un importe total de 787.500 miles de
euros.

Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses mas 15 puntos
basicos, pagaderos los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, 0
{ siguiente dia habil.

La amortizacién de los Bonos Serie A2 se realizara a prorrata entre los mismos, mediante
b reduccion del nominal de cada Bono. hasta completar el mismo. coincidienda ran ~ada




La primera Fecha de Pago de amortizacion de los Bonos Serie A2 sera la Fecha de Pago
en que queden amortizados en su totalidad los Bonos Serie A1.

Su calificacion crediticia (rating) es AAA/Aaa/AAA segun las agencias de calificacion
Standard & Poor’s Espafia, S.A., Moody’s Investors Service Espana, S.A. y Fitch Ratings
Espafa, S.A.

. Bonos ordinarios, que integran la Serie B, compuesta por 315 bonos de 50 miles de
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 15.750 miles de euros.

Estos Bonos devengan un tipo de interes anual de Euribor a 3 meses mas 24 puntos
basicos, pagaderos los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afo, o
siguiente dia habil.

La amortizacion de los Bonos Serie B se realizara a prorrata entre los mismos, mediante

reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, coincidiendo con cada
Fecha de Pago, en su caso.

La primera Fecha de Pago de amortizacién de los Bonos Serie B sera la Fecha de Pago
en que queden amortizados en su totalidad los Bonos Serie A2

Su calificacion crediticia (rating) es A/Aa2/AA- sequn las agencias de calificacion
Standard & Poor’s Espana, S.A., Moody’s Investors Service Espafia, S.A. y Fitch Ratings
Espafia, S.A.

. Bonos ordinarios, que integran la Serie C, compuesta por 231 bonos de 50 miles de
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 11.550 miles de euros.

Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses mas 55 puntos

basicos, pagaderos los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, o
siguiente dia habil.

l.a amortizacion de los Bonos Serie C se realizard a prorrata entre los mismos, mediante

reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, coincidiendo con cada
Fecha de Pago, en su caso.

La primera Fecha de Pago de amortizacion de los Bonos Serie C sera la Fecha de Pago
en que queden amortizados en su totalidad los Bonos Serie B

Su calificacion crediticia (rating) es BBB+/Baa1/BBB segin las agencias de calificacion
Standard & Poor's Espafia, S.A., Moody’s Investors Service Esparia, S.A. y Fitch Ratings
Espana, S.A.

. Bonos ordinarios, que integran la Serie D, compuesta por 294 bonos de 50 miles de
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 14.700 miles de euros.

Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses mas 250 puntos
basicos, pagaderos los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afo, o
siguiente dia habil.
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La Amortizacion de los Bonos Serie D se realizara a prorrata entre 10s mismos, mediante
reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, coincidiendo con cada

Fecha de Pago, en su caso.

Su calificacion crediticia (rating) es BB-/Ba1/BB sequn las agencias de calificacion
Standard & Poor's Espania, S.A., Moody's Investors Service Espafia, S.A. y Fitch Ratings
Espafa, S.A.

El Fondo terminara de amortizar los bonos el 15 de marzo de 2040. No obstante, la
Sociedad Gestora podra proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo y con ello la
emision de bonos en los siguientes supuestos:

a) Cuando, de acuerdo con lo previsto en el articulo 5.3 de la Ley 19/1992 y el
apartado 1.11.3.3. del Folleto de Emision, el importe de las Participaciones Hipotecarias
pendiente de amortizacion sea inferior al 10% del inicial.

b)  Cuando por razon de algin evento o circunstancia de cualquier indole ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una alteracion sustancial o desvirtuase
de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo requerido por el articulo 5.6 de Ia
Ley 19/1992.

c) Asimismo, en el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en
liquidacion, suspension de pagos, quiebra o su autorizacion revocada y habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente se establezca al efecto sin haber sido
designada una nueva sociedad gestora.

La vida media estimada de los Bonos de Titulizacion Hipotecaria quedé fijada en 1,20,
38,02, 10,85, 10,85 y 10,85 afnos para las series A1, A2, B, C y D, respectivamente, en el
momento de la emisidn y bajo la hipétesis de mantenimiento de una tasa de amortizacion
anticipada del 10%, asumiendose que el Fondo ejerza la opcidn de amortizacion

anticipada prevista en el parrafo primero del apartado 111.4.10.1 del Folleto de Emision.

El movimiento para cada una de las series durante el periodo comprendido entre el 21 de
Jjunio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007 ha sido el siguiente:

I__Miles de euros

Saldo B Saldo
21.06.07 Amortizaciones  31.12.07

Serie A1 220 500 (44 285) 176 215
Serie A2 787 500 - 787 500
Serie B 15 750 - 15 750
Serie C 11 550 - 11 550
Serie D 14 700 - 14 700

1 050 000 (44 285) 1005 715

El tipo de interés de referencia para el primer periodo de devengo de intereses sera la
iInterpolacion del tipo Euribor a 5 meses y del Euribor a 6 meses.
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Los intereses devengados en el periodo comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el 31
de diciembre de 2007 han ascendido a 24.790 miles de euros, de los que 2.147 miles de
euros se abonaran en la proxima fecha de pago (17 de marzo de 2008). Dichos intereses
se registran en el epigrafe de Perdidas y Ganancias "Gastos financieros y gastos
asimilados - Intereses de Bonos de Titulizacion Hipotecaria® y en el epigrafe de Balance
"Acreedores a corto plazo - Intereses de obligaciones y otros valores” (Nota 11).

10. Deudas con entidades de crédito a largo plazo

Este epigrafe del balance de situacion adjunto recoge dos préstamos subordinados que
la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, contratd con fecha 21 de
junio de 2007 con Barclays Bank PLC, Sucursal en Espana, por un importe total de 4.895
y de 10.500 miles de euros, respectivamente, destinados a financiar los gastos de
constitucion del Fondo (en adelante Préestamo Subordinado para Gastos Iniciales, Nota 4)
y el importe requerido del Fondo de Reserva (en adelante Prestamo Subordinado para
Constitucion del Fondo de Reserva, Nota 7), respectivamente.

El movimiento de los préstamos subordinados durante el peri’odo comprendido entre el 21
de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo Saldo
21.06.07 Amortizaciones 31.12.07

Prestamo subordinado ,
Para Gastos iniciales 4 895 - 4 895
Para Constitucion del Fondo de Reserva 10 500 - 10 500

15 395 - 15 395

La amortizacion del Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales se efectuara en cada

una de las fechas de pago en proporcion a los dias transcurridos en cada periodo de
devengo de intereses sobre una base de 5 anos (Nota 4).

Durante el periodo comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de
2007, el Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales ha devengado intereses por
importe de 179 miles de euros, de los que 108 miles de euros seran abonados en la
proxima fecha de pago (17 de marzo de 2008). Dichos intereses estan registrados en el
epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Gastos financieros y gastos asimilados - Intereses de
préstamos” y en el epigrafe de Balance “Acreedores a corto plazo - Deudas por intereses
con entidades de crédito” (Nota 11).

La amortizacion del Préstamo Subordinado para Constitucion del Fondo de Reserva se
efectuara en cada una de las fechas de pago por un importe igual a la diferencia entre el
importe requerido del Fondo de Reserva en la fecha de pago anterior y el importe
requerido del Fondo de Reserva en la fecha de pago en curso (Nota 7).
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Durante el periodo comprendido entre el 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de
2007 el Préstamo Subordinado para Constitucion del Fondo de Reserva ha devengado
Intereses por importe de 386 miles de euros, de los que 33 miles de euros seran
abonados en la proxima fecha de pago (17 de marzo de 2008). Dichos intereses estan
registrados en el epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Gastos financieros y gastos
asimilados - Intereses de préstamos” y en el epigrafe de Balance “Acreedores a corto
plazo - Deudas por intereses con entidades de crédito” (Nota 11).

11. Acreedores a corto plazo

L.a composicion de este epigrafe del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de
2007 es la siguiente:

Miles de
euros

Intereses devengados no vencidos
Bonos de titulizacion hipotecaria emitidos (Nota 9) 2 147
Prestamos (Nota 10) 141
2 288

Otras deudas

Comisiones (Nota 12) 713
713
3 001

12. Comisiones
En el Folleto de Emisién del Fondo se establecen las comisiones 3 pagar a las distintas
entidades y agentes participantes en el mismo. Las comisiones establecidas son las
siguientes:
. Comision de administracion de la Sociedad Gestora
En el Folleto de Emision se contemplan dos lipos de comision:

- Comision inicial

Comision Inicial de administracién pagadera (inicamente en la fecha de desembolso
de los Activos que ascendio a 35 miles de euros. Esta comision fue abonada a la
Sociedad Gestora con cargo al préstamo subordinado y fue incluida en los gastos de
constitucion del Fondo (Nota 4).




- Comision periodica

Ly

Se calcula aplicando el 0,02% anual sobre la suma de los saldos vivos de las
Participaciones Hipotecarias en 13 fecha de determinacion anterior a la fecha de
pago en Curso, con un maximo de 200.000 euros al afo. Al 31 de diciembre de 2007
se ha devengado una comision por estos conceptos de 111 miles de euros, de los que
9 miles de euros (Nota 11) serén abonados en la proxima fecha de pago (17 de marzo
de 20038).

. Comision de Servicios Financieros

El Agente Financiero (Barclays Bank. S.A.), por los servicios prestados en virtud del
Contrato de Servicios Financieros, tiene derecho a percibir una comision del 0,002% anual
sobre el saldo de principal pendiente de amortizar de los bonos en la fecha de pago anterior.

Durante el periodo transcurrido del 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007 se ha
devengado una comision por este concepto de 11 miles de euros, de los que mil euros
seran abonados en la proxima fecha de pago (17 de marzo de 2008). Dicha comisidn esta
registrada en el epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Otros gastos de explotacion” y en el
epigrafe de Balance “Acreedores a corto plazo - Otras deudas” (Nota 11).

* Comision de Administracion

Sy calculo se realiza aplicando el 0,01% anual sobre el saldo vivo de las Participaciones
Hipotecarias en la fecha de pago anterior.

Durante el periodo transcurrido del 21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007 se ha

- devengado por este concepto una comision de 52 miles de euros, que seran abonados en
la proxima fecha de pago (17 de marzo de 2008). Dicha comision esté registrada en el
epigrafe de Perdidas y Ganancias “Otros gastos de explotacion™ y en el epigrafe de Balance
«Acreedores a corto plazo - Otras deudas” (Nota 11).

. Comision Variable

Se devengara trimestralmente por una cantidad igual a la diferencia positiva, si la hubiere,
entre los ingresos y gastos devengados rimestralmente de acuerdo con la contabilidad
del Fondo, de forma que se extraiga el margen financiero trimestral obtenido.

diciembre de 2007 en concepto de comision variable ha ascendido a 651 miles de euros,
que seran abonados en la préxima fecha de pago (17 de marzo de 2008). Esta comision
esta registrada en el epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Otros gastos de explotacion™ y
en el epigrafe de Balance “acreedores a corto plazo - Otras deudas” (Nota 11).

. Otros gastos
" Adicionalmente, existen otros gastos corrientes por importe de 16 miles de euros #
L registrados al 31 de diciembre de 2007 en el epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Otros

gastos de explotacion”. '
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' 13. Régimen fiscal del Fondo

Segun se establece en el apartado 111.11 del Folleto de Emision, el Fondo tributara en el
regimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real
Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo. La administracion del Fondo por la Sociedad
Gestora esta exenta del Impuesto sobre el Valor Anadido, de acuerdo con el articulo 5.10

de la Ley 19/1992.

Por otro lado, la constitucion del Fondo est3 exenta del concepto de operaciones
socletarias del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de conformidad con la Ley 19/1992.

Los rendimientos obtenidos de las participaciones hipotecarias, préstamos u otros
derechos de crédito no estan sujetos a retencion ni a ingreso a cuents segun el articulo
59.k del Real Decreto 1777/2004, por el que se aprueba e! Impuesto sobre Sociedades.

recuperara.

14. Otra informacion

que la misma se adapte al nuevo PGC. Adicionaimente, este Real Decreto contiene

. diversas disposiciones transitorias en las Cuales se permiten distintas opciones de
aplicacion de la nueva norma contable, y adopcién voluntaria de determinadas
éxcepciones a su primera aplicacion.

La Sociedad Gestora del Fondo est3 llevando a cabo un plan de transicisn para su
adaptacion a la nueva normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el analisis de
las diferencias de criterios y hormas contables, la determinacion de la fecha del balance
de apertura, la seleccion de los criterios y normas contables 3 ablicar en [ framcinibm <. [
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INFORME DE GESTION 2007

El Consejo de Administracion de AHORRO Y TITULIZACION, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. formula el oresente informe de gestion.

A 31 de diciembre de 2007, el saldo vivo de los activos ascendia a 998.616 miles de
euros. '

La cantidad total de impagados scumulados hasta el 31 de diciembre de 2007 asciende a
111 miles de euros lo que representa algo mas de un 0,01 % sobre el saldo vivo de los
activos. De la cantidad total de impagados, 1/ miles de euros se encuentra en situacion
de impago por un periodo superior a los 90 dias. Dichas cantidades siguen su curso de
reclamacion habitual.

No existen activos clasificados como fallidos.

| 3 tasa de amortizacion anticipada del activo ha sido del 3.75% durante este periodo
contable.

| a vida media de la cartera de aclivos, a 31 de diciembre de 2007 es de 312,29 meses (26
anos).

El tipo medio ponderado de la cartera de activos a 31 de diciembre de 2007 se sitia en el
4,82 %.

A 31 de diciembre de 2007, el saldo vivo de los Bonos emitidos por el Fondo ascendia a
176.215 miles de euros para la Serie A1, 2787.500 miles de euros para la Serie A2, a

15 750 miles de euros para la Serie B, a 11 550 miles de euros para la Serie Cy a 14.700
miles de euros para la serie D. A cierre de este ejercicio queda por amortizar el 79,92%
de la serie A1y el 100% de las series A2, B, CyD.

El Préstamo Subordinado no se ha VIsto amortizado durante este periodo contable, con [o
que el saldo del mismo al cierre del ejercicio es de 15.395 miles de euros. '

A 31 de diciembre de 2007, el saldo de la cuenta de Tesoreria ascendia a 20.721 miles
de euros y el Fondo de Reserva arroja un saldo de 10.500 miles de euros.

Acontecimientos posteriores al clerre

No existe ningun acontecimiento posterior a 31 de diciembre de 2007.

Gastos de |+D

£l Fondo no ha incurrido en gastos de I+D durante el ejercicio 2007.

Gestion de riesgos

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de lo estipulado en el Folleto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion

de los riesgos de mercado, creditoy liquidez de acuerdo a la Escritura de Constitucion del
- Ol Iemielamian vinente anlicable a tal efecto.
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- FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES'E INFORME DE GESTION

-

Hipotecaria, en fecha 27 de marzo de 2008, y en cumplimiento de |3 Ley de Sociedades

preceden a este escrito:

a)  Balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 y Cuenta de pérdidas Yy ganancias

correspondiente al ejercicio comprendido entre el 21 de Junio de 2007 y el 31 de
diciembre de 2007.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio comprendido entre el
21 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2007.

¢c) Informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 21 dejunioy el 31 de
diciembre 2007.

Firmantes

-

D. IT-'rancisco Javier Zoido Martinez

D. José Antonio Olavarrieta Arcos

Presidente Vicepresidentp
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D. Roberto Aleu Sanchez D. AntonigF&Elnandez L.Opez
Consejero Consejero —
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D. Luis Sanchez-Guerra Roig

Consejero w
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