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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de’ Fondos de Titulizacién,
Sociedad Gestora de NaQH, FONDQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de NaOH, 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 formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas
de auditoria generalmente aceptadas, gque requieren el 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.

2. LLas 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores, que adapta la normativa
contable para Fondos de Titulizacién al nuevo Plan General de Contabilidad, aprobado por el
Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Norma Transitoria Tercera de
la citada Circular, se han considerado las presentes cuentas anuales como cuentas anuales
iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la nota 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 espafiola vigentes en dicho ejercicio,
junto con una explicaciéon de las principales diferencias entre dichos principios y normas
contables y los actuales, asi como la cuantificacion del impacto que produce esta variacion
de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de transicién.
Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con
fecha 25 de abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en
el que expresamos una opinién favorable.

3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situaciéon financiera de
NaOH, 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.
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4, El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion
de NaOH, 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 Ia
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
verificacién del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de [os registros contables
del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N@ S0530)

COPIA GRATUITA

................... priwnens Francisco J. Fuentes Garcia
Este informe esté sujeto 8 la tasa;
aplicable establecida.en-fa * -

Ley 44/2002 de 22 de novie v,

27 de abril de 2009
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NaOH, Fondo de Titulizacidén de Activos
& Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2008
Miles de euros
2008
ACTIVO
INMOVILIZADO
. Inmovilizaciones ﬁ’m?ncicras
Derechos de Crédito 79.352
Provisién Derechos de Crédito (100)
Subtotal inmovilizado 79.252
ACTIVO CIRCULANTE
. Deudores -
Tesorerfa 25.739
Subtotal activo circulante . 25.739
TOTAL ACTIVO ) . ___ 104991
® PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacion 71.313
Deudas a largo plazo con Entidades de Crédito 2.077
® Subtotal acreedores a largo plazo 73.390
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodificacidn y acreedores por prestacion de servicios 31.601
Subtotal acreedores a corto plazo 31.601

) TOTAL PASIVO 104.991
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NaOH, Fondo de Titulizacién de Activos
Memoria correspondiente al ¢jercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

NaOH, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyé mediante
escritura publica el 14 de diciembre de 2006, agrupando un importe Derechos de Crédito de
104.980.556,75 euros. La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los
derechos de sus activos y pasivos fue el 19 de enero de 2007,

Con fecha 18 de enero de 2007 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd y
registro la constitucion del Fondo, su folleto de emision, asi como la emision de Bonos de
Titulizacién por 71.313.292 euros (Nota 9).

El activo de NaOH esta integrado por Derechos de crédito emitidos por Ercros Industrial,
S.A.U. y Aragonesas Industrias y Energia, S. AU,

Asimismo, podrin cederse al Fondo, mediante sucesivos contratos de cesidn, derechos de
créditos adicionales, analogos a los derechos de crédito iniciales, que hayan sido adquiridos
por el Cedente, a los Proveedores o a terceras personas o entidades que a su vez los hubiesen
adquirido de los Proveedores, mediante los correspondientes contratos de adquisicion
adicionales. Estos Derechos de Crédito Adicionales seran cedidos al Fondo por un valor que
incluird el Precio de Adquisicion de los Derechos de Crédito Adicionales més los gastos
relativos a dichas adquisiciones

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Crédito que agrupe y, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El Yinico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Derechos de Crédito que
adquiera de entidades de crédito, en valores de renta fija homogéneos, estandanzadqs;o,«,.ey'”“
consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de valores.
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b) Duracién del Fondo

El Fondo se liquidard por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 o en particular por =
las siguientes:

® Cuando se amorticen integramente los Derechos de Crédito que integren su activo, o
se amorticen integramente los Bonos, ¢ haya llegado el fin del Periodo de
Amortizacién Ordinaria o del Periodo de Amortizacion Anticipada;

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

(iii)  en los supuestos de sustitucion previstos en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998,
que establece la obligacidon de liquidar anticipadamente ¢l Fondo en el caso de que
hubieran transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada
en concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a
encargarse de la gestion del Fondo;

(iv)  cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con los Bonos, o se prevea que se va a producir, y, en particular, cuando la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, haya pagado los intereses debidos de los
Bonos con posterioridad al quinto (5°) Dia Habil TARGET siguiente a la fecha en que
debié realizarse el pago correspondiente, salvo que se viera imposibilitada para el
pago por causa de fuerza mayor;

(v)  cuando resultara imposible encontrar contraparte para los contratos suscritos por
cuenta del Fondo, caso de ser ello necesario por resolucidn o cualquier otra causa, de
tal forma que su funcionamiento resultara inviable;

(vi) en caso de cesacion del negocio, insolvencia, administracién judicial, acuerdo
extrajudicial, solicitud en virtud de resolucion judicial del estado de concurso,
solicitud formal del mismo por alguno de los Cedentes, o admisién formal a tramite

por un juez de la solicitud de concurso presentada por un tercero, o auto judicial J—

declarando el concurso o admitiendo a tramite la solicitud de concurso por un tercer
de cualquiera de los Cedentes, que cause el incumplimiento por cualquier Cedente ¢
sus obligaciones conforme a lo previsto en esta Escritura;
i
(vil) en caso de incumplimiento material por los Cedentes o Gestores de Cobros dé

pactos, declaraciones o garantias contenidos en la documentacion de la operamofk #,

titulizacion regulada en esta Escritura; 3

-4-
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(viii) cuando el Suscriptor, titular del 100% de los Bonos que constituyen la Emisidn, asi se
lo solicite a la Sociedad Gestora con base en el hecho de que la Agencia de
® Calificacién haya comunicado por escrito a aquélla la rebaja o suspension de la
Calificacién otorgada a los Bonos;

(ix)  en el supuesto de que: (i) hayan transcwrido 3 Fechas de Compra consecutivas sin
que los Cedentes hayan transmitido al Fondo Derechos de Crédito Adicionales
suficientes para que el Saldo Vivo de Derechos de Crédito Posterior sea, al menos,

® igual al 80% del saldo vivo agregado de los Bonos, o (i1) hayan transcurrido 6 Fechas
de Compra consecutivas sin que los Cedentes hayan transmitido al Fondo Derechos
de Crédito Adicionales suficientes para que el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito
del Fondo sea, al menos igual al 100% dcl Saldo Nominal Pendiente de los Bonos;

c). Recursos Disponibles del Fondo

® El origen y aplicacion de las cantidades disponibles por el Fondo en la Fecha de Desembolso
sera la siguiente:

El Fondo dispondra vnicamente de fondos en concepto del desembolso de la emision y
® suscripcion del Bono Inicial por el Suscriptor.

Aplicacion

En la Fecha de Desembolso, el Fondo aplicard los fondos de que disponga a los siguientes
conceptos: '

(1) Pago del Precio de Compra Inicial de los Derechos de Crédito Iniciales.

(ii)  Dotacidn de una reserva para costes y gastos del Fondo por importe inicial de 80.000
euros, que la Sociedad Gestora tendrd constituida desde la Fecha de Desembolso y
deberd mantener durante toda la vida del Fondo, debiéndose realizar las
con"espondlentes dotaciones adlclonales durante el Perlodo de Compra por el unpor; R

cantidades debidas por el Fondo, confonne al Orden de Prelacmn de pagOs“ (e
adelante, la “Reserva para Gastos™).

}'\‘;, -ﬁ« v%*

‘Mlh' s
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(iii)  Dotacién de una reserva para compensacién por un importe igual al 0,80% del saldo
vivo de los Bonos emitidos por el Fondo. La Sociedad Gestora tendré constituida esta
reserva desde la Fecha de Desembolso y debera mantenerla durante toda la vida del
Fondo, debiéndose realizar las correspondientes dotaciones adicionales durante el
Periodo de Compra por el importe que sea necesario y se mantendré en la Cuenta de
cobros para el pago de los intereses de los Bonos, para el caso de que alguno de los
Cedentes se encontrara o entrara en situacién concursal y los Deudores Cedidos, tras
serle notificada la cesidn, se negaran a hacer o no hicieran el pago al Fondo y hubiera
que demandarlos judicialmente para que pagaran directamente a éste, conforme al
Orden de Prelacion de pagos (en adelante, la “Reserva para Compensacién™).

(iv)  Dotacién de una reserva por importe igual al 2% del saldo vivo de los Bonos
emitidos. La Sociedad Gestora tendra constituida esta reserva desde la Fecha de
Desembolso de los Bonos y deberd mantenerla durante toda la vida del Fondo,
debiéndose realizar las correspondientes dotaciones adicionales durante el Periodo de
Compra por el importe que sea necesario y se mantendré en la Cuenta de cobros para
el pago de los referidos intereses en el caso de situacidn concursal de cualquiera de
los Cedentes, conforme al orden prelacion de pagos (en adelante, la “Reserva para
Intereses”™).

(v)  Pago de cualesquiera Gastos del Fondo debidos.en la Fecha de Desembolso, en su
caso. Los gastos de constitucion del Fondo (incluidos los gastos iniciales de la
Emision de los Bonos) seran integramente por cuenta de los Cedentes, en proporcion
al Valor Nominal de los Derechos de Crédito respectivamente vendidos por cada uno
de los Cedentes al Fondo en esta fecha, y por tanto, no formardn parte de los Gastos
del Fondo.

(vi)  El excedente que resulte, en su caso, quedard depositado en la Cuenta de cobros.

Fondos Disponibles

Los fondos disponibles para hacer frente a las obligaciones de pago enumeradas en el
apartado siguiente, estaran constituidos por €l saldo de la Cuenta de Cobros del Fondo.
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d) Orden de Prelacion de Pagos
® En cada Fecha de Pago del Bono Inicial, los fondos disponibles en la sub-cuenta de intereses

de la Cuenta de Cobros del Fondo se aplicaran, al cumplimiento de las obligaciones de pago
y retencion de acuerdo con el siguiente orden de prelacidn:

1. El pago de principal e intereses de los Bonos;

2. El pago de los Gastos del Fondo;

3. Los pagos a la Sociedad Gestora;
4. La dotacién de provisiones y ¢l pago de los impuestos de los que el Fondo sea sujeto
pasivo durante el Periodo de Amortizacién Ordinaria o el Periodo de Amortizacion
Anticipada
o 5. En cada Fecha de Pago de Gastos, dotacién de la Cuenta de Reserva para Gastos
g p

Ordinarios hasta un importe maximo de ciento ochenta y seis mil euros.

6. El pago del Precio de Compra Diferido durante el Periodo de Amortizaciéon Ordinaria
o el Periodo de Amortizacion Anticipada.

® €) Gestion del Forido

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacién, la gestion
del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacidn, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

® Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién, que se devengara en cada fecha de pago,
que se calculara como 0,5 puntos bésicos del saldo nominal pendiente de los Bonos en la
fecha inmediatamente anterior. Dicha comisidn no podré ser inferior a 20.000 euros anuales.

) Normativa legal

9‘
® NaOH, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo prq&?
Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado conforme a: 5

o La Escritura de Constitucién del Fondo.

* (i)  ElReal Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.
. 7.
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(i)  La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliania y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
¢ contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.
(iv) Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccidn y sancion.
(v)  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
® b bl t 1 dos fi publ d
' reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacién.
(vi)  Demaés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacién.
g) Régimen de tributacion
@
El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el
Valor Afiadido.
®

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 valoracién 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 situacion financiera y de los resultados del Fondo.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado en cuanto a su amortizacion, constituyendo por

ello tanto los Activos Titulizados como los Bonos de Titulizacion instrumentos con —esses,
calendarios inciertos de amortizacion, se indican unicamente el cuadro de vencimientos .. 3

anticipadas.
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Las cuentas anuales del ejercicio son formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora v se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
® misma, estimandose que serdn aprobadas sin cambios significativos.
La Circular 2/2009 entra en vigor el 31 de marzo de 2009 y establece como fecha de
transicion (fecha de primera aplicacion) a las nuevas normas el 1 de enero de 2008.
Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la citada Circular 2/2009 los criterios contables
relativos a:
®
. criterios de registro y valoracién de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,
. criterios de registro v valoracién de pasivos financieros (salvo lo relativo a la
repercusién de pérdidas a los pasivos financieros),
o
. 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 gestién se aplicarin por primera vez a las cuentas anuales del
gjercicio 2009,
b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros
®

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia historica 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 v 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 mds significativas utilizadas en la preparacidén de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros; y

® . Cancelacién anticipada

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

c) Comparacion 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 piblicos y estados reservados de informacién estadistica de los Fondos de.
Titulizacidn, a los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del Cddigo de
Comercio, v a los efectos derivados de la aplicacién del principio de uniformidad y del
requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio 2008
se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen las cifras

® comparativas correspondientes al ejercicio anterior.

En la Nota 15 de esta memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Tercera de
la citada Circular, se incluyen las principales diferencias entre los criterios contables hasta Ja
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.

indique lo contrario.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

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

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, 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 como propésito el determinar ¢l valor del patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcion de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
en el que se produzea el cobro o pago de los mismos.

Los ingresos de Derechos de Crédito se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias por un
importe igual al Precio de Compra Diferido de tales Derechos de Crédito minorado por dicho
Precio de Compra Diferido que serd pagado a los Cedentes en cada fecha de Pago
descontando los gastos en los que incurre el Fondo con arreglo al Orden de Prelacion de
Pagos.

c) Inmovilizado financiero

Derechos de crédito

Se registran por el valor nominal de los Derechos adquiridos a entidades de crédito que
coincide con su valor de adquisicién. T
P

” "

a) Precio de Compra Inicial: representa aquella parte del Precio de Compr@ffﬁdk}“ t
Derechos de Crédito que se paga en el momento de su adquisicidon, com 7i{ffpdﬁé
variable, calculado en cada fecha de Compra. 1L

- }V{ o>
e, D A
%\ & N P enea ™ o
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b) Precio de Compra Diferido: representa aquella parte del Precio de Compra de los
Derechos de Crédito que se determina en el momento de su adquisicién, como
é importe variable calculado en cada fecha de Compra, con el objeto de cubrir los

costes y gastos del Fondo, el pago de los intereses de los Bonos y los fallidos, y que se
paga diferidamente en sucesivas Fechas de Compra a medida que se vayan cobrando
los Derechos de Crédito, con arreglo al Orden de Prelacion de Pagos.

Los Derechos de Crédito fallidos se definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene

un retraso en el pago igual o superior a 120 dias después del vencimiento de la factura en que
L se documentan.

d) Deudores a corto plazo

Se corresponden con la periodificacién de los Derechos de Crédito a cobrar.

é €) Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacion

Se corresponde con la emisidén realizada y se encuentran registrados por el valor de
‘ reembolso. :

Fondos de reserva

Se corresponde con el importe de las reservas constituidas por el Fondo segun lo establecido
en la Escritura de Constitucion

f) Acreedores a corto plazo

Cuentas de periodificacion

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por tg&qros
registrdndose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todﬂ%:}alles

® en relacién con la administracidn financiera y operativa del Fondo, y con la penodiﬂoa n
de costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacién :

. -12 -
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Acreedores por Precio Diferido
o
El Precio de Compra Diferido corresponde con el importe a satisfacer a los Cedentes en cada
una de las fechas de pago, conforme al Orden de Prelacion de Pagos.
2) Impuesto sobre Sociedades
@ El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes que surjan de acuerdo con
los criterios fiscales.
4. CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS
®
La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con Santander Central Hispano, un contrato de agencia financiera, que tiene las siguientes
caracteristicas principales: '
- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.
® _

- Agente de Pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacion.

- Santander Central Hispano se compromete a no ejercer ninguna clase de accion en
demanda de responsabilidad contra el Fondo.

Santander Central Hispano recibird una remuneracidén anual como comisidén fija
e pagadera trimestralmente en cada fecha de pago, igual a 6.000 euros anuales, como
contraprestacidn de los servicios prestados.
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5. DERECHOS DE CREDITO

El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de
2008 es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 79516
e Adiciones 357.671
Amortizaciones (357.835)

Saldo al 31 de diciembre de 2008 79.352

Al 31 de diciembre de 2008 este epigrafe incluye Derechos de Crédito fallidos por importe de
o 100 miles de euros, provisionados integramente.

Los Derechos de Crédito a agrupar en el activo del Fondo se derivan de los Contratos de
Adquisicidén suscritos 0 que se suscriban entre el Cedente y los Proveedores o terceras
personas o entidades que, a su vez, los hubiesen adquirido a los Proveedores, por importe
total maximo de seiscientos millones de euros (600.000.000). La contraprestacion por la
P cesién de los Derechos de Crédito, tanto Iniciales cémo Adicionales, serd igual al Valor de
Cesiodn correspondiente mas los Gastos Financieros correspondientes (en caso de existir).

El Cedente, de acuerdo con el articulo 348 del Codigo de Comercio y con el articulo 1.529

del Codigo Civil, responde ante el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,

exclusivamente de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito. A los efectos de lo

establecido en la Estipulacién 6.2 a) del Real Decreto 926/1998, el Cedente es la tnica
® entidad que podré ceder los Derechos de Crédito al Fondo.

Los Derechos de Crédito se pueden clasificar, en funcién del momento de su incorporacion al
Fondo, en Derechos de Crédito Iniciales, que son aquellos que se ceden al Fondo por el
Cedente en el momento de su constitucién a través del otorgamiento de la presente Escritura,
y Derechos de Crédito Adicionales, que son aquellos que se cedan al Fondo dentro del




FAPEI FXCLLSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9765726

. A
1072008

¢ 007552367

®

TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8°
R

=

El Cedente responderd frente a la Sociedad Gestora de la existencia de los Derechos de
Crédito Iniciales y de su titularidad legal. No obstante lo antedicho, el Cedente no asumird

o ninguna responsabilidad relacionada con la solvencia del Deudor ni resultara afectado por las
pérdidas que el Fondo, el Titular, o en su caso, Titulares o cualquier otra parte interviniente
en los Documentos de la Operacidn soporte como consecuencia del impago del Deudor de
cualquiera de los Derechos de Crédito Iniciales cedidos.

El movimiento del epigrafe de “Provisién por Derechos de Crédito” desde el 31 de diciembre

» de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 ha sido el siguiente:
Miles de euros
Saldo a 31 de diciembre de 2007 359
Dotaciones 1.948
Recuperaciones (2.207)
®
Saldo al 31 de diciembre de 2008 oo

Este movimiento recoge la variacién de las dotaciones a la provisién de los Derechos de

Crédito declarados como fallidos segin lo establecido en la Escritura de Constitucién del

Fondo, esto es, aquellos Derechos de Crédito que no se hubieran cobrado ciento veinte dias
® después del vencimiento de la factura en que se documenten.

6. TESORER{A

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 se corresponde con

| J el efectivo depositado en el Santander Central Hispano como materializacién de una Cuenta
de Cobros. Las cantidades depositadas devengaran intereses a favor del Fondo igual a un tipo
de interés variable referenciado al EONIA menos un diferencial de medio punto porcentual
que sera calculado diariamente con e EONIA del dia.
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El movimiento de este epigrafe desde el 31 de diciembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de
2008 ha sido el siguiente:

»
Saldo al 31 de diciembre de 2007 20.218
Altas 354.441
Bajas (348.920)

®
Saldo al 31 de diciembre de 2008 25.739
7. BONOS DE TITULIZACION

® La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucion del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacion (Bono Inicial)
por importe de 71.313.292 euros. El precio de emision del Bono es de 71.313.292 euros, es
decir, el 100% de su valor nominal.
Composicion de la emision

[ J

El bono devenga intereses en cada periodo que seran igual al tipo de interés variable que
resulte de sumar al tipo de interés de referencia EURIBOR a tres meses més un diferencial
del 0,35% todo ello calculado en base a afios de 360 dias.

La duracién de la Emision de los Bonos se dividird en sucesivos periodos de devengo de
@ intereses trimestrales, (en adelante, cada uno, un “Periodo de Devengo de Intereses”), que
comenzardn el dia 21 de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio,
inclusive, y finalizaran en la fecha de inicio del Perfodo de Devengo de Intereses Trimestral
siguiente, exclusive, o, si fuera anterior, en la fecha de inicio del Periodo de Amortizacion
Anticipada, exclusive, a excepcién del primer Periodo de Devengo de Intereses, que
comenzar en la Fecha de Desembolso y finalizara el 20 de marzo de 2007, ambos inclusive.

El interés nominal se calculard y devengara, en base a un afio de trescientos sesenta £36!

® dias, sobre los dias efectivamente transcurridos de cada Periodo de Devengo de Intergse
Tipo de Interés Nominal determinado para cada Periodo de Devengo de Interés sera elpf' Y
interés variable que resulte de sumar: i) el tipo de interés de referencia EURIBOR, %y u) @,l
margen tanto para e} Bono Inicial como para los sucesivos que, en su caso, se emith
igual al 0,35%, todo ello calculado en base a afios de 360 dias.

® -16 -
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Amortizacion del Bono

a) Amortizacion ordinaria del Bono Inicial.

La amortizacién ordinaria de los Bonos, que serd por importe del cien por cien (100%) de su
valor nominal, comenzara el dia siguiente a la fecha de finalizacién ordinaria del Periodo de
Compra, es decir, el 22 de junio del 2.011 y finalizard, como méximo, dos afios después de la
fecha anteriormente indicada.

b) Amortizacion extraordinaria del Bono Inicial.

La amortizacién anticipada total de los Bonos, que sera por importe del cien por cien (100%)
de su valor nominal, comenzard el dia siguiente a la fecha de finalizacion anticipada del
Periodo de Compra por o a la concurrencia de cualquiera de los supuestos de extincién y
liquidacién del Fondo a que se refiere la Escritura de Constitucidn del Fondo.

Durante el Periodo de Amortizacion Anticipada, los pagos de principal e intereses de los
Bonos Unicamente se realizarin a las personas que con una antelacion minima de dos (2) Dias
Hébiles a cada Fecha de Amortizacién Anticipada y Fecha de Pago figuren inscritos como
titulares de los Bonos correspondientes en el registro que llevard la Sociedad Gestora de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 5.6 de esta Estipulacién Quinta. En todo caso, en
el supuesto de amortizacidon anticipada total de los Bonos, finalizardn las adquisiciones de
Derechos de Crédito Adicionales por el Fondo, habiendo finalizado anticipadamente el
Periodo de Compra.

El movimiento habido en ¢l epigrafe de “Bonos de Titulizacion” desde el 31 de diciembre de
2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2007 71.313

Amortizaciones -

Saldo al 31 de diciembre de 2008

Santander Central Hispano.

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado d
(Asociacidn de intermediarios de Activos Financieros).

-17-
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Al 31 de diciembre de 2008 los intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizacidn
son de tmporte poco significativo.

8. DEUDAS A LARGO PLLAZO CON ENTIDADES DE CREDITO

Dentro de este epigrafe el Fondo dispone de tres fondos de reserva:

Miles de euros

Reserva para gastos 80
Reserva para Compensaciéon 571
Reserva para Intereses 1.426

2.077

La reserva para Gastos se deberd mantener durante toda la vida del Fondo por el importe que
resulte de lo establecido en la Escritura, debiéndose realizar las correspondientes dotaciones
adicionales durante el Periodo de Compra por el importe que sea necesario, en caso de
disposicion total o parcial de dicha reserva, y se mantendré en la Cuenta de Cobros para el
pago de cualesquiera costes, gastos u otras cantidades debidas por el Fondo, conforme al
Orden de Prelacion de pagos.

La Reserva de compensacion serd igual al 0,80% del saldo vivo de los Bonos emitidos por ¢l
Fondo. La Sociedad Gestora tendré constituida esta reserva desde la Fecha de Desembolso y
deberd mantenerla durante toda la vida del Fondo, debiéndose realizar las correspondientes
dotaciones adicionales durante el Perfodo de Compra por el importe que sea necesario y se
mantendra en la Cuenta de Cobros para el pago de los intereses de los Bonos, para el caso de
que alguno de los Cedentes se encontrara o entrara en situacion concursal y los Deudores
Cedidos, tras serle notificada la cesidn, se negaran a hacer o no hicieran el pago al Fondo y
hubiera que demandarlos judicialmente para que pagaran directamente a éste, conforme al
Orden de Prelacién de pagos.

La Reserva para Intereses se dotara por igual al maximo del 2% del saldo vivo de los Bongg.eses..,
emitidos. La Sociedad Gestora tendra constituida esta reserva desde la Fecha de Desexyiﬁo so *
de los Bonos v debera mantenerla durante toda la v1da del Fondo, debmndose re ‘\dag ot

necesario y se mantendra en la Cuenta de Cobros para el pago de los referidos integ 585 & :
caso de situacidn concursal de cualquiera de los Cedentes, conforme al Orden Pr ‘ 'c’m‘gﬁ@;ﬂ
Pagos. 3&}% % Ty,
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9. ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicién de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 es la
siguiente:

Miles de euros

Acreedores por precio diferido 31.580
Acreedores diversos 21
31.60!

La cuenta “Acreedores por Precio Diferido” representa aquella parte del Precio de Compra de
los Derechos de Crédito que se determina en el momento de su adquisicion, y que se paga
diferidamente a los Cedentes en sucesivas fechas de Compra a medida que se vayan cobrando
los Derechos de Crédito descontando los gastos incurridos por el Fondo con arreglo al Orden
de Prelacion de Pagos.

Este importe recoge la diferencia entre ingresos y gastos hasta la fecha registrados conforme
al principio de devengo y minorados por los pagos adeudados a los cedentes conforme al
principio de caja.

10.  SITUACION FISCAL

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

Segin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripeién de cuatro afios.

N ATTERTR
I
s

r-f"f&- # TR
El Fondo desde su constitucién no ha recibido inspeccién alguna por parte de las autoridades g Ay %
fiscales para ninguno de los impuestos que le son de aplicacién. En opinién del Cog g0 G Tl

Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, no se estima que se devenguer ,@sn@
significativos para el mismo, como consecuencia de la inspeccidn, si hubiere, en refasion;a
gjercicio abierto a inspeecion. 3

- 19 -
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11.  REMUNERACION DE AUDITORES

®
Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 2008 han
ascendido a 4 miles de euros, que son abonados por la Sociedad Gestora.
Adicionalmente, los honorarios por otros servicios prestados en el ejercicio 2008 por el
auditor de cuentas han ascendido a 13 miles de euros. En este importe se incluyen también
® los honorarios percibidos por las sociedades de servicios profesionales que comparten
nombre comercial con la sociedad de auditoria.
|
|
12.  ACTUACIONES EMPRESARIALES CON INCIDENCIAS EN EL MEDIO
‘ AMBIENTE
@
| Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
®
13.  CUADRO DE FINANCIACION
El cuadro de financiacién correspondiente al ejercicio 2008 es el siguiente:
‘ .
@ Miles de euros
|
| APLICACIONES
|
j Recursos generados en las operaciones 259
TOTAL APLICACIONES 29
ORIGENES
® Derechos de Crédito
\ ]
! TOTAL ORIGENES

EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES
(DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE)

. \‘ " e
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[ Y VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE
Deudores (797)
Tesoreria 5.521
Acreedores a corto plazo (4.819)

(95)
CONCILIACION DEL RESULTADQ CONTABLE

Resultado contable -
Provision Derechos de Crédito (259)

Recursos generados en las operaciones (259)

o 14.  HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales, salvo lo indicado respecto de la publicacion de
la Circular 2/2009, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

& Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo de la Comisién 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 obligacidn establecida en
el articulo 35.6 del Cddigo de Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacidon 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 qg;ca,ga
se incluyen las cifras comparativas correspondientes al ejercicio anterior.

%\7{3 BT
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A continuacién se incluye, de acuerdo con la informacion requerida en la Norma Transitoria
s Tercera de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercade de
Valores, la siguiente informacion: h
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.
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 Comisién Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. Nuevo estado contable en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha modificado el formato de presentacion 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 defalle 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 constitucidén: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
] capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicidn en el activo del balance de
sittacién dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de constitucién y se
amortizaban linealmente en el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual
nommativa dichos gastos se registran como costes de transaccién aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros e imputindose 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 amortizaciop™®™ = W!:M*».

. . N e e
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucién en transicién” c'eﬁg:‘ /,/,‘,\\"g%
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediegdéa AN
su amortizacién en el periodo residual segin la nommativa anterior, salvo c,,a\}

decida su cancelacion de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gas
explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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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
o transaccién. Diariamente, las diferencias que se producian respecto al cambio
histérico se registraban de la siguiente forma:

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

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

L resultados, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogian en
el pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.

. S1 procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonaban o cargaban, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Dentro del nuevo marco contable introducido por la Circular 2/2009, las diferencias

] en moneda extranjera se registran como sigue:

. S1 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 el epigrafe “Diferencias de cambio™.
El Fondo no mantiene saldos en moneda extranjera.
3 Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros
se registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
® cedentes que coincidian con su valor de adquisicién. Cuando se producian

minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacion aplicando

un criterio de méxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran

la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valordndose al
coste amortizado v distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacion se espera que se produzca en un plazo méaximo de 1 afio contado a partjfeme,
del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregira, en caso de evigeficia *
® objetiva de deterioro, mediante la provisidn que resulte de comparar su valor gf1- ,Slﬁ”ms £
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se estimen se van a gen@ﬁ’&x,
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4) Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en

® balance las periodificaciones de los contratos y en cuenta de pérdidas y ganancias se

registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, posteriormente se llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registrarin en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo

® positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
o ejercicios en los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.

Como consecuencia de la aplicacién de la Circular 2/2009, no se han producido ajustes
significativos a la fecha de transicién ni se producirfan diferencias entre los saldos del
balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 seglin la normativa anterior y con arreglo a
la nueva Circular, excepto por los cambios de presentacion del nuevo formato del balance.

=24 -




PAPEL EXGLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

9F9765716

0J7552377

CLA

i
il

SE 82
i i

il i

b) Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2007, incluidos en
las cuentas anuales del ejercicio 2007.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2007

Miles de euros

Nonngtiva
anterior
. ACTIVO
INMOVILIZADO
Inmovilizaciones financieras
Derechos de Crédito 79.516
-Provisién Derechos de Crédito (359)
. Subtotal inmovilizado 79.157
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores _ 797
Tesoreria ‘ ) 20.218
. Subtotal activo circulante 21.015
TOTAL ACTIVO 100.172
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacion : 71313
e Deudas a largo plazo con Entidades de Crédito 2.077
Subtotal acreedores a largo plazo 73.390
ACREEDQORES A CORTO PLAZO
Acreedores por precio aplazado y prestacion de servicios
‘ Subtotal acreedores a corto plazo
TOTAL PASIVO
) % ufﬂ? 'x\““% ¢
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2007

DEBE
GASTOS FINANCIEROS
. Gastos financieros y gastos asimilados

Por otrag deudas
Intereses de Bonos

Variacion de las provisiones
Dotacién provision por insolvencias

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

OTROS GASTOS

Otros gastos de explotacion
Servicios de profesionales independientes

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre Sociedades

‘ RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

Miles de euros

Miles de euros

Normativa Normativa
anterior anterior
HABER
INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos financieros
Ingresos por intereses de fos Derechos de
Crédito 2.704
2.966 Intereses de cuentas de Reinversion 665
2.966 3.369
359
44 RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS -
44 -
44
- PERDIDAS DE EXPLOTACION 44
- PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS -
____"___ RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS) -
R \t"(;:- ) ‘ i ‘é{,}
R, i e
N
-26 - K




PAPLCL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOQS NOTARIALES

9F9765714

1072008

0J7552379

CLASE 6

2. INFORME DE GESTION




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

-

9F9765713

10/2008

o
<.
~d
i
a
?‘y

a2
s
o

CLASE 8:

NaOH, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestidén

Ejercicio 2008

NaOH, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacién de Activos SGFT, el
14 de diciembre de 2006. El fondo tiene caracter abierto por el activo y por el pasivo. Durante el
periodo que medie entre la Fecha de Compra de los Derechos de Crédito Iniciales y 21 de junio
de 2011, el Fondo recomprard activos. Actia como Agente Financiero del Fondo el Banco
Santander, con funciones de depositaria de los activos del Fondo, administrador y Agente de
Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié un unico Bono con un valor nominal de 71.313.292 euros que fue suscrito por
el Banco Santander y posteriormente cedido a AEH Purchasing Limited.

El bono esta respaldado por una cartera de derechos de crédito derivados de facturas que tienen
como deudores a sociedades pertenecientes al Grupo Ercros..

A 31 de diciembre de 2008, el saldo de los activos ascendia a 79.351.888,10 euros, cifra que
incluye la amortizacién de los activos y el saldo de los bonos emitidos era 71.313.292 euros.

La cantidad total de fallidos a el 31 de diciembre de 2008 representa un 0,1261 % sobre el saldo
vivo de los activos.

Al 31 de diciembre de 2008, ¢l saldo de la cuenta del Fondo ascendia a 25.738.582,54 euros.

El Fondo liquida con la Entidad Cedente del activo con cardcter mensual el sexto dia habil de
cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago al bonista los dias 21 de marzo, junio, septiembre
y diciembre. La primera Fecha de Pago al bonista tuvo lugar el 21 de marzo de 2007.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de s’
pardmetros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondient gﬁ
concepto de comisiones a terceros, descritos v fijados conforme a los Contratos y a la Esc
de Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. A

W
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MIEMBROS/DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA § DAD GESTOR

® o . .

D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo

Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro
® D. Francisco’Jyviier Saiz Alonso D, Gumersifido Ruiz-Bravo de Mansilla !

D?. RaquitMartinez Cabaiiero Caja de Ahorros Municipal'de Burgos

D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gémez Bear &tearns Spanfsh Securitization Corporation
" D.Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y ¢l informe de gestion de NaOH, Fondo de Titulizacién de Activos,
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2008, por los miembros del Consejo de
Administracion de Titulizaciéon de Activos, 8.A., S.G.F.T, en la sesién de 22 de abril de 2009, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 36 hojas de papel timbrado encuadernadas
y numeradas correlativamente del QJ7552347 al OJ7552382, ambos inclusive, estampando su firma los
miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de abril de 2009

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
® Secretario del Consejo
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Yo, MANUEL RICHTI ALBERTI, Notario de Madrid y de
su Ilustre Colegio,
DOY FE: de que la presente fotocopia reproduce
fielmente el original que tengo a la vista para su
cotejo.
Estd extendida en treinta y seis folios del
Timbre del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, de la serie 9F, nlGmeros 9765746, y los
treinta y cinco anteriores en orden correlativo

decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el nimero 317,
en el Libro Indicador numero 5.
En Madrid, a wveinticuatro de abril de dos mil

nueve.
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