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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de Bonos de

GC Sabadell Empresas 2, Fondo de Titulizacion 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 Sabadell Empresas 2, Fondo de Titulizacion de Activos que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria (véase Nota 2-d) correspondientes al periodo comprendido entre el 18 de marzo de 2008
(fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2008, cuya formulacion es responsabilidad de
los Administradores de su Sociedad Gestora (Gesticaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
S.A.). 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 realizacion 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.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de GC Sabadell Empresas 2,
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 periodo comprendido entre el 18 de marzo de 2008 y ¢l
31 de diciembre de 2008, y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados en
la normativa espaiiola que resultan de aplicacion.

El informe de gestion del ejercicio 2008 adjunto contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos, y no forman parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del gjercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de la informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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GC SABADELL EMPRESAS 2
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BONOS DE TITULIZACION
IMPORTE 1.000.000.000 EUROS
EMISION 27/03/08
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MEMORIA CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 19 DE
MARZO (FECHA DE CON STITUCION DEL FONDO) Y EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2008

1.Nat uraleza y Actividad.
1.1. Constitucion y Objeto Social.

GC SABADELL EMPRESAS 2, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante ¢l Fondo), se
constituyd mediante escritura piblica el 19 de marzo de 2008, ante el notario de Barcelona, D°.
Fco. Javier Aguirre de la Hoz, numero de protocolo 347/2008, agrupando los Derechos de
Crédito emitidos por Banco de Sabadell, S.A. (en adelante Banco de Sabadell).

El Fondo constituye un patrimonio separado y carente de personalidad juridica, tendrd el
caracter cerrado, por el activo y por el pasivo. El Fondo esté integrado en cuanto a su activo,
por los Arrendamientos cedidos por Banco Sabadell, en el momento de la constitucién, y en
cuanto a su pasivo por los Bonos emitidos y por el Préstamo para Gastos [niciales y el Préstamo
para Fondo de Reserva, en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto
del Fondo sea nulo.

GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante la Sociedad
Gestora), domiciliada en Barcelona, Avenida Diagonal, 621-629, tienc a su cargo la
administracion y representacion legal del Fondo.

1.2. Extincion y Liquidacién Anticipada.

La Sociedad Gestora, previa comunicacion a la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
esta facultada para proceder a la liquidacion anticipada del Fondo, y con ello, a la amortizacion
anticipada de la totalidad de la emisién de los Bonos en una Fecha de Pago determinada, de
acuerdo a los supuestos de liquidacién definidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en
la escritura de constitucion.

1.3. Orden de Prelacion de Pagos y Reglas Excepcionales.

Tanto para proceder a los pagos trimestrales debidos por el Fondo, como en el caso de
procederse a su liquidacion anticipada, se aplicara el Régimen de Prelacion de Pagos
establecido en la escritura de constitucion del Fondo, el cual da prioridad al pago de los
intereses y del principal de los bonos emitidos.

1.4. Fondo de Reserva

El Fondo de Reserva Inicial se constituird en la Fecha de Desembolso con cargo al desembolso
del Préstamo para Fondo de Reserva, por un importe de 31.200 miles de euros.

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, al cumplimiento de las obligaciones
de pago contenidas en el Orden de Prelacion de Pagos o, en su caso, en el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacién,
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En cada Fecha de Pago y de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, se dotardn las
cantidades necesarias para que el Fondo de Reserva alcance el nivel minimo requerido
conforme a las reglas establecidas.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva sera el menor de las siguientes cantidades:
(i) Una cantidad equivalente al 1,56% del Importe Total de la Emision de Bonos,

(ii)  Una cantidad equivalente al 5% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos.

No obstante, no podrd reducirse el fondo de reserva en el caso de que en una fecha de pago
concurra alguna de las siguientes circunstancias:

a) No hubieran transcurrido los dos primeros afios de vida del Fondo desde la Fecha de
Constitucion.

b) Que en la Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no hubiera alcanzado ¢l Nivel
Minimo del Fondo de Reserva requerido a esa Fecha de Pago.

¢) El altimo dia del mes natural anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el Saldo Vivo
Pendiente de los Derechos de Crédito con impago igual o superior a noventa dias y
menor a doce meses haya sido mayor al 1% del Saldo Vivo Pendiente de los Derechos
de Crédito.

En ningtn caso, el Nivel Minimo del fondo de reserva podra ser inferior a 1,19% de la emisién
total de bonos.

1.5.Normativa Legal.

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos se constituye al amparo y estara sujeto a la
Ley espafiola, y en concreto a, (i) la Escritura de Constitucion del Fondo, (ii) €l Real Decreto
926/1998 de 14 de mayo que regula los fondos de titulizacion de activos y sociedades gestoras
y disposiciones que lo desarrollen, (iii) el Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre, por el
que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
materia de admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
piblicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, (iv) la Ley 19/1992 de 7 de
julio que regula sociedades y fondos de inversion inmobiliaria y fondos de titulizacién
hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998, y en tanto resulte de
aplicacién, (v) la Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores en su redaccion actual, en
lo referente a su supervision, inspeccion y sancion, (vi) Orden ENA/3537/2005, de 10 de
noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley 24/1988 y (vii) las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento,

1.6. Régimen de Tributacidn,

El Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades y exento del concepto de
operaciones societarias del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados.

La administracion del Fondo por la Sociedad Gestora esta exenta del Impuesto sobre el Valor
Afiadido.
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Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos en concepto de intereses tienen la
consideracion de rendimientos de capital mobiliario. El Agente de Pagos estd obligado a
practicar la retencion que corresponda segiin la normativa fiscal vigente en cada momento.

Respecto a los rendimientos de los Derechos de Crédito no existe obligacion de retener ni de
ingresar a cuenta.

2.Bases de presentacion de las cuentas anuales.
a) Imagen fiel.

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables que del Fondo mantiene
su Sociedad Gestora y se presentan de acuerdo con la Circular 2/2009, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados del Fondo y de los flujos de efectivo habidos en el ejercicio, Tal y
como establece la Norma Transitoria Tercera de dicha Circular, las cuentas anuales
correspondientes al cjercicio 2008 podran ser presentadas con el mismo formato empleado
antes de su publicacién, posibilidad por la que ha optado la Sociedad Gestora del Fondo.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas y aprobadas por los Administradores de la
Sociedad Gestora ¢l 31 de marzo de 2009.

b) Principios contables y criterios de valoracion.

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y criterios de
valoracion descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o criterio de valoracién
de caréacter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar en su elaboracion.

¢) Principios contables no obligatorios aplicados.

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion la totalidad de los principios y normas contables de aplicacién obligatoria que
tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ninglin principio contable
que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

d) Nueva normativa.

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2008 han sido formuladas de
acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. Esta normativa supone cambios en politicas contables, criterios de valoracion y forma
de presentacion de los estados financieros, asi como la incorporacién de dos nuevos estados
financieros (estado de flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastos reconocidos).




.K GestiCaixa GC Sabadell Empresas 2, F.T.A.
[

No obstante lo anterior, tal y como establece la Norma Transitoria Segunda de la Circular
2/2009, en relacion con las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales y el informe
de gestion, dichas normas se aplicaran por primera vez en la elaboracion de las cuentas anuales
del ejercicio 2009.

3.Norm as de Valoracion y Principales Principios Contables Aplicados.
3.1.Reconocimiento de Ingresos y Gastos.

Los ingresos y gastos se reconocen por ¢l 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.

3.2. Derechos de Crédito.

Los Derechos de Crédito figuran en el activo de Banco Sabadell y se derivan de operaciones de
arrendamiento financiero o leasing financiero tanto inmobiliario como mobiliario que Banco
Sabadell ha concedido para financiar a los Deudores, que son empresarios o empresas no
financieras domiciliadas en Espafia.

Los Derechos de Crédito sc integran en el activo del Fondo dado que la sesion es y serd plena e
incondicional y por la totalidad del plazo remanente hasta el vencimiento, y la Entidad Cedente
no concede ni concedera ninguna garantia al Fondo ni asegura el buen fin de la operacion,
conservando la Entidad Cedente la administracion y gestion de los mismos.

El Fondo cuenta con un Fondo de Reserva constituido a partir del desembolso del Préstamo
para Fondo de Reserva que permitira hacer frente a pagos del Fondo ante pérdidas debidas a
Derecho de Crédito Fallidos o impagados.

3.3.Gastos de Establecimiento,

l.os gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos se financiaran mediante el
Préstamo para Gastos Iniciales, que se amortizara trimestralmente en la cuantia en que hubieran
sido amortizados dichos gastos iniciales, de acuerdo con la contabilidad oficial del Fondo, y en

todo caso durante un plazo méaximo de cinco aiios.

El cargo en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del presente ejercicio en concepto de
amortizacion ha ascendido a 55 miles de euros.

3.4.Tesoreria.
Se corresponden con los saldos depositados en las cuentas corrientes abiertas en Banco de
Sabadell (Entidad Cedente): Cuenta de Tesoreria y Cuenta de Amortizacién. Estos saldos

incluyen los ingresos obtenidos por el Fondo hasta su distribucion trimestral.

El saldo del Fondo de Reserva esta depositado en la Cuenta de Tesoreria.
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3.5.Acreedores a Corto y Largo Plazo.

a) Bonos de Titulizacién: Se corresponden con la emisién de los Bonos realizada que se
encuentran registrados por el nominal pendiente de amortizar.

b) Deudas con Entidades de Crédito: Se corresponden con el importe pendiente de amortizar
del Préstamo Subordinado.

Los saldos activos y pasivos se clasifican en el corto o largo plazo en funcion de si su cobro o
liquidacion se prevé que se realizard respectivamente en un plazo inferior o superior a doce
meses a partir de la fecha de cierre del balance de situacion.

3.6.Cuentas de Periodificacion Activas y Pasivas.

Las cuentas de periodificacion activas incluyen principalmente la periodificacion realizada de
los intereses devengados por los Derechos de Crédito y por las operaciones de cobertura
mantenidas por el Fondo.

Las cuentas de periodificacion pasivas incluyen principalmente la periodificacion realizada de
las comisiones devengadas en funcion de los contratos suscritos, todos ellos en relacion con la
administracion financiera y operativa del Fondo, con la periodificacion de los intereses de los
Bonos, del Préstamo Subordinado y de las operaciones de cobertura mantenidas por el Fondo.,

3.7.Impuesto sobre Sociedades.

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula sobre el resultado econdmico
antes de impuestos, corregido por las diferencias permanentes con el resultado fiscal,
entendiendo éste como Ja 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 a final del presente ejercicio se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, y
no hay diferencias permanentes ni temporales, no procede cuota alguna por el impuesto de
sociedades del ejercicio.

3.8. Permuta Financiera de Intereses.
El nocional de esta operacion se registra en Cuentas de Orden. El resultado de la operacién se

imputa a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de forma simétrica al devengo de ingresos o de
costes de los elementos cubiertos.
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3.9. Comision Variable.

La retribucién variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina como
la diferencia entre los ingresos y los gastos devengados, que incluyen, entre otros, las pérdidas
por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribucion, distinto de esta
comisién variable a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la
documentacion constitutiva del Fondo, devengada en el periodo. Se exceptian de dicha
diferencia la propia comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida conforme al péarrafo anterior sea negativa se repercute a los
pasivos emitidos por el Fondo, comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisidn
variable, devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido
contractualmente para cada fecha de pago. Dicha repercusion se registra como un ingreso en la
partida “Repercusion de pérdidas (ingresos)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.1 nmovilizaciones Financieras e Inversiones Financieras Temporales.

Estan compuestas por los Derechos de crédito pendientes de amortizar que la Sociedad
Gestora suscribioé en nombre y representacion del Fondo.

El movimiento global de los Derechos de Crédito (a corto y largo plazo), durante el periodo
comprendido entre la fecha de constitucién y el 31 de diciembre de 2008, corresponde a
amortizaciones ordinarias y anticipadas por un importe de 133.651 miles de euros y 15,784
miles de euros, respectivamente. En las amortizaciones ordinarias se recogen los importes de las
cuotas vencidas cobradas y no cobradas, siendo estas ultimas dadas de baja de la cartera de
Derechos de Crédito y traspasadas al epigrafe “Otros Créditos - Deudores de Principal
Vencido” (Nota 5).

Mensualmente, del total del saldo de los Derechos de Crédito se clasifican en el epigrafe de
“Inversiones Financieras Temporales™ aquéllas con vencimiento inferior a un ano. El saldo de
los Derechos de Crédito Cedido a largo plazo y a corto plazo a final del presente ejercicio
ascienden a 668.703 y a 174.343 miles de euros, respectivamente.

Durante el periodo comprendido entre la fecha de constitucion y el 31 de diciembre de 2008 los
Derechos de Crédito han devengado 40.867 miles de euros en concepto de intereses y
comisiones. A final del presente ejercicio, 1.920 miles de euros estan pendientes de pago y se
encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por Periodificacion” del pasivo del Balance de
Situacion adjunto (véase Nota 10).

La custodia y la administracion de los Derechos de Crédito se atribuyen por contrato a la
Entidad Cedente, Banco Sabadell.
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5.0t ros Créditos

El detalle del saldo de este capitulo del Balance de Situacién se especifica en el cuadro
siguiente:

Concepto Miles de euros
Deudores por Intereses y Principal Vencidos 963
Deudores Dudoso Cobro por Intereses y Principal Vencidos 1.813
Deudores Dudoso Cobro por Principal Pendiente de Vencimiento 7.520
Total 10.296

a) Deudores por Intereses y Principal Vencidos: Corresponden con los importes de las
cuotas vencidas y no cobradas de los Préstamos, por impago de los prestatarios, con antigiiedad
de hasta tres meses.

b) Deudores de Dudoso Cobro:

¢ Intereses y Principal Vencidos: El saldo que figura en el balance se corresponde con el
importe del principal pendiente de vencimiento de aquellos Derechos de Crédito con
recibos impagados que cumplan con alguno de los requisitos siguientes: primer recibo
impagado con una antigiiedad de mas de tres meses o inicio de Procedimiento Judicial.
A partir de este momento los intereses devengados, de las Primeras Disposiciones, pasan
a contabilizarse en Cuentas de Orden (véase Nota 11).

o Principal Pendiente de Vencimiento: El saldo que figura en el balance se corresponde
con el importe del principal pendiente de vencimiento de aquellos Derechos de Crédito
con Primeras Disposiciones con recibos impagados que cumplan con alguno de los
requisitos siguientes: primer recibo impagado con una antigiiedad de mas de tres meses,
inicio de Procedimiento Judicial o importe deudor superior al 25% del total de la deuda
con un primer recibo impagado con una antigiiedad de mds de tres meses.

6. Te soreria.

El saldo que figura en el balance se corresponde con el deposito de los saldos de la Cuenta de
Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacion, ambas cuentas abiertas en Banco de Sabadell
(Entidad Cedente), que devengan un interés variable referenciado al Euribor a tres meses.

Durante el periodo comprendido entre la fecha de constitucion y el 31 de diciembre de 2008 la
Cuenta de Tesoreria y la Cuenta de Amortizacidon han devengado unos interescs de 2.165 miles
de euros y 1.711 miles de euros, respectivamente.
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7.Bon os de Titulizacion.

LLa Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié a
la emision de las series de Bonos de Titulizacién que a continuacion se detallan:

Concepto Serie Al Serie A2 Serie B Serie C
Importe Nominal (miles de euros) 200,000 747.500 40.000 12.500
Numero de Bonos 2.000 7.475 400 125
Importe Nominal Unitario 100
Variable, fijado trimestralmente. Interés resultante de la suma del
Interés Nominal Anual tipo de interés EURIBOR a tres meses de vencimiento y un
margen.
Margen 0,35 % 0,55 % 1,25 % 1,75 %
Periodicidad de Pago Trimestral
Fechas de P 17 de marzo, 17 de junio, 17 de septiembre y 17 de diciembre de
echas de Fago cada afio o, en su caso el siguiente dia habil.
Ultima Calificacién Realizada:
S&p AAA AAA A BBB-

La cantidad de Principal devengada para la amortizacion de los Bonos es igual a la diferencia
positiva entre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos y el Saldo Vivo de los
Derechos de Crédito, en la Fecha de Determinacién previa a cada Fecha de Pago, siendo el
Saldo Principal Pendiente de Pago de los Bonos el importe principal de los Bonos pendientes de
amortizar en cada momento y el Saldo Vivo de los Derechos de Crédito la suma del importe de
los Derechos de Crédito pendientes de vencimiento y del importe de los Derechos de Crédito
vencidos y no cobrados, sin incluir las Cantidades Fallidas.

En funcion de la liquidez existente, la cantidad de Principal devengada para amortizacion que
puede ser objeto de aplicacion segin el orden de prelacion de pagos, constituye los Fondos
Disponibles para Amortizacion.

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se¢ aplicaran en cada Fecha de Pago a la
amortizacion de cada una de las Series de conformidad con las reglas detalladas en el Folleto
Informativo.

La emision de los Bonos se realizo al 100% de su valor nominal, es decir, 1.000.000 miles de
euros libres de impuestos y gastos para el suscriptor.

Estd en soporte de anotaciones en cuenta y dada de alta en la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear). Asimismo
cotiza en AIAF Mercado de Renta Fija.

El movimiento de la emision durante el periodo comprendido entre la fecha de constitucion y
31 de diciembre de 2008 ha sido el siguiente:
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Bonos Titulizacién Serie A1  Serie A2  Serie B Serie C Total
(miles de euros)
Saldo Inicial 200.000  747.500 40.000 12.500  1.000.000

Amortizaciones - - - - .
Saldo Actual  200.000 747.500 40.000 12,500 1.000.000

El saldo de los Bonos de Titulizacién a finales del presente ejercicio, 174.343 miles de euros se
amortizaran de forma ordinaria en un plazo inferior al afio, y por lo tanto, se encuentran
clasificados en el epigrafe “Acreedores a corto plazo — Emisién de Obligaciones” del Balance
de Situacion adjunto. Las amortizaciones ordinarias se realizaran de acuerdo al régimen
establecido de Prelacion de Pagos definido en la escritura de constitucion del Fondo.

Durante el periodo comprendido entre la fecha de constitucion y el 31 de diciembre de 2008 los
Bonos de Titulizacion han devengado unos intereses de 41.582 miles de euros. A final del
presente ejercicio, 1.582 miles de euros estan pendiente de pago y se encuentra registrado en ¢l
epigrafe “Ajustes por Periodificacion” del pasivo del Balance de Situacidn adjunto (véase Nota
10).

8.Deud as con Entidades de Crédito.

La Sociedad Gestora suscribié con Banco Sabadell (Entidad Cedente), en nombre vy
representacion del Fondo, dos contratos de Préstamo Subordinado para financiar los gastos
iniciales y la dotacion al fondo de reserva por importe de 325 y 31.200 miles de euros,
respectivamente, y que, trimestralmente, en cada Fecha de Pago, se amortizardn, cuya situacion
a final del presente ejercicio es la detallada en el cuadro siguiente:

(Miles de euros)

Concepto Préstamo Subordinade  Préstamo Subordinado
Gastos de Constitucion Fondo de Reserva
Saldo Inicial 325 31.200
Amortizaciones .(64) -
Saldo Final 261 31.200

Durante el periodo comprendido entre la fecha de constitucion y el 31 de diciembre de 2008 el
Préstamo Subordinado para Gastos de Constitucion el Préstamo Subordinado para el Fondo de
Reserva han devengado unos intereses de 14 y 1.648 miles euros respectivamente. A final del
presente ejercicio | y 68 miles de euros estan pendientes de pago y se encuentran registrados en
el epigrafe “Ajustes por Periodificacion” del pasivo del Balance de Situacién adjunto (véase
Nota 10).
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9. Acree dores a Corto Plazo — Otros Acreedores.

El detalle del saldo de este capitulo del Balance de Situacion es ¢l siguiente:

a)

b)

Concepto Miles de euros
Acreedores Margen de Intermediacion 485
Acreedores Varios 5
Total 490

Acreedores Margen de Intermediacion: El saldo que figura en el balance coincide con el
importe del Margen de Intermediacion pendiente de pago a Banco Sabadell,
correspondiente a la ultima Fecha de Pago del presente ejercicio, que el Fondo liquidara en
la proxima Fecha de Pago siempre que disponga de liquidez suficiente y una vez haya
atendido a las obligaciones de pago segun el orden de prelacion de pagos del Fondo.

Acreedores Varios: incluye los honorarios pendientes de pago a los auditores por la
auditoria del presente ejercicio. Los honorarios devengados por Deloitte, S.L.
correspondientes a los servicios de auditoria del presente ejercicio han sido de 4 miles de
euros. Durante el presente ejercicio ni Deloitte, S.I.. ni ninguna empresa asociada ha
devengado importe alguno por otros servicios.

Adicionalmente, este epigrafe comprende los gastos de constitucién del Fondo que se
encuentran pendientes de pago a 31 de diciembre de 2008.

10. Ajustes Periodificacion.

La composicion de este epigrafe de pasivo del balance al 31 de diciembre de 2008 es el
siguiente:

Concepto Miles de euros

Comisién de Gestion 6
Comision de Administracion 3
Intereses Permuta Financiera (Nota 11) 306
Margen de Intermediacién 630
Intereses del Préstamo Subordinado (Nota 8) 69
Intereses de los Bonos de Titulizacién (Nota 7) 1.582
Intereses Derechos de Crédito (Nota 4) 1.920
Total 4.516

=  Comision de Administraciéon, Intereses de los Derechos de Crédito, Intereses de los
Bonos de Titulizacion y Intereses fijos de los Préstamos Subordinados y Margen de
Intermediacion: comisiones e intereses devengados desde el 17 de diciembre de 2008,
fecha de pago, al 31 de diciembre de 2008, que se liquidaran en la préxima Fecha de
Pago siempre que disponga de liquidez suficiente y una vez haya atendido las
obligaciones de pago segun el orden de prelacion de pagos del Fondo.
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= Comision de Gestion: comision devengada desde el 17 de diciembre de 2008, fecha de
pago, al 31 de diciembre de 2008, y que el Fondo liquidara a la Socicdad Gestora en la
proxima Fecha de Pago siempre que disponga de liquidez suficiente y una vez haya
atendido las obligaciones de pago segun el orden de prelacién de pagos del Fondo.

11, Cuentas de Orden.

El detalle de las Cuentas de Orden a final del presente ejercicio es el siguiente:

Cuentas de Orden Miles de euros
Fondo de reserva (Nota 1.4) 31.200
Provisiones 613
Permutas Financieras de Intereses — Nocional 1.000.000
Total 1.031.813

Dentro del apartado de las Cuentas de Orden existen los siguientes epigrafes principales:

a) Fondo de Reserva: se corresponde con el importe del fondo de reserva al 31 de diciembre
de 2008.

b) Provisiones: las provisiones calculadas se mantendran en Cuentas de Orden mientras su
importe no supere el importe del fondo de reserva.

¢) Permutas Financieras de Intereses: En la fecha de constitucion del Fondo, 19 de marzo de
2008, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo suscribié un Contrato de
Permutas Financieras de Intereses, con objeto de cubrir el riesgo de tipo de interés tanto de
los Derechos de Crédito como de los Bonos.

La distribucidn del saldo a final del presente ejercicio es el siguiente:

Concepto
(miles de euros) Principal Nocional Tipo Interés
- Receptor 1.000.000 4,0460%
- Pagador 1.000.000 5,6643%

El tipo de interés receptor corresponde al tipo de interés medio ponderado de los Bonos,
fijado el 12 de diciembre de 2008, para el periodo del 17 de diciembre de 2008 al 17 de
marzo del 2009, més un diferencial de 0,25%.

El tipo de interés receptor corresponde al tipo de interés medio ponderado devengado sobre
los Derechos de Crédito.
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El importe de los intereses devengados no vencidos a 31 de diciembre de 2008, de ambas
partes receptora y pagadora, de las Permutas Financieras de Interés, se encuentran
registrados por el neto en el epigrafe “Ajustes por Periodificacion” del pasivo del balance de
situacion adjunto, por un importe de 306 miles de euros (véase Nota 10). La liquidacion se
realizard por diferencia, en la proxima Fecha de Pago siempre que disponga de liquidez
suficiente y una vez haya atendido a las obligaciones de pago seguin ¢l orden de prelacion de
pagos del Fondo.

El importe total de los intereses devengados a favor del Fondo durante el presente ejercicio
ascendieron a 1.003 miles de euros y se encuentran registrados como ingreso en el epigrafe
“Permuta Financiera de Intereses” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del presente

ejercicio.
12. Comisiones devengadas.

El detalle de las Comisiones devengadas durante el periodo comprendido entre la fecha de
constitucion y el 31 de diciembre de 2008 por el Fondo es el siguiente:

Concepto Miles de Euros
Comisién de Gestion 104
Comisién de Administracion 71
Comisién de Agente de Pagos 4
Margen de Intermediacion 2.265
Total 2.444

13. Cuadro de Financiacion.

El Cuadro de Financiacion a 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

¢ Origeny Aplicacion de Fondos:

APLICACIONES DE FONDOS

(miles de euros) Ejercicio 2008

Gastos de establecimiento 308
Adquisicion Derechos de Crédito 668.703
Total Aplicaciones de Fondos 669,011

Exceso de Origenes sobre Aplicaciones 188.162

(aumento del capital circulante)

Total 857,173
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ORIGENES DE FONDOS Ejercicio 2008
(miles de euros)
Recursos Procedentes de las Operaciones 55
Préstamos Subordinados 31.461
Bonos de Titulizacién 825.657
Total Origenes de Fondos 857.173
Exceso de Aplicaciones sobre Origenes -
(disminucién del capital circulante)
L Total 857.173
s Variaciones del Capital Circulante:
Variaciones del Capital Circulante — 2008 Aumentos Disminuciones
(imiles de euros)
Otros Acreedores - 490
Tesorerfa 182.872 -
Ajustes por Periodificaciones - 4516
Otros créditos 10.296 -
Inversiones Financieras Temporales 174.343 -
Emisi6én de obligaciones - 174,343
367.511 179.349
Variacién del Capital Circulante - 188.162

e Recursos de las Operaciones:

Recursos de las Operaciones 2008
(miles de euros)

Aumentos:
Gastos Establecimiento 55
Total Aumentos 55
Recursos Procedentes de las Operaciones 55

14. Declaracion negativa acerca de la informaciéon 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 informacién medioambiental
prevista en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de Octubre del 2001,

® O 00606000000 0C S 0000000000000 0009200
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15. Hechos Posteriores

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2008 han sido formuladas de acuerdo
con lo establecido en la Circular 2/2009, de la Comision Nacional de! Mercado de Valores. Esta
normativa supone cambios en politicas contables, criterios de valoracion y forma de presentacion
de los estados financieros, asi como la incorporacion de dos nuevos estados financieros (estado de
flujos de cfectivo y el estado de ingresos y gastos reconocidos).

No obstante lo anterior, tal y como establece la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009,
en relacion con las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales y el informe de gestion,
dichas normas se aplicaran por primera vez en la elaboracion de las cuentas anuales del ejercicio

2009.

La Sociedad Gestora del Fondo estd llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la
nueva normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de Ias potenciales diferencias
de criterios y normas contables, y la evaluacion de las necesarias modificaciones en los
procedimientos y sistemas de informacion.

A la fecha de formulacion de las presentes 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 informacion relevante los potenciales impactos de la transicion.
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INFORME DE GESTION - EJERCICIO 2008

Introduccion:

GC SABADELL EMPRESAS 2, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se
constituyod mediante escritura piblica el 19 de marzo de 2008, ante el notario de Barcelona, D°.
Fco. Javier Aguirre de la Hoz, nimero de protocolo 347/2008.

Asimismo, con fecha 27 de marzo de 2008 se procedio a la emision de los Bonos de Titulizacién
(en adelante los Bonos).

La Comision Nacional del Mercado de Valores, con fecha 18 de marzo de 2008, inscribié en los
registros oficiales el Informe de los Auditores de Cuentas, los Documentos Acreditativos y el
Folleto [nformativo correspondiente a la constitucion del Fondo y a la emision de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y carente de personalidad juridica, y tendrd el caracter
cerrado, por el activo y por ¢l pasivo. El Fondo estd integrado en cuanto a su activo, por los
Arrendamientos cedidos por Banco Sabadell, en el momento de la constitucion, y en cuanto a su
pasivo por los Bonos emitidos y por el Préstamo para Gastos Iniciales y el Préstamo para Fondo de
Reserva, en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo

El Fondo se extingue al amortizarse integramente los Activos Cedidos que agrupa, siendo la Fecha
de Vencimiento Final del Fondo el 4 de marzo de 2031.

Asi mismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada, contenidos en la Ley
19/1992 de 7 de julio, y recogidos en la escritura de constitucién, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando €] importe de los Activos Cedidos pendientes de amortizacion sea inferior
al 10 % del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada
una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos.

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos se constituye al amparo y estard sujeto a la
Ley espafiola, y en concreto a, (i) la Escritura de Constitucion del Fondo, (ii) el Real Decreto
926/1998 de 14 de mayo que regula los fondos de titulizacion de activos y sociedades gestoras y
disposiciones que lo desarrollen, (iii) el Real Decreto 1310/2005 de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admision a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcién y del folleto exigible a tales efectos, (iv) la Ley 19/1992 de 7 de julio que regula
sociedades y fondos de inversién inmobiliaria y fondos de titulizacion hipotecaria, en cuanto a lo
no contemplado en el Real Decreto 926/1998, y en tanto resulte de aplicacion, (v) la Ley 24/1988,
de 28 de julio del Mercado de Valores en su redaccion actual, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion, (vi) Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el
articulo 27.4 de la Ley 24/1988 y (vii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor
que resulten de aplicacion en cada momento.

El Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades y exento del concepto de
operaciones societarias del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados.
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La operativa contable del Fondo se realiza en Euros, y por consiguiente todos los importes
monetarios que contiene el presente Informe estdn expresados en Euros.

1.Acti vos Cedidos.

Los Activos Cedidos que se agrupan en ¢l Fondo se emiten sobre un total de 6.418 Préstamos cuyo
capital pendiente a la fecha de emision ascendia a € 1.000.060 miles.

Se acompaiia la Clasificacion de la Cartera de Activos Cedidos, segun distintos criterios, a final de
este ejercicio.

1.1. Evolucion de la Cartera de Activos Cedidos.

¢ Movimiento Mensual de la Cartera de las Activos Cedidos.
El listado del movimiento mensual de la Cartera de Activos Cedidos indica la evolucion
mensual de los saldos amortizados de forma ordinaria y anticipada, el saldo del principal
pendiente de amortizar con su ponderacion y el nimero de préstamos pendientes de
amortizar, (Ver Tablas siguientes)

¢+ Amortizacion Anticipada y Tasa de Prepago de los Activos Cedidos.
El listado de la Amortizacion Anticipada y Tasa de Prepago de los Activos Cedidos
indica la evolucién mensual de las Amortizaciones Anticipadas, calculando las Tasas de
Prepago Mensuales y las Tasas de Prepago Anual Equivalentes, agrupando los datos por
periodos mensuales, trimestrales, semestrales y anuales. (Ver Tablas siguientes)

Estas clasificaciones de las Tasas de Prepago permiten seguir la evolucion de las
Amortizaciones Anticipadas de los Activos Cedidos, y a la vez enlazar estos datos con
los calculos de la Vida Media y Amortizacion Final Estimada de los Bonos.

¢ Movimiento Mensual: Impagados - Fallidos Cartera Activos Cedidos.
Se desglosa la informacion facilitada en dos listados uno referido a los Impagados de la
Cartera de Activos Cedidos, y otro referido a los Fallidos de la Cartera de Activos
Cedidos. (Ver Tablas siguientes)

En estos listados se indica la evolucion mensual de los Impagados y Fallidos,
diferenciando entre Principal ¢ Intereses, y scparando los conceptos entre
incorporaciones y recuperaciones de los impagados.

Esta clasificacion permite controlar la evolucion mensual de los Impagados, ya que la
cuenta de Fallidos se mantiene sin saldo.

¢ Clasificacion de Impagados: Antigiiedad y Primera Cuota Vencida y no Pagada.
Este listado permite conocer la situacion de los Impagados del Fondo a una fecha
determinada. (Ver Tablas siguientes)
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1.2. Clasificacion de la Cartera de Activos Cedidos. (Ver Tablas siguientes)

+

Fecha de Formalizacién de las Operaciones: Operaciones fueron formalizadas entre ¢l
1 de julio de 1998 y el 31 de diciembre de 2007.

Tipos de Interés Nominales: Tipos de Interés Nominales de las Operaciones estan entre
un minimo del 3,391% y un maximo del 9,125%.

Principal Pendiente: El importe individual del Principal Pendiente de Amortizar de
cada una de las Operaciones se encuentra entre un minimo de € 12.344,25 y un maximo
de € 8.789.198,40

indice de Referencia del Tipo de Interés: Las Operaciones estan indexadas a varios
Indices de Referencia del Tipo de Interés.

Fecha Amortizacion Final: Los Activos Cedidos tienen fechas de vencimiento entre
los afios 2009 al 2027.

Clasificacion Geografica: Se realiza una clasificacion geografica por provincias.

Clasificacion por Garantias: Operaciones agrupadas por el tipo de garantia:
Hipotecario o Personal.

Clasificacion por CNAE: Operaciones agrupadas por CNAE.

Clasificacion por Periodo de Facturaciéon: Operaciones agrupadas mensual, trimestral,
semestral, anualmente, u otros, en funcion de su periodo de facturacion.

2.Bon o¢s de Titulizacion.

Los Bonos de Titulizacion se emitieron por un importe nominal total de € 1.000.000 miles,
integrados por 2.000 Bonos de la Serie “Al1”, 7.475 Bonos de la Serie “A2”, 400 Bonos de la Serie
“B” y 125 Bonos de la Serie “C”, representados en anotaciones en cuenta, con un nominal unitario
de € 100 mil.

La calificacion actual otorgada por las Agencias Calificadoras se detalla en el siguiente cuadro:

Agencia Calificacién | Bonos Serie A1 | Bonos Serie A2 | . Bonos Serie B | Bonos Serie C

S&P AAA AAA A BBB-

Los Bonos estan admitidos a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija.

GC Sabadell Empresas 2, F.T.A.
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2.1. Evolucién de los Bonos.

La informacién de la evolucion de los Bonos en cada periodo trimestral se detallara
diferenciando los Bonos de la Serie “Al”, de la Serie “A2”, de la Serie “B” y de la Serie
“C”. (Ver Tablas siguientes)

2.2. Vida Media y Amortizacion Final Estimada.
A partir de la Tasa de Prepago Mensual Constante, con los datos de los ultimos tres meses, y
segun diferentes Tasas constantes de Amortizacion Anticipada (Prepago) estimamos la Vida
Media y la Amortizacién Final de los Bonos, diferenciando cada una de las series y con o
sin ejercicio de la amortizacién opcional (Importe del Principal pendiente de amortizar de
los Activos Cedidos inferior al 10% del inicial). (Ver Tablas siguientes)

3.Ut ilizacion de instrumentos derivados.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo estd destinado exclusivamente a

garantizar un margen positivo y estable entre los intereses devengados por las participaciones

hipotecarias y los intereses devengados por los bonos emitidos.

4.Acon tecimientos importantes ocurridos después del cierre de ejercicio.

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

5.Investig acion y desarrollo.

Nada que resefiar dado la naturaleza de Fondo.

6.Ad quisicion de acciones propias.

Este apartado no resulta de aplicacion para el Fondo.
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:K GestiCaixa GC Sabadell Empresas 2, F.T.A.

li]RMA POR LOS MIEMBROS DEL CONSEJQ DE ADMINISTRACION

D. Fernando Canovas Atienza D*. M* Carmen Gimeno Olmos
Presidente Consejo Consejera |

D. Jordi Soldevila Gasset D. Josep Ramon Montserrat Miré
Consejero Consejero

D. Ernest Gil Sancjez D. Santiago Armada Martinez-Campos
Consejero , Consejero

D. Xavier Jaumand
Consejero

DILIGENCIA: Tras la formulacién por el Consejo de Administracion de GestiCaixa, Sociedad
Gestora def Fondos de Titulizacion, S.A., en sesion de 31 de marzo de 2009, de las Cuentas Anuales
del ejercicio 2008 que comprenden el Balance de Situacion al 31 de diciembre, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, la Memoria y el Informe de Gestién del periodo comprendido entre 19 de
marzo de 2008 y 31 de diciembre de 2008 de GC SABADELL EMPRESAS 2, Fondo de
Titulizacién de Activos, contenidas en las 48 hojas de papel timbrado referenciadas con la
numeraciéon 0J6120152 a 0J6120199, ambas inclusive, mas esta hoja mimero 0J6121298, los
Consejeros que constituian ¢l 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 Anonimas, siendo autografas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.





