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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Tenedores de los Bonos de GC Sabadell Empresas 2, F.T.A,
por encargo del Consejo de Administracién de Gesticaixa, S.G.F.T., S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de GC Sabadell Empresas 2, F.T.A., que comprenden el balance
al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, ¢l
estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de prucbas 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. De acuerdo con Ia legistacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas
y ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la
memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior, que, tal y
como se indica en el parrafo 3, siguiente, difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas
del cjercicio 2008, detallandose en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas las
diferencias existentes. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio
2009. Con fecha 1 de abril de 2009 emitimos nuesiro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2008, formuladas de conformidad con los principios y normas contabies
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio y que resultaban de
aplicaci6n, en el que expresamos una opinion favorable.

3. De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las
cuentas anuales correspondientes al periodo comprendido entre el 18 de marzo y el 31 de diciembre
de 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon
aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre Normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de
informacién estadistica de los Fondos de Titlizacién. Adicionalmente, la mencionada Circular
2/2009 establecié en su Norma Transitoria Primera que los criterios contenidos en la misma se
aplicardn por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 2008 con las
excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aplicarn por primera vez respecto a
las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009. En Ia Nota 2 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas de Aspectos derivados de la transicion a Ias nuevas normas contables se incorpora,
tal y como se establece en la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la
conciliacién del balance al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo comprendido entre el 18 de marzo y el 31 de diciembre de 2008, entre las cifras incluidas en
las cuentas anuales aprobadas del ejercicio anterior y las que resultan de Ia aplicacién de la indicada
Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacion de las principales diferencias entre los
principios y normas contables aplicados en el gjercicio anterior y los aplicados en la preparacion de
las cuentas anuales adjuntas.
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4, Al 31 de diciembre de 2009, de acuerdo con el folleto de constitucién del Fondo de Titulizacion, el
fondo de reserva mantenido por el Fondo deberia ser de 31.200 miles de euros. Tal y como se indica
en la Nota 6, al 31 de diciembre de 2009, en aplicacién del orden de prelacién de pagos establecido
en el mencionado folleto de constitucién, el fondo de reserva no ha alcanzado a dotarse hasta su
nivel minimo requerido por un importe de 7.007 miles de euros.

5. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de GC Sabadell Empresas 2,
F.T.A. al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo y
de los ingresos y gastos reconocidos correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacion y que guardan uniformidad con los aplicados en la preparacién
de las cifras ¢ informacién correspondientes al gjercicio anterior que se han incorporado a efectos
comparativos en las cuentas anuvales adjuntas.

6. El informe de gestion adjunto del gjercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de
sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de
las cuentas anuales del ejercicio 2009. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacién 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
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (NOTAS 1, 2y 3)

{Miles de Euros)

ACTIVO Nota 2009 2008 (*} PASIVO Nota 2009 2008 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE 472,491 676.479 | PASIVO NO CORRIENTE 541.873 857.118
Activos financieros a largo plazo 472.491 676,479 | Provisiones a Jargo plazo - -
Valores representativos de deuda . - Pasivos financieros a largo plazo 541.873 857,118
Derechos de crédlto 4 472,491 668.703 | Obligaciones y otros valores negoclables. 7 510,595 825.657
Participaciones hipotecarias - - Series no subordinadas - -
Certificados de transmisién hipotecaria - - Series Subordinadas 510.595 825.657
Préstamos hipotecarios - - Correcciones de valorporrepercusién de pérdidas - -
Cédulas hipotecarias . - Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Préstamos a promotores - - Ajustes poroperaciones de cobertura - -
Préstamos a PYMES - - Deudas con entidades de crédito 6 19.770 31.461
Préstamos a empresas 472.491 668.703 Préstamo subordinado 31,445 31.461
Cédulas teritoriales “ - Crédito tinea de liquidez - -
Créditos AAPP - - Otras deudas con entidades de crédito - -
Préstamo Consumo - - Correcciones de valor por repercusién de pérdidas {11.675) -
Préstamo automocion - - Intereses y gastos devengados no vencldos - -
Arrendamlento financiero - - Ajustes poroperaciones de cobertura - -
Cuentas a cobrar - - Derivados 13 11.508 -
Bonos de titulizacién - - Derivados de cobertura 11,508 -
Activos dudosos - - Otros pasivos financieros - -
Correcciones de valor por deterioro de activos - - Correcciones de valor por repercusién de pérdidas - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - - Otros - -
Ajustes poroperaciones de cobertura - - Pasivos por impuesto diferido - -
Derivados 13 - 7776
Derivados de cobertura - 7.776 | PASIWO CORRIENTE 146,577 176.815
Otros activos financieros - - Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la venta - -
Garantias financieras - - Provisiones a corto plazo - -
Otros - - Pasivos financieros a corto plazo 146.573 176,790
Activos por impuesto diferido . - Acreedores y otras cuentas a pagar 8 8 5
Otros activos no corrientes - - Obiigaciones y otros valores negociables 7 146.329 175925
Series no subordinadas 145,965 174.343
ACTIVO CORRIENTE 204.263 364,977 Series subordinadas - -
Activos no corrientes mantenidos para la venta - - Cosrecciones de valor por repercusion de pérdidas - -
Activos financieros a corto plazo 162.473 182,106 Intereses y gastos devengados no vencidos 364 1.582
Deudores y otras cuentas a cobrar - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Derechos de crédito 4 162,473 182.106 | Deudas con entidades de crédito - 554
Participaciones hipotecarias - - Préstamo subordinado ! - -
Certificados de transmisién hipotecaria - - Crédito linea de liquidez - -
Préstamos hipotecarios - - Otras deudas con entidades de crédito - 485
Cédulas hipotecarias - - Correcciones de valor porrepercusién de pérdidas - -
Préstamos a promotores - - Intereses ygastos devengados no vencidos - 69
Préstamos a PYMES - - AJustes poroperaciones de cobertura - -
Préstamos a empresas 146.748 175.059 | Derivados i3 236 306
Cédulas teritoriales - - Derivados de cobertura 236 306
Créditos AAPP - - Otros pasivos financieros - -
Préstamo Consumo - - importe bruto - -
Préstamo automocién - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -
Arrendamiento finandero - - Ajustes por periodificaciones 4 25
Cuentas a cobrar - - Comisiones 4 25
Bonos de titulizacion - “ Comision sociedad gestora 4 6
Activos dudosos 19.904 9.333 Comisién administrador - 3
Correcciones de valorpordeteriore de activos (3.542) (613) Comistén agente financiero/pagos - -
Intereses y gastos devengados no vencidos {a37) (1.673) Comisién vartable - resultados realizados - 16
Ajustes por operaciones de cobertura - - Otras comisiones de) cedente - -
Activos dudosos - - Correcciones de valor porrepercusién de pérdidas - -
Correcciones de valorpordeterioro de activos - - Otras comisiones - -
Inteyeses y gastos devengados no vencidos - - Otros - -
Ajustes por operaciones de cobertura - -
Derivados - - AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 10 {11.696) 7.523
Derivados de cobertura - - Coberturas de fiujos de efectivo 13 {11.508) 7.776
Otros activos financieros - - Gastos de constituclén en transicién 9 (188) {253}
Garantias financieras - -
Otros - -
Ajustes por periodificaciones . -
Comlsiones - -
Otros - -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 41,790 182.871
Tesoreria 41.790 182.871
Otros activos liquidos equivalentes : -
TOTAL ACTIVO 676,754 1.041.456 TOTAL PASIVO 676.754 1.041.456

Las Notas 1 a 14, ylos Anexos descritos en ia Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion a 31 de diciembre de 2009,

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GC SABADELL EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (NOTAS 1,2y 3)

{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2009 2008 (*)
Intereses y rendimientos asimilados 35.007 45.746
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito 4 32.342 40.867
Otros activos financieros 5,13 2.665 4.879
Intereses y cargas asimilados (33.299) (43.244)
Obligaciones yotros valores negociables 7 (20.023) (41.582)
Deudas con entidades de crédito 6 (1.151) (1.662)
Otros pasivos financieros 13 (12.125)
VIARGEN DE INTERESES 1.708 2.502
Resultado de operaciones financieras (neto) - -
Ajustes de valoracién en carteras a VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otros - -
Diferencias de cambio (neto) - -
Otros ingresos de explotacién - -
Otros gastos de explotacion (280) {2.504)
Servicios exteriores (20) (5)
Servicios de profesionales independientes 11 {20) (5)
Servicios bancarios ysimilares - -
Publicidad y propaganda - -
Otros servicios - -
Tributos - -
Otros gastos de gestidn corriente (260) (2.499)
Comisidn de Sociedad gestora 1 (118} (104)
Comisién administracion 1 (74) (71)
Comision del agente financiero/pagos (2) (4)
Comisién variable - resultados realizados 3-f - (2.265)
Comisién variable - resultados no realizados - -
Otras comisiones del cedente - -
Otros gastos (66) (55)
Deterioro de activos financieros (neto) 4 (13.995) 2
Deterioro neto de valores representativos de deuda - -
Deterioro neto de derechos de crédito (13.995) 2
Deterioro neto de derivados - -
Deterioro neto de otros activos financieros - -
Dotaciones a provisiones (neto) - -
Ganancias (pérdidas)en la baja de activos no corrientes en venta - -
Repercusion de pérdidas (ganancias) 3-f 12.567 -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -
Impuesto sobre beneficios ' 12 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO - -

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1a 14, ylos Anexos descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de

pérdidas yganancias del ejercicio 2009.
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GC SABADELL EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (NOTAS 1, 2y 3)

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2009 2008 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (637) 4.296
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones (74) 5.608
Intereses cobrados de los activos titulizados 31.109 42.333
Intereses pagados por valores de titulizacidn (20.468) (40.008)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (12.196) 1.002
Intereses cobrados de inversiones financieras 2.665 3.875
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito (1.184) (1.594)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -
Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (617) (1.314)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (118) (97)
Comisiones pagadas por administracién de activos titulizados (21) (67)
Comisiones pagadas al agente financiero (2) -
Comisiones variables pagadas (476) (1.150)
Otras comisiones - -
Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 54 2
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 71 2
Pagos de provisiones - -
Otros (17) -
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION (140.444) 178.575
Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacion - 1.000.000
Cobros por emisién de valores de titulizacion - 1.000.000
Pagos por emision devalores de titulizacidn { aseguramiento colocacion) - -
Flujos de caja por adquisicién de activos financieros - (1.000.060)
Pagos por adquisicién de derechos de crédito - (1.000.060)
Pagos por adquisicién de otras inversiones financieras - -
Flujos de caja netos por amortizaciones (140.428) 147.175
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 203.011 147.175
Cobros por amortizacién de otros activos titulizados - -
Pagos por amortizacién de valores de titulizacién (343.439) -
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (16) 31.460
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos - 31.524
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos (16) (64)
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones publicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores - -
Cobros por amortizacidn o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (141.081) 182.871
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 182.871 -
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 41.790 182.871

(*) Se presenta, Unica yexclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1a 14, ylos Anexos descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante

del estado de flujos de efectivo del ejercicio 2009.
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GC SABADELL EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (NOTAS 1,2y 3)

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2009 2008 (*)
Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias {pérdidas) porvaloracién - -
Importe bruto de las ganancias {pérdidas) porvaloracién - -
Efecto fiscal - -
tmportes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias - -
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -
Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para la venta - -
Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) porvaloracion (23.633) 8.779
Importe bruto de las ganancias {pérdidas) porvaloracién {23.633) 8.779
Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 12.125 {1.003)
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 11.508 (7.776)

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) porvaloracion
Efecto fiscal

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas yganancias

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1a 14, ylos Anexos descritos en ta Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos

y gastos reconocidos del ejercicio 2009.
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GC Sabadell Empresas 2, Fondo de Titulizacion de Activos

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2009

Resefa del Fondo

GC Sabadell Empresas 2, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante, “el Fondo”) se constituyd, mediante Escritura Publica de
fecha 19 de marzo de 2008, con caracter de fondo cerrado, al amparo de lo previsto en 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 Fondos de Titulizacién, y en lo contemplado
en el mismo, por las reglas contenidas en la ley 19/1992, de 7 de julio. La funcién del Fondo consiste en la adquisicién de derechos de
crédito derivados de activos cedidos — véase Nota 4 — (en adelante, “los Derechos de Crédito”), y en la emisidn de cuatro series de
bonos de titulizacién, por un importe total de 1.000.000 miles de euros, (véase Nota 7). El desembolso de los Derechos de Crédito,
asi como el de los bonos de titulizacidn, se produjo el 27 de marzo de 2008, fecha en la que comenzaron a devengarse los ingresos y
gastos del Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en
adelante la Sociedad Gestora), entidad integrada en el Grupo “la Caixa”. La comisién de gestién que se paga a la Sociedad Gestora se
calcula como el 0,0125% anual del valor de los bonos de titulizacidén pendientes de amortizacién a la fecha anterior a la de pago de
dichos bonos mas una comisién fija adicional de 2.000 euros trimestrales. El importe devengado por este concepto, durante el
ejercicio 2009, ha ascendido a 118 miles de euros (104 miles de euros en el ejercicio 2008).

La gestion y administracion de los Derechos de Crédito corresponde a la sociedad cedente de los mismos, Banc de Sabadell, S.A. (en
adelante el Banco). El Banco no asume ninguna responsabilidad por el impago de dichos préstamos, obteniendo por dicha gestion
una contraprestacion trimestral (pagadera los dias 17 de marzo, 17 de junio, 17 de septiembre y 17 de diciembre de cada afio) de 74
miles de euros (71 miles de euros en el ejercicio 2008). Asimismo, el Banco obtendrd una cantidad variable y subordinada que se
devengara trimestralmente igual a la diferencia entre los ingresos y gastos del Fondo. En el caso de que dicho margen de
intermediacién fuese negativo, se repercutird de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-f.

La entidad depositaria de los derechos de crédito es el Banco.

E! Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real Decreto Legislativo de
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, modificado
posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre. La normativa fiscal vigente excluye explicitamente a los Fondos de
Titulizacién de la obligacién de que les sea practicada alguna retencidn legal sobre los intereses devengados por los Derechos de
Crédito.

Bases de presentacién 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 los formatos y criterios de valoracion establecidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen fiel de la situacién financiera del Fondo al 31 de
diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas y aprobadas por los Administradores de su Sociedad Gestora, en su
reunion celebrada el 24 de marzo de 2010.
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b)

c)

d)

Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideraciéon los
principios contables y las normas contables de aplicacidn obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe
ningln principio contable o criterio de valoracién que, siendo obligatorio y teniendo un efecto significativo, haya dejado de
aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no obligatorios.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y
politicas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota 3.

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos y gastos que figuran registrados
en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan
tener determinados activos (véanse Notas 3-c y 4), al valor razonable de determinados instrumentos financieros {véanse Notas 3-
b y 13) y al vencimiento esperado en que determinados activos o pasivos se cobrardn o pagaran, respectivamente. A pesar de
gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2009, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo
que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

Aspectos derivados de la transicién o las nuevas normas contables

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2009 han sido formuladas de acuerdo a lo establecido en la Circular
2/2009, de 25 de marzo, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al
ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora formularon aplicando la mencionada Circular
2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. La Norma Transitoria Segunda de la citada Circular
contemplaba que determinadas reglas que regulaban el contenido de las cuentas anuales asi como determinados criterios
contables se aplicarian por primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009.

Consecuentemente, la aplicacidn de la Circular 2/2009 en la elaboracién de las cuentas anuales del ejercicio 2009 supone, en su
caso, determinados cambios en cuanto a politicas contables, criterios de valoracién y contenido de los estados financieros,
precisdndose, asimismo, la inclusién de dos nuevos estados (estado de flujos de efectivo y estados de ingresos y gastos
reconocidos).

A continuacion se detallan los principales efectos que dicho aspecto ha supuesto sobre los estados financieros del Fondo:

- Saneamiento de los gastos de constitucién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias o, en su caso, a una cuenta
transitoria pasiva procediendo a su amortizacidn en el periodo residual segin la normativa anterior.

- Registro en el activo o en el pasivo, en su caso, del valor razonable de los derivados utilizados por el Fondo.
- Registro de los ajustes por periodificacidn activos y pasivos en el epigrafe que corresponda segtin su naturaleza.

- Utilizacion, en su caso, del tipo de interés efectivo para la valoracién de los activos y pasivos financieros del Fondo, a
excepcion de los derivados que se valoraran a su valor razonable.

- Registro de las correcciones valorativas que, en su caso, se desprendan de la valoracién de los activos financieros del Fondo.

Asimismo, la Norma Transitoria Cuarta de la Circular 2/2009 exige que las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al
ejercicio 2009, incluyan la siguiente informacion:

Una conciliacién del balance al 31 de diciembre de 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al cierre del ejercicio 2008,
obtenidas por la aplicacion de la Circular 2/2009, con las excepciones previstas en su Norma Transitoria Segunda, y las que
resulten de aplicar el contenido de dicha Circular, sin aplicar las mencionadas excepciones.

Una conciliacién de fa cuenta de resultados del ejercicio 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al ejercicio 2008,
obtenidas por la aplicacién de la Circular 2/2009, con las excepciones previstas en su Norma Transitoria Segunda, y las que
resulten de aplicar el contenido de dicha Circular, sin aplicar las mencionadas excepciones.

Seguidamente se presenta la conciliacién de los saldos del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias anteriormente
descritos, habiéndose incluido, en cada una de las columnas que se muestran a continuacion, la siguiente informacion:
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En la columna “Datos segln Circular 2/2009 y NTS” se presentan las distintas partidas de activo, pasivo, ingresos y gastos
valoradas de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 2/2009, con las excepciones previstas en su Norma Transitoria Segunda, y
clasificadas de acuerdo a los criterios contenidos en dicha Circular sin aplicar las mencionadas excepciones,

En la columna “Datos segln Circular 2/2009” se presentan las distintas partidas de activo, pasivo, ingresos y gastos, valoradas de
acuerdo a lo dispuesto en la Circular 2/2009 y aplicadas en la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al
ejercicio 2009, y que han sido clasificadas en el balance y en la cuenta de pérdidas de acuerdo a los criterios establecidos en
dicha Circular, aplicados en la elaboracion de las mencionadas cuentas anuales del Fondo.

En la columna “Diferencias” se muestran los ajustes que ha sido necesario realizar para conciliar los saldos de activo, pasivo,
ingresos y gastos, valorados de acuerdo a la normativa anteriormente aplicada por el Fondo (Circular 2/2009, con las excepciones
previstas en su Norma Transitoria Segunda) con los saldos registrados de acuerdo a la Circular 2/2009, aplicada por el Fondo en
la elaboracién de sus cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009.
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Balance: Conciliacion al 31 de diciembre de 2008 (Miles de Euros)

ACTIVO Datos Seguin Circular 2/2009 y NTS | Diferencias Datos Segun Circular 2/2009
ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizaciones financieras 668.703 (668.703) -
Gastos establecimiento 253 (253) -
Provisiones - - -
Activos financieros a largo plazo - 676.479 676.479
Derechos de crédito - 668.703 668.703
Derivados - 7.776 7.776
Activos por impuesto diferido - - -
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 668.956 7.523 676.479
ACTIVO CORRIENTE
Otros Créditos 10.296 (10.296) -
Inversiones financieras temporales 174.343 (174.343) -
Activos no corrientes mantenidos para la venta - - -
Activos financieros a corto plazo - 182.106 182.106
Deudoresy otras cuentasa cobrar - - -
Valores representativos de deuda - - -
Derechos de crédito - 182.106 182.106
Derivados - - -
Ajustes por periodificaciones - - -
Tesoreria 182.871 (182.871) -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - 182.871 182.871
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 367.510 (2.533) 364.977
TOTALACTIVO 1.036.466 4.990 1.041.456
PASIVO Datos Segun Circular 2/2009 y NTS | Diferencias Datos Segun Circular 2/2009
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas con entidades de crédito 31.461 (31.461) -
Emisién de obligaciones 825.657 (825.657) -
Pasivos financieros a largo plazo - 857.118 857.118
Obligacionesy otros valores negociables - 825,657 825.657
Deudas con entidades de crédito - 31,461 31.461
Derivados - - -
Otros pasivos financieros - - -
Pasivos porimpuesto diferido - - -
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 857.118 - 857.118
PASIVO CORRIENTE
Emisién de obligaciones 174.343 (174.343) -
Otros acreedores 490 {490) -
Pasivos financieros a corto pfazo - 176.790 176,790
Acreedoresy otras cuentas o pagar - 5 5
Obligacionesy otros valores negociables - 175.925 175,925
Deudas con entidades de crédito - 554 554
Derivados - 306 306
Otros pasivos financieros - - -
Ajustes por periodificaciones 4515 (4.490) 25
TOTAL PASIVO CORRIENTE 179.348 (2.533) 176.815
AJUSTES REPRECUTIDOS EN EL BALANCE DE
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
Activos financieros disponibles para la venta - - -
Coberturas de flujos de efectivo - 7.776 7.776
Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - - -
Gastos de constitucién en transicién - (253) (253)
TOTAL AJUSTES REPRECUTIDOS EN EL BALANCE
DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - 7.523 7.523
TOTAL PASIVO 1.036.466 4.990 1.041.456
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Cuenta de pérdidas y ganancias: Conciliacion de la cuenta de resultados del ejercicio 2008 (Miles de Euros)

e)

b/

g9)

h)

i)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Datos Segun Circular 2/2009 y NTS [ Diferencias Datos Segun Circular 2/2009
Intereses financieros 45.746 (45.746) -
Intereses yrendimientos asimilados - 45.746 45,746
Gastos financieros y cargas asimiladas (45.688) 45.688 -
Interesesy cargas asimiladas - (43.244) {(43.244)
MARGEN DE INTERESES 58 2.444 2.502
Otros gastos de explotacidn (60) (2.444) (2.504)
Deterioro neto de derechos de crédito - 2 2
Pérdidas procedentes del inmovilizado (neto) 2 (2) -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - - -
Impuesto sobre beneficios - - -
RESULTADO DEL PERIODO - - -

Informacion referida al ejercicio 2008

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo,
presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la memoria, ademds de las cifras del ejercicio 2009, las
correspondientes al ejercicio anterior, que han sido reelaboradas sin considerar las excepciones previstas en la Norma Transitoria
Segunda de la mencionada Circular. Consecuentemente, los datos referidos al ejercicio 2008, que se presentan en las cuentas
anuales del ejercicio 2009 adjuntas, no constituyen las cuentas anuales del ejercicio 2008 dado que difieren de los contenidos en
las cuentas de dicho ejercicio.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo y del estado de
ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados casos se
ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningin error significativo que haya supuesto la
reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2008.

Impacto medioambiental
Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones o contingencias de
cardcter medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con la situacién financiera y los resultados del mismo. Por

este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2009, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se ha producido ningtin hecho
significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2009, se han aplicado los siguientes principios,
politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo:

a)

Definicién y clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentacion y valoracion
i, Definicidn

Un “instrumento financiero” es un contrato gue da lugar a un activo financiero en una entidad y, simuitaneamente, a un pasivo
financiero o instrumento de capital en otra entidad.
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b)

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una variable
observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero o un indice de mercado,
incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacién a otros instrumentos financieros con
respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura.

i,

Corriente/No corriente

En el balance de situacién adjunto se clasifican como corrientes los activos y pasivos con vencimiento igual o inferior a doce
meses, y como no corrientes, los que superan dicho periodo.

iii. Clasificacidn de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacién y valoracién, en los siguientes epigrafes del balance:

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el fondo de reserva mantenido por el
Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago, asi como los depésitos bancarios a la vista y los instrumentos financieros
que sean convertibles en efectivo y que en el momento de su adquisicion su vencimiento no fuera superior a tres meses
siempre gque no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestiéon normal de la tesoreria
del Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo, de los derivados designados como
instrumentos de cobertura en coberturas contables.

Derechos de crédito: Incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizacidn que incluye, cuando
corresponda, las cuotas vencidas y no cobradas vy se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a
cobrar”.

Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los derechos de crédito y cuentas deudoras que por
cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican,
a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar”.

iv. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes del balance:

Obligaciones y otros valores negociables: Incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagarés emitidos por el Fondo, con el
fin de financiar la adquisicién de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a
pagar”,

Deudas con entidades de crédito: Incluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de crédito, con el fin de financiar
su actividad y se clasifican, a efectos de valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”.

Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados designados como
instrumentos de cobertura en coberturas contables.

Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totalidad de las cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i

Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar” se valoran, inicialmente, por
su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién
directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio
se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.







ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran, inicialmente, por
su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los
intereses devengados en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del
tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a
su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

iii. Operaciones de cobertura

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros para la gestion de los riesgos de sus activos y pasivos (“derivados de
cobertura”).

Para que un derivado financiero se considere de cobertura, necesariamente tiene que:
1. Cubrir uno de los siguientes dos tipos de riesgo:

a. De variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el tipo de interés y/o
tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posicién o saldo a cubrir {“cobertura de valor razonable”);

b. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros, compromisos y
transacciones altamente probables que se prevea llevar a cabo (“cobertura de flujos de efectivo”).

2. Eliminar eficazmente algun riesgo inherente al elemento o posicién cubierto durante todo el plazo previsto de cobertura, lo
que implica que:

a. Enel momento de la contratacion de la cobertura se espera que, en condiciones normales, ésta actie con un alto grado
de eficacia (“eficacia prospectiva”).

b. Exista una evidencia suficiente de que la cobertura fue realmente eficaz durante toda fa vida del elemento o posicién
cubierto (“eficacia retrospectiva”).

3. Haberse documentado adecuadamente que la contratacién del derivado financiero tuvo lugar especificamente para servir de
cobertura de determinados saldos o transacciones y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa cobertura siempre
que esta forma sea coherente con la gestién de los riesgos propios que lleva a cabo el Fondo.

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de efectivo. Por lo que
respecta a las diferencias de valoracién de las coberturas de los flujos de efectivo, la parte eficaz de la variacién del valor del
instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos
reconocidos” del pasivo del balance, hasta el momento en que ocurran las transacciones previstas; registrandose entonces en la
cuenta de pérdidas y ganancias. La variacion de valor de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacion, por su inefectividad o por cualquier otra causa, no cumple
los requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser considerado como un “derivado de
negociacion”,

Cuando se interrumpe la “cobertura de flujos de efectivo”, el resultado acumulado del instrumento de cobertura, reconocido en
el epigrafe “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos — Coberturas de flujos de efectivo” del pasivo del
balance (mientras la cobertura era efectiva), se continuard reconociendo en dicho epigrafe hasta que la transaccién cubierta
ocurra, momento en el que se registrard en resulitados; salvo que se prevea que no se va a realizar la transaccién, en cuyo caso se
registran inmediatamente en resultados.

Al 31 de diciembre de 2009, la valoracidn del derivado de permuta financiera del Fondo ha sido realizada por Caixa d’Estalvis i
Pensions de Barcelona utilizando la metodologia de descuento de flujos futuros esperados.

Este método, altamente aceptado por el mercado, se basa en la actualizacién de los flujos de caja futuros que han sido
calculados en base a proyecciones de amortizaciones del principal pendiente y descontados a una curva de tipos basada en

cotizaciones de swaps semestrales y Euribor a 12 meses para los activos cedidos y los bonos emitidos, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2009, se ha determinado que la cobertura de flujos de efectivo es altamente eficaz.
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c)

d)

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran con contrapartida en la
cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados
{que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” o “Intereses y cargas asimiladas”, segn proceda); y las
gue correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultado de Operaciones Financieras”
de dicha cuenta de pérdidas y ganancias.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias de devengo de intereses se interrumpe para todos los instrumentos de
deuda calificados individualmente como deteriorados, asf como para aquellos para los que se han calculado colectivamente
pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiiedad superior a 3 meses.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicidn

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar el efecto de su
deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o el efecto combinado de varios de ellos, que
dan lugar a un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su deterioro, se efectla con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en e! que tal deterioro se manifiesta, utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en
caso de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se
reduce.

Cuando se considera remota la recuperacién de cualquier importe registrado, éste se da de baja del balance, sin perjuicio de las
actuaciones que pueda llevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro hasta tanto no se hayan extinguido
definitivamente sus derechos; sea por prescripcién, condonacién u otras causas.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizard como tipo de actualizacién el tipo de interds
efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. Cuando se renegocien o modifiquen
las condiciones se utilizard el tipo de interés efectivo antes de la modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que dicha
renegociacion o modificacion se produzca por causa distinta a las dificultades financieras del prestatario o emisor.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia entre sus respectivos
valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se presentan minorando los saldos de los
activos que corrigen.

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para todos los
instrumentos de deuda.

De acuerdo con lo previsto en la normativa contable, en el caiculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos
financieros se prevé la posibilidad de utilizar modelos basados en métodos estadisticos. En este sentido, la Sociedad Gestora del
Fondo considera que la metodologia mds representativa para la estimacion del deterioro de los activos financieros del Fondo
teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos activos es la basada en Ia estimacién de los porcentajes de deterioro, de acuerdo
con la antigiiedad de la deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la normativa relativa a entidades de crédito
para la cobertura especifica del riesgo de insolvencias del cliente, teniendo en cuenta, en su caso, la garantia asociada a las
operaciones.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En el caso del activo, corresponden, en su caso, a las comisiones pagadas por anticipado, en concepto de gestidn del Fondo y de
administracion de los activos o de los bonos emitidos que estén pendientes de devengo.

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gestién del Fondo y de administracién de los activos
titulizados o de los bonos emitidos, asf como las comisiones de intermediacién correspondientes al cedente, devengadas y que se
encuentran pendientes de pago a dicha fecha.

Asimismo, estos epigrafes del balance incluirdn, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza devengados en el periodo y
pendientes de pago o cobro, respectivamente.
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e)

1)

g)

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Fondo, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos
asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro.

ii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Comision variable

La retribuci6n 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 comision variable a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacion
constitutiva del Fondo, devengada en el periodo. Se exceptdan de dicha diferencia la propia comisién variable y el gasto por
impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida, conforme al parrafo anterior, sea negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a
través de la cuenta correctora de pasivo “Correcciones de valor por repercusion de pérdidas” del pasivo del balance o segln sea
el caso, minorando directamente los saldos pasivos emitidos por el Fondo, registrandose un ingreso en el epigrafe “Repercusién
de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Dicha repercusién se realiza comenzando por la cuenta de
periodificacién de la comisién variable, devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.

Impuesto sobre Beneficios

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre el Impuesto de Sociedades,
modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que
establece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposicién Transitoria trigésimo primera de la Ley 2/2010, de 1 de marzo, por la que
se trasponen determinadas Directivas en el dambito de la imposicién indirecta y se modifica la Ley del Impuesto sobre la Renta de
no Residentes para adaptarla a la normativa comunitaria, se establece que en tanto no se establezcan reglamentariamente las
normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, se aplicaran los
criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la cobertura especifica del riesgo de insolvencia del
cliente.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto corriente y la
parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto diferido, en su caso.

Dado que en los ejercicios 2009 y 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar cuota alguna
por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 12).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los
activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion,
contable y fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto
diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos,
originados por operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos
reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con contrapartida en dicho capftulo.

La cuantificacion y valoracién de dichos activos y pasivos se realizard considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversién, seglin la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de publicacidn en la fecha de cierre del
ejercicio, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.
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En base a lo anterior y dado que en funcién de las condiciones previstas en el folleto del Fondo en cuanto a su operativa, se
establece que anualmente los ingresos y gastos del Fondo se equilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de
la Sociedad Gestora estiman que la liquidacién de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es
remota con lo que en funcién de lo previsto en la normativa contable vigente no se registran activos ni pasivos por impuestos
diferidos.

Gastos de constitucién en transicion

De acuerdo con lo establecido en la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009, el Fondo reconoce, en su caso, los
importes pendientes de amortizar, segtin la normativa anterior (R.D. 1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprueba el
Plan General de Contabilidad), en el epigrafe “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos — Gastos de
constitucién en transicion” del pasivo del balance, procediendo a su amortizacién en el periodo residual.

Segun la normativa anterior, el Fondo amortizaba los gastos de constitucién linealmente en un periodo de cinco afios, a partir de
27 de marzo de 2008.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el Fondo no tenia elementos de activo y de pasivo
expresados en moneda extranjera.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se
han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros
solo se dan de baja de dicho balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren {bien con la
intencién de cancelarlios, bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Activos no corrientes mantenidos para la venta

El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la satisfaccion, total o
parcial, de las obligaciones de pago frente a ellas de sus deudores.

Con caracter general, los activos clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran por el menor
importe entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignacidn a esta categoria, y su valor razonable, neto de los costes
de venta estimados.

Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta su valor razonable (menos los
costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Las ganancias de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores del valor
razonable (menos los costes de venta) aumentan su valor en libros, y se reconocen en la cuentas de pérdidas y ganancias hasta
un importe igual al de las pérdidas por deterioro anteriormente reconocidas.

Compensacion de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto— los saldos deudores y acreedores
con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion; teniendo la intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
forma simultanea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad financiera.

Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente,
han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo
del balance.

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso:

a) Los ingresos y gastos que, segin lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse directamente al pasivo del
balance.

b) Lastransferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segln lo dispuesto en las normas de valoracién
adoptadas.
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c) Elefecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores.

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el total de ingresos y
gastos reconocidos sea nulo.

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos las inversiones a
corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacidn: son aguellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del Fondo, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversién vy financiacidn: las de adquisicién, enajenacién o disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios
en el tamafio y composicién de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo o equivalentes de efectivo”
aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera
efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe
“Efectivo y otros activos liquidos equivalentes — Tesorerfa” del activo de los balances.

Derechos de crédito

Los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en nombre y representacidn del Fondo, adquirié en virtud de la escritura de 19 de
marzo de 2008 integran los derechos de crédito pendientes de amortizar emitidos por Banco Sabadell.

El movimiento del principal pendiente de amortizar de los Derechos de Crédito sin considerar los activos deteriorados con
antigliedad superior a 3 meses adquiridos por el Fondo se muestra a continuacién:

Activos Cedidos
Miles de Euros Activo No Corriente Activo Corriente Total
Saldo inicial 1.000.061 - 1.000.061
Amortizacion de principal - (133.651) (133.651)
Amortizaciones anticipadas y otros (1) - {22.648) (22.648)
Traspasos a activo corriente {331.358) 331.358 -
Saldos a 31 de diciembre de 2008 668.703 175.059 843.762
Amortizacién de principal - (180.531) (180.531)
Amortizaciones anticipadas y otros (1) - (43.992) (43.992)
Traspasos a activo corriente (196.212) 196.212 -
Saldos a 31 de diciembre de 2009 472,491 146.748 619.239

(1) “Otros” incluye los traspasos de principal vencido a més de 3 meses clasificados en los epigrafes “Activos financieros a
corto plazo — Derechos de crédito — Activos dudosos”, de los balances de situacién adjuntos. Adicionalmente, se incluyen
en “Otros” los traspasos de activos considerados como fallidos.

El tipo de interés medio anual devengado por estos activos, durante los ejercicios 2009 y 2008, ha sido del 4,10% y 5,51%,
respectivamente. El importe devengado en los ejercicios 2009 y 2008 por este concepto ha ascendido a 32.342 y 40.867 miles de
euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Derechos de crédito” de las
cuentas de pérdidas y ganancias.

El detalle del principal pendiente de amortizar al 31 de diciembre de 2009 de los Derechos de Crédito, excluidos los intereses
devengados pendientes de cobro y las correcciones de valor, atendiendo al vencimiento de cada uno de los contratos, se muestra a
continuacion:
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Miles de Euros
Entre 1y2 | Entre2y 3 | Entre3y5 |Entre 5y 10| Mas de 10
Hasta 1 aflo afios afios afios afios afios

Derechos de crédito 19.192 41.064 103.244 87.037 218.126 163.514

De igual forma, a continuacion se muestra la misma informacion referida al 31 de diciembre de 2008:

Miles de Euros
Entre1y2 | Entre2y 3 | Entre 3y 5 [Entre 5y 10| Mds de 10
Hasta 1 afio afios afios afos afios afios

Derechos de crédito 9.515 58.949 72.560 192.168 270.817 246.557

Activos Deteriorados

La composicion del saldo de los Derechos de Crédito considerados como deteriorados, al cierre de los ejercicios 2009 y 2008, se
muestra a continuacién:

Miles de Euros
2009 2008
Activos deteriorados:
Principal 19.499 9.125
Intereses (1) 405 208
19.409 9.333

{1) En el Anexo de los estados financieros publicos, $.05.1.C — Importes Impagados, se incluyen en el epigrafe de “Intereses
ordinarios”, los intereses vencidos y no cobrados (Intereses patrimoniales) junto con los intereses registrados en cuentas
de orden.

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2009 y 2008, en el saldo de las correcciones de
valor por deterioro de los Derechos de Crédito:

Miles de Euros
2009 2008
Saldos al inicio del ejercicio (613) -
Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio (4.605) -
Recuperaciones de dotaciones con abono a resultados 1.676 -
Ajuste 12 aplicacidn Circular 2/2009 - (613)
Saldos al cierre del ejercicio (3.542) (613)

Durante el ejercicio 2009 se traspasaron a fallidos activos titulizados por importe de 11.137 miles de euros. Asimismo, durante los
ejercicios 2009 y 2008 se recuperaron activos fallidos por importe de 71 y 2 miles de euros, respectivamente.

El saldo del epigrafe “Deterioro de activos financieros (neto) — Deterioro neto de derechos de crédito” de las cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas corresponde al movimiento neto de provisiones junto con el resuitado de los traspasos y recuperaciones de
activos fallidos.

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podrd liquidar de forma anticipada el
Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Crédito pendientes de amortizacién sea inferior a 100.000 miles de
euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. De acuerdo con la estimacién de amortizaciones previstas los Administradores
de la Sociedad Gestora estiman que no se procederd a la liquidacién anticipada del Fondo en el ejercicio 2010.

Efectivo vy otros activos liquidos equivalentes — Tesoreria

El saldo de este epigrafe del activo del balance corresponde a los depdsitos en la Cuenta de Tesorerfa y en la Cuenta de
Amortizacidn, ambas abiertas en la Entidad Cedente (Banc de Sabadell).

En la Cuenta de Tesorerfa se incluye el importe del fondo de reserva constituido por el Fondo {véase Nota 6).
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En virtud de un contrato de reinversion a tipo variable garantizado, Banc de Sabadell garantiza que los saldos de sus cuentas tendrdn
una rentabilidad anual equivalente al tipo de interés de referencia Euribor para depdsitos a tres meses,

Este contrato queda supeditado a que la calificacién de Banc de Sabadell no descienda de la categoria A-1 segln la agencia
calificadora Standard & Poor’s Financial Services; segiin consta en el Folleto Informativo y en la Escritura de Constitucion del Fondo y
de Emisién de los Bonos.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la calificacién crediticia de dicha entidad cumplia lo indicado anteriormente.

La rentabilidad media de esta cuenta ha sido de un tipo de interés de mercado. El importe devengado por este concepto, durante los
ejercicios 2009 y 2008, ha ascendido a 2.665 y 3.876 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el saldo del epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Deudas con Entidades de Crédito

a)

b)

Préstamo Subordinado: la Sociedad Gestora suscribio con Banc de Sabadell (Entidad Cedente), en nombre y representacion del
Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado, con un importe inicial de 324 miles de euros que trimestralmente en cada Fecha
de Pago se amortizard siempre que se disponga de tesorerfa suficiente de acuerdo con el orden de prelaciéon de pagos
establecido en el folleto. El importe esta destinado a:

a) Financiar los gastos de constitucion del Fondo y emisién de los bonos.

b) Cubrir el desfase entre el valor de los activos y el valor nominal total de la emisién de bonos en el momento de la
suscripcién,

El Préstamo Subordinado ha devengado un tipo de interés variable anual, pagadero trimestralmente, que coincide con el tipo de
interés que devengan los Bonos mas un margen de 100 puntos bésicos. El pago de estos intereses estd condicionado a que el
Fondo disponga de liquidez suficiente. E) importe devengado por este concepto, durante los ejercicios 2009 y 2008, ha
ascendido a 7 y 14 miles de euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2009 y 2008, el Fondo ha amortizado 16 y 64 miles de euros, respectivamente.

Préstamo Subordinado: El saldo de este epigrafe del pasivo balance, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, corresponde a un
préstamo subordinado concedido por Banc de Sabadell por un importe de 31.200 miles de euros. El importe esta destinado a
dotar un fondo de reserva (el “Fondo de Reserva”), que se aplicard en cada fecha de pago, junto al resto de los fondos
disponibles, al cumplimiento de todas las obligaciones de pago o de retencién del Fondo.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades:

a) Una cantidad equivalente al 1,56% del Importe Total de la Emisién de Bonos,
b) Una cantidad equivalente al 5% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.

No podrd reducirse el Nivel Minimo del fondo de reserva en el caso de que concurra alguna de las siguientes circunstancias:

a) Durante los dos primeros afios de vida del Fondo,

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

¢) ElSaldo Vivo de los Activos con impago igual o superior a 90 dias y menor a dieciocho meses sea mayor al 1% del Saldo
Vivo de los Activos no fallidos.

El Nivel Minimo del fondo de reserva no podrd ser inferior al 1,19% del importe total de la emisién de bonos.

De acuerdo con lo sefialado en los parrafos anteriores el Fondo deberfa tener constituido, al 31 de diciembre de 2009, un Fondo
de Reserva de 31.200 miles de euros. Sin embargo, en aplicacién del orden de prelacién de pagos establecido en el folleto, en la
dltima fecha de pago, el fondo de reserva no ha alcanzado a dotarse hasta su nivel minimo requerido por un importe de 7.007
miles de euros.

El Préstamo Subordinado ha devengado un tipo de interés variable anual, pagadero trimestralmente, que coincide con el tipo de
interés que devengan los Bonos mas un margen de 200 puntos basicos. El pago de estos intereses estd condicionado a que el
Fondo disponga de liquidez suficiente. El importe devengado por este concepto, durante los ejercicios 2009 y 2008, ha
ascendido a 1.145 y 1.648 miles de euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2009 y 2008, el Fondo no ha amortizado importe alguno de este préstamo.
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Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

Durante los ejercicios 2009 y 2008, el Fondo ha procedido a la imputacién, en esta cuenta de pasivo, del margen de intermediacién
negativo obtenido en dichos ejercicios (véanse Notas 1y 3-f). A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido en el
saldo de estas correcciones de valor, durante los ejercicios 2009 y 2008:

Miles de Euros
2009 2008
Saldos al inicio del ejercicio - -
Repercusion de pérdidas (11.675) -
Repercusién de ganancias - -
Saldos al cierre del ejercicio (11.675) -

Obligaciones y otros valores negociables

El saldo de este epigrafe recoge el importe pendiente de amortizar, al cierre de los ejercicios 2009 y 2008, correspondiente a la
emision de bonos de titulizacién realizada el 27 de marzo de 2008, que estd dividida en cuatro series de bonos de 100.000 euros de
valor nominal cada uno: serie Al, constituida por 2.000 bonos (200.000 miles de euros); serie A2, constituida por 7.475 bonos
(747.500 miles de euros); serie B, constituida por 400 bonos (40.000 miles de euros); y serie C, constituida por 125 bonos (12.500
miles de euros).

A 31 de diciembre de 2009, la serie Al se encuentra totalmente amortizada. La serie B se encuentra postergada en el pago de
intereses y de principal respecto a la serie A2. La serie C estd subordinada a las series anteriores.

Los bonos tienen un interés nominal anual variable, pagadero trimestralmente (17 de marzo, 17 de junio, 17 de septiembre y 17 de
diciembre de cada afio o, en su caso el siguiente dia habil), calculado como resultado de sumar al tipo Euribor a tres meses un
margen del 0,35% en la serie Al; del 0,55% en la serie A2; del 1,25% en la serie B; y del 1,75% en la C.

La fecha de vencimiento legal del Fondo, de acuerdo con el Folleto de emisién, es el 4 de marzo de 2031. No obstante, la Sociedad
Gestora podra proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo y, con ello, los bonos, en los siguientes supuestos:

1. Cuando, de acuerdo con lo previsto en el articulo 5.3 de la Ley 19/1992 y en la Escritura de Constitucién del Fondo, el saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al 10% del saldo inicial.

2. Cuando por razén de alglin evento a circunstancia de cualquier indole, ajeno al desarrollo propio del Fondo, se produjera una
alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo, requerido por el articulo 5.6 de la
Ley 19/1992,

3. Enelsupuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacién o concurso de acreedores, o su autorizacién revocada,
y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente se establezca al efecto o, en su defecto, cuatro (4) meses sin haber
sido designada una nueva sociedad gestora.

4. Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacién con alguno de los bonos emitidos
o con algun crédito no subordinado o se prevea que se va a producir.

5. Cuando hubieren transcurrido treinta (36) meses desde la fecha del Gitimo vencimiento de los Préstamos, aunque se encontraran
aun débitos vencidos pendientes de cobro. No obstante, la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo serd cuando hubieran
transcurrido treinta y seis (42) meses desde la fecha del Gltimo vencimiento de los Préstamos.

La cantidad de Principal devengada para la amortizacién 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 de!
importe de los Derechos de Crédito vencidos y no cobrados, sin incluir las Cantidades Fallidas.

En funcidn de la liquidez existente, la cantidad de Principal devengada para amortizacién que puede ser objeto de aplicacidn segin el
orden de prelacién de pagos, constituye los Fondos Disponibles para Amortizacidn.

Los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicardn en cada Fecha de Pago a la amortizacién de cada una de las Series de
conformidad con las reglas detalladas en el Folleto Informativo.
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La emision de los Bonos se realizé al 100% de su valor nominal, es decir, 1.000.000 miles de euros libres de impuestos y gastos para
el suscriptor. Estdn en soporte de anotaciones en cuenta y dados la alta en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear). Asimismo cotizan en AIAF,

Durante los ejercicios 2009 y 2008, y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, los bonos de titulizacién no han sufrido
modificaciones en la calificacion crediticia otorgada por parte de la Agencia de Calificacién.

El movimiento que se ha producido en el saldo vivo de los bonos de titulizacion, durante los ejercicios 2009 y 2008, es el siguiente:

Serie Al Serie A2 Serie B Serie C Total
Pasivo no | Pasivo no Pasivo Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no | Pasivo no
Miles de Euros Corriente | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente
Saldo inicial 200.000 - 747.500 - 40.000 - 12.500 1.000.000
Amortizacién de 27 de marzo de
2008 - - - - - - - - -
Amortizacién de 17 de junio de
2008 - - - - - - - - -
Amortizacion de 17 de septiembre
de 2008 - - - - - - - - -
Amortizacién de 17 de diciembre
de 2008 - - - - - - - - -
Traspasos a pasivo corriente - - | {174.343) 174.343 - - - - -
Saldos a 31 de diciembre de 2008 200.000 - 573.157 174.343 40.000 - 12.500 - | 1.000.000
Amortizacién de 17 de marzo de
2009 - - - - - - - - -
Amortizacién de 17 de junio de
2009 -1 {200.000) -1 (32.034) - - - - | {232.034)
Amortizacion de 17 de septiembre
de 2009 - - - | (55.923) - - - - | (55.923)
Amortizacidn de 17 de diciembre
de 2009 - - - | (55.481) . - - - | (55.481)
Traspasos a pasivo corriente {200.000) 200.000 | (115.062) 115.062 - - - - -
Saldos a 31 de diciembre de 2009 - - 458.095 145.965 40.000 - 12.500 - 656.560

El tipo de interés medio anual devengado por los bonos de titulizacién, durante los ejercicios 2009 y 2008, ha sido del 1,24% v 5,14%,
respectivamente, para la serie AS; del 2,17% y 5,34%, respectivamente, para la serie AG; del 2,87% y 6,04%, respectivamente, para la
serie B; y del 3,37% y 6,54%, respectivamente, para la serie C. El importe devengado, durante los ejercicios 2009 y 2008, por este
concepte ha ascendido a 20.023 y 41.582 miles de euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas
asimilados — Obligaciones y otros valores negociables” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Acreedores y otras cuentas a pagar

La composicién del saldo de este epigrafe del pasivo de los balances, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, es la siguiente:

Miles de Euros
2009 2008
Otros acreedores 8 5
8 5

Gastos de constitucion en transicién

El saldo de este epigrafe del pasivo de los balances recoge el importe pendiente de amortizacién, al cierre de los ejercicios 2009 y
2008, de los gastos de constitucién del Fondo (véase Nota 3-h). El movimiento que se ha producido en su saldo, durante dichos
ejercicios, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2009 2008
Saldos al inicio del ejercicio 253 426
Amortizaciones (*) (65) (55)
Regularizacidn importe ejercicio anterior - {118)
Saldos al cierre del ejercicio 188 253

(*) Este importe se incluye en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros
gastos de gestién corriente — Otros gastos” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

10. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos
Este epigrafe del pasivo del balance recoge, basicamente, el importe, neto de su correspondiente efecto fiscal, de las variaciones del
valor razonable de los activos clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo dispuesto en la Nota 2, deben registrarse
en este epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se
produzca su extincion o realizacién. Su movimiento, durante los ejercicios 2009 y 2008, se muestra a continuacion.
Miles de Euros
2009 2008
Saldos al inicio del ejercicio 7.523 -
Ajustes repercutidos por amortizacidn de gastos
de constitucién en transicién (véase Nota 9) 65 {253)
Ajustes repercutidos por coberturas de flujos
de efectivo (véase Nota 13) (19.284) 7.776
Saldos al cierre del ejercicio (11.696) 7.523
11. Otros gastos de explotacion
El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Servicios exteriores — Servicios de profesionales independientes” de las cuentas
de pérdidas y ganancias incluye 7 miles de euros satisfechos por el Fondo en concepto de auditoria de sus cuentas anuales del
ejercicio 2009 (4 miles de euros en el ejercicio 2008), Unico servicio prestado por el auditor.
12. Situacidn fiscal
El Fondo tiene sujetos a inspeccidn fiscal todos los impuestos que le son de aplicacién desde el ejercicio 2008. En opinién de los
Administradores de su Sociedad Gestora, la posibilidad de que se materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios
sujetos a inspeccidn es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarfa significativamente
a las cuentas anuales.
13, Derivados de cobertura

El Fondo formalizé un contrato de permuta financiera de intereses con Banco Sabadell, en virtud del cual, dicho banco paga al Fondo
el tipo de interés de referencia de los bonos de titulizacién para el periodo de devengo de intereses en curso, mas un margen
equivalente al margen medio de cada serie de bonos ponderado por el saldo de principal pendiente de pago de cada serie durante el
periodo de devengo de intereses en curso mas un 0,25% y el Fondo paga al banco un interés anual variable trimestralmente igual a la
suma de los intereses de los Derechos de Crédito ingresados por el Fondo durante el periodo de liquidacion que vence, dividido entre
el nocional de permuta para el Fondo, multiplicado todo ello por el resuitado de dividir 360 entre el nimero de dias del periodo de
liquidacién.

E! nocional de la permuta serd el importe resultante de sumar el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series
en la fecha de determinacién anterior a la fecha de liquidacién en curse, minorado, en su caso, por el Déficit de Amortizacién en la
fecha de liquidacién anterior.

El resultado neto de este contrato, correspondiente al ejercicio 2009, ha sido un gasto por importe de 12.125 miles de euros, que
figuran registrados en el saldo del epigrafe “Intereses y cargas asimilados ~ otros pasivos financieros” de las cuentas de pérdidas y
ganancias {1.003 miles de euros de ingreso en el ejercicio 2008 registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Otros
activos financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias).

A continuacion se presenta un desglose, por tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable activo de los derivados designados como
de cobertura contable, al 31 de diciembre de 2009 y 2008:

16




1903078

E

Sy
eealiugn
§

S




Miles de euros
2009 2008
Coberturas de flujos de efectivo
De los que: Reconocidos directamente en el balance” (véase Nota 10) {11.508) 7.776
{11.508) 7.776

14. Gestién del riesgo

Los principales riesgos del fondo asi como los correspondientes mecanismos para gestionarlos podrian encuadrarse en las siguientes
categorias:

e  Riesgo de impago de los activos: los activos agrupados en el fondo corren el riesgo de impago por parte de los deudores.
La Entidad Cedente no asume responsabilidad directa por el impago de los deudores, ya sea del principal, de los intereses,
o de cualquier otra cantidad que mismos pudieran adeudar en virtud de esos activos.

Ese riesgo de impago serd mayor o menor en virtud de la coyuntura econémica asi como de las caracteristicas particulares
de los activos y de los deudores de la cartera titulizada (concentraciones sectoriales, por deudor, por finalidad o geogréfica,
antigliedad, sistema de amortizacion, existencia de carencias o periodos de espera...).

A fin de mitigar ese riesgo de impago de los activos la estructura financiera del fondo cuenta con distintas mejoras
crediticias, como un Fondo de Reserva, la subordinacién de unos tramos de bonos sobre otros e incluso la postergacion de
los mds subordinados bajo circunstancias concretas, y la declaracién de fallido de un activo, y su consiguiente baja
anticipada del fondo, en el caso de cumplir determinadas condiciones,

e  Riesgo de insuficiencia de rendimiento de los activos: el buen funcionamiento del fondo depende, entre otras, que el
rendimiento de los activos sea suficiente para atender el pago de los pasivos del fondo. Por otro lado, el rendimiento de los
activos y de los pasivos depende fundamentalmente de la evolucidn de los tipos de interés a que estan referenciados esos
activos y pasivos.

Con el objetivo de reducir ese riesgo de insuficiencia de rendimiento de los activos, el fondo tiene incluidos dos
mecanismos en su estructura: la permuta financiera de tipos de interés que permite eliminar el riego derivado del hecho de
que los activos y los pasivos del fondo estén referenciados a bases de tipos de interés distintas y a que los tipos de interés
de activos y pasivos se actualicen en distintas fechas, y la cuenta corriente con tipo de interés garantizado que permite
maximizar el rendimiento de los saldos de tesoreria del fondo entre dos fechas de pago (véase Nota 5).

®  Riesgo de incumplimiento de las obligaciones asumidas por las contrapartidas: para su funcionamiento el fondo tiene
diversos contratos firmados (Administracidén, Permuta Financiera de Intereses, Agencia de Pagos..) con sus
correspondientes contrapartes que deben cumplir con las obligaciones descritas en ellos. .

Para reducir ese riesgo, la Sociedad Gestora, por un lado, hace un seguimiento en todo momento del cumplimiento de las
obligaciones asumidas por esas contrapartidas en los contratos y, por otro, controla los distintos “triggers” cualitativos
incluidos en la documentacién, esencialmente niveles de calificacién minimos, que deben tener esas contrapartidas para
continuar actuando como tales.

*  Riesgo operacional de la propia Sociedad Gestora: la Sociedad Gestora es la encargada de la gestién del fondo de acuerdo
con lo establecido en la escritura de constitucién y los distintos contratos. Existe la posibilidad de que por errores humanos
0 técnicos en alglin momento de la vida del fondo no se cumpla con lo establecido en la documentacién antes descrita por
una causa atribuible a la propia Sociedad Gestora.

A fin de limitar al maximo el riesgo de errores humanos la Sociedad Gestora tiene establecido un procedimiento de control
interno cumplimentado con la fiscalizacion que realiza la Auditoria interna del Grupo al que pertenece la sociedad gestora.
El riesgo técnico estd mitigado aparte de por un procedimiento muy controlado de puesta en marcha de las modificaciones
informaticas por la existencia de un Plan de Contingencia de la propia Sociedad Gestora.
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ANALISIS CUANTITATIVO DE LOS RIESGOS DEL FONDO DE TITULIZACION
A 31 DE DICIEMBRE DE 2009

Impago de Activos . l l Fondo de Reserva
Tasa Morosidad 3,0528% Importe Inicial 31.200.000,00
Tasa Recuperacion Morosidad 75,2637% Importe Minimo 11.900.000,00
Tasa Fallidos 1,8082% Importe Requerido Actual 31.200.000,00
Tasa Recuperacién Fallidos 0,4122% Importe Actual 24,192.622,74
Cartera de Activos - Situacidn Inicial I | Carterade Activos - Situacién Actual
NUmero Operaciones 6.418 Numero Operaciones 5.694
Principal Pendiente 999.999.901,45 Principal Pendiente 632.176.768,09
Porcentaje Pendiente Amortizar 100,00% Porcentaje Pendiente Amortizar 63,22%
Tipo Interés Medio Ponderado 5,30% Tipo Interés Medio Ponderado 4,10%
Vida Residual Media Ponderada (meses) 90,02 Vida Residual Media Ponderada (meses)(2) 83,00
Amortizacidén Anticipada - TAA(2) 4,98%
Bonos Titulizacion I
l Permuta Financiera
Tipo Interés Medio Ponderado Actual 1,33%
Vida Final Estimada Anticipada (1) 17/12/2014 Margen 0,25%

(1) Corresponde a la fecha estimada de amortizacién anticipada de los bonos con ejercicio del "Clean-up-call" (de acuerdo conlo
previsto en el artfculo 5.3 de la Ley 19/992 yen la Escritura de Constitucién del Fondo, podra liquidarse de forma anticipada el
Fondo cuando el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al 10% del saldo inicial - véase Nota 7).

(2) Véanse Anexos al Informe de Gestién.
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Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

BALANCE (miles de suros)

Periodo actual

31/12/2009

Periodo anterior
31/12/2008

[ACTIVO

[A) ACTIVO NO CORRIENTE

472.491

I. Activos financieros a largo plazo

1. Valores representativos de deuda

1.1 Bancos centrales

1.2 Administraciones Publicas espafiolas
1.3 Entidades de crédito

1.4 Otros sectores residentes

1.5 Administraciones Publicas no residentes
1.6 Otros sectores no residentes

1.7 Activos dudosos

1.9 Intereses y gastos devengados no vencidos
1.10 Ajustes por operaciones de cobertura

1.8 Correcciones de valor por deterioro de activos (-)

2. Derechos de crédito

472.491

2.1 Participaciones hipotecarias

2.2 Cetrtificados de transmision hipotecaria
2.3 Préstamos hipotecarios

2.4 Cédulas Hipotecarias

2.5 Préstamos a promotores

2.6 Préstamos a PYMES

2.7 Préstamos a empresas

2.8 Préstamos Corporativos

2.9 Cédulas territoriales

2.10 Bonos de Tesoreria

2.11 Deuda Subordinada

2.12 Créditos AAPP

2.13 Préstamos Consumo

2.14 Préstamos automocion

2.15 Cuotas de Arrendamiento financiero (leasing)
2.16 Cuentas a cobrar

2.17 Derechos de crédito futuros

2.18 Bonos de titulizacién

2.19 Otros

2.20 Activos dudosos

2.22 Intereses y gastos devengados no vencidos
2.23 ajustes por operaciones de cobertura

2.21 Correcciones de valor por deterioro de activos (-)

3. Derivados

3.1 Derivados de cobertura
3.2 Derivados de negociacion

4. Otros activos financieros

4.1 Garantias financieras
4.2 Otros

| Il. Activos por impuesto diferido

[ Ill. Otros activos no corrientes
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Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: GestiCaixa, S.G.F.T., S.A,
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

BALANCE (miles de euros)

Periodo actual
31/12/2009

Periodo anterior
31/12/2008

[B) ACTIVO CORRIENTE

I IV, Activos no corrientes mantenidos para la venta

V. Activos financieros a corto plazo

1. Deudores y otras cuentas a cobrar

2. Valores representativos de deuda

2.1 Bancos centrales

2.2 Administraciones Publicas espafiolas

2.3 Entidades de crédito

2.4 Otros sectores residentes

2.5 Administraciones PUblicas no residentes

2.6 Otros sectores no residentes

2.7 Activos dudosos

2.8 Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
2.9 Intereses y gastos devengados no vencidos
2.10 Ajustes por operaciones de cobertura

3. Derechos de crédito

162.473

3.1 Participaciones hipotecarias

3.2 Certificados de transmision hipotecaria
3.3 Préstamos hipotecarios

3.4 Cédulas Hipotecarias

3.5 Préstamos a promotores

3.6 Préstamos a PYMES

3.7 Préstamos a empresas

3.8 Préstamos Corporativos

3.9 Cédulas territoriales

3.10 Bonos de Tesoreria

3.11 Deuda Subordinada

3.12 Créditos AAPP

3.13 Préstamos Consumo

3.14 Préstamos automocion

3.15 Arrendamiento financiero

3.16 Cuentas a cobrar

3.17 Derechos de crédito futuros

3.18 Bonos de titulizacion

3.19 Otros

3.20 Activos dudosos

3.21 Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
3.22 Intereses y gastos devengados no vencidos
3.23 ajustes por operaciones de cobertura

4. Derivados

4.1 Derivados de cobertura
4.2 Derivados de negociacion

5. Otros activos financieros

5.1 Garantias financieras
5.2 Otros

VI. Ajustes por periodificaciones

1. Comisiones
2, Otros

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

1. Tesoreria
2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

676.754]1500
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Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

BALANCE (miles de euros)

Periodo actual
31/12/2009

Periodo anterior
31/12/2008

[PAsIvo

=

|A) PASIVO NO CORRIENTE

541.873{1650

=

l I. Provisiones a largo plazo

l

Il. Pasivos financieros a largo plazo 541.873|1700
1. Obligaciones y otros valores negociables 510.595[1710

1.1 Series no subordinadas

1.2 Series subordinadas

1.3 Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
1.4 Intereses y gastos devengados no vencidos

1.5 Ajustes por operaciones de cobertura

2. Deudas con entidades de crédito

2.1 Préstamo subordinado

2.2 Credito linea de liquidez

2.3 Otras deudas con entidades de crédito

2.4 Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
2.5 Intereses y gastos devengados no vencidos

2.6 Ajustes por opsraciones de cobertura

3. Derivados

3.1 Derivados de cobertura
3.2 Derivados de negociacion

4. Otros pasivos financieros

4.1 Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
4.2 Otros

| fll. Pasivos por impuesto diferido

{B) PASIVO CORRIENTE

146.57711760

l IV, Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta

1770

[ V. Provisiones a corto plazo

VI, Pasivos financieros a corto plazo

1. Acreedores y ofras cuentas a pagar

2. Obligaciones y otros valores negociables

2.1 Series no subordinadas

2.2 Series subordinadas

2.3 Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
2.4 Intereses y gastos devengados no vencidos

2.5 Ajustes por operaciones de cobertura

3. Deudas con entidades de crédito

3.1 Préstamo subordinado

3.2 Credito linea de liquidez

3.3 Otras deudas con entidades de crédito

3.4 Correciones de valor por repercusién de pérdidas (-)
3.5 Intereses y gastos devengados no vencidos

3.6 Ajustes por operaciones de cobertura

4. Derivados

4.1 Derivados de cobertura
4.2 Derivados de negociacién

5. Otros pasivos financieros

5.1 Importe bruto
5.2 Correciones de valor por repercusién de pérdidas (-)

VIl Ajustes por periodificaciones

1. Comisiones

1.1 Comision sociedad gestora

1.2 Comisién administrador

1.3 Comision agente financiero/pagos

1.4 Comision variable - resultados realizados

1.5 Comision variable - resultados no realizados

1.6 Otras comisiones del cedente

1.7 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (~)
1.8 Otras comisiones

| XI, Gastos de constitucién en transicién

-188]1970]

2. Otros
IC) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS -11.696]1930 ]
l VIIL Activos financieros disponibles para la venta EEZE] |
| IX. Coberturas de flujos de efectivo -11.50811950 ]
I X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos |13€6] |
|
|

[roTAL PASIVO

676.754]2000]
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Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A,
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora; GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

P. corriente P. corriente Acumulado Acumulado
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (miles de euros) actual anterior actual anterior
(2° semestre) (2° semestre) 31/12/2009 31/12/2008

1. Intereses y rendimientos asimilados

1.1 Valores representativos de deuda
1.2 Derechos de crédito
1.3 Otros activos financieros

2. Intereses y cargas asimilados

2.1 Obligaciones y otros valores negociables
2.2 Deudas con entidades de crédito
2.3 Otros pasivos financieros

-20.023}3210
-1,1513220
-12.125|3230

]A) MARGEN DE INTERESES

1.708|3250

3. Resultado de operaciones financieras (neto)

3.1 Ajustes'de valoracion en carteras a VR con cambios en PyG
3.2 Activos financieros disponibles para la venta
3.3 Otros

I4. Diferencias de cambio (neto)

[5. Otros ingresos de explotacion

6. Otros gastos de explotacion

6.1 Servicios exteriores
6.1.1 Servicios de profesionales independientes
6.1.2 Servicios bancarios y similares
6.1.3 Publicidad y propaganda
6.1.4 Otros servicios

6.2 Tributos

6.3 Otros gastos de gestion corriente
6.3.1 Comisién de sociedad gestora
6.3.2 Comisién administrador
6.3.3 Comisién del agente financiero/pagos
6.3.4 Comision variable - resultados realizados
6.3.5 Comision variable - resultados no realizados
6.3.6 Otras comisiones del cedente
6.3.7 Otros gastos

7. Deterioro de activos financieros (neto)

7.1 Deterioro neto de v’aloresvrepresentativos de deuda
7.2 Deterioro neto de derechos de crédito

7.3 Deterioro neto de derivados

7.4 Deterioro neto de otros activos financieros

|8. Dotaciones a provisiones (neto)

L

|9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta

|10. Repercusion de pérdidas (ganancias)

12.567|3850

IB) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

|11. Impuesto sobre beneficios

[c) RESULTADO DEL PERIODO
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Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: GestiCaixa, $.G.F.T., S.A.
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (miles de euros)

Periodo actual
31/12/2009

Periodo anterior
31/12/2008

IA) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones

1.1 Intereses cobrados de los activos titulizados

1.2 Intereses pagados por valores de titulizacién

1.3 Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados
1.4 Intereses cobrados de inversiones financieras

1.5 Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
1.6 Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo

2.1 Comisiones pagadas a la sociedad gestora

2.2 Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados
2.3 Comisiones pagadas al agente financiero

2.4 Comisiones variables pagadas

2.5 Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo

3.1 Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos
3.2 Pagos de provisiones
3.3 Otros

|B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacién

4.1 Cobros por emisién de valores de titulizacion
4.2 Pagos por emision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion)

5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros

5.1 Pagos por adquisicién de derechos de crédito
5.2 Pagos por adquisicién de otras inversiones financieras

6. Flujos de caja netos por amortizaciones

6.1 Cobros por amortizacion de derechos de crédito
6.2 Cobros por amortizacion de otros activos titulizados
6.3 Pagos por amortizacién de valores de titulizacion

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo

7.1 Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos
7.2 Pagos por amortizacion de préstamos o créditos

7.3 Cobros derechos de crédito pendientes ingreso

7.4 Administraciones publicas - Pasivo

7.5 Otros deudores y acreedores

7.6 Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras

7.7 Cobros de Subvenciones

IC) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 8800 -141.081
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 8900 182.871 99(50
Efectivo o equivalentes al final del periodo 8990 41.790|8990
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Denominacién def Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (miles de euros)

Periodo actual
31/12/2009

Periodo anterior
31/12/2008

1 Activos financieros disponibles para la venta

1.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion
1.1.1 Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
1.1.2 Efecto fiscal

1.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

1.3 Otras reclasificaciones

1.4 Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para la venta

2 Cobertura de los flujos de efectivo

2.1 Ganancias (pérdidas) por valoracion
2.1.1 Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
2.1.2 Efecto fiscal

2.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

2.3 Otras reclasificaciones

2.4 Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

3.1 Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directemente en el balance en
el periodo

3.1.1 Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
3.1.2 Efecto fiscal

3.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

3.3 Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total Ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3)
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5.05.3]

Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacion del compartimento: ’
Denominacion de la gestora: GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.

Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

INFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS Situacion actual

Situacion cierre
anual anterior

10. Importe de los pasivos emitidos garantizados por avales

11. Porcentaje que representa el aval sobre el total de los pasivos emitidos

12. Importe maximo de riesgo cubierto por derivados de crédito u otras garantias financieras adquiridas
13. Otros (8/N) (4)

(Las cifras relativas a importes se consignarén en miles de euros) 31/12/2009 31/12/2008
1. Importe del Fondo de Reserva u otras mejoras equivalentes 24.193[101
2. Porcentaje que representa ef Fondo de Reserva, u otras mejoras equivalentes, sobre el total de activos 379 1020
titulizados e
3. Exceso de spread (%) (1) 1,59[1040
4. Permuta financiera de intereses (S/N) S}1080
5. Permuta financiera de tipos de cambio (S/N) N{1070
6. Otras permutas financieras (S/N) N|1080
7. Importe disponible de la linea/s de liquidez (2) 109
8. Subordinacion de series (S/N) S{1110
9. Porcentaje del importe pendiente de las series no subordinadas sobre el importe pendiente del total bonos. (3) 0,0011120

(1) Diferencial existente entre los tipos de interés medios percibidos de la cartera de activos titulizados y el tipo de interés medio de los pasivos emitidos cuya
finalidad ha sido la adquisicion de los activos.

(2) Se inchuira el importe total disponible de |as distintas lineas de liquidez en caso de que haya mas de una.,

(3) Entendiendo como no subordinadas aquellas series que en la fecha se encuentren, respecto a las demas, en una posicién anterior para el cobro de capital
conforme al orden de prelacién de pagos.

(4) La gestora debera incluir una descripcién de dichas mejoras crediticias en las notas explicativas en caso de que las consideren relevantes.

Informacion sobre contrapartes de las mejoras crediticias NIF Denominacion

A-08000143]1210/BANCO DE SABADELL, S.A.

Contraparte del Fondo de Reserva u otras mejoras equivalentes (5) 2
A-08000143{1220|BANCO DE SABADELL, S.A.

Permutas financieras de tipos de interes
Permutas financieras de tipos de cambio
Otras Permutas financieras

Contraparte de la Linea de Liquidez
Entidad Avalista

Contraparte del derivado de crédito

(5) Si el Fondo de Reserva se ha constituido a través de titulos emitidos y se desconoce el titular de esos titulos no se cumplimentara
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| 5.05.4|

Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
Estados agregados:

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

ICIRCUNSTANCIAS ESPECIFICAS ESTABLECIDAS CONTRACTUALMENTE EN EL FONDO ' I

(Las cifras relativas a importes se consignarén en miles de euros)

Importe Impagado acumulado l Ratio (2)
Meses . Situacion Periodo Situacion Periodo Ultima Fecha
N Ref.
Concepto (1) Impago Dias Impago actual anterior actual anterior ef. Folleto

1. Activos Morosos por irﬁpagos con
antigliedad igual o superior a
2. Activos Morosos por otras razones

Total Morosos

3. Activos Fallidos por impagos con antigliedad
igual o superior a
4. Activos Fallidos por otras razones

Total Fallidos

(1) En caso de existir definiciones adiclonales a las recogidas en la presente tabta (moras cualificadas, fallidos subjetivos, etc) respecto a las que se establezca algln trigger se
indicaran en la tabla de Otros ratios relevantes, indicando el nombre de ratio.

(2) Las ratios se corresponden al importe total de activos fallidos o morosos entre el saldo vivo de los activos cedidos al fondo segun se defina en la documentacion contractual. En
la columna Ref. Folleto se indicara el epigrafe o capitulo de! folleto en el que el concepto esté definido.

Ratio (2)
Periodo Ultima Fecha
anterior Pago

Oftros ratios relevantes Situacion actual Ref. Folleto

TRIGGERS (3) Limite A;t/;al U""}‘,Z;:"ha Referencia Folleto
Amortizacién secuencial: series (4) . 0520 . . 0860
ES0316875006 Nota de Vaiores 4.9.4.1. (pag. 52)
ES0316875014 Nota de Valores 4.9.4.1. (pag. 62)
ES0316875022 Nota de Valores 4.9.4.1 (pag. 54)
ES0316875030

Nota de Valores 4.9.4.1 (pag. 54)
Diferimiento / postergamiento intereses: series (5) . 1
ES0316875006

ES0316875014

ES0316875022 5,92 1,15 Mod. Adicional 3.4.6. (pag. 126)
ES0316875030 3,62 1,15 Mod. Adicional 3.4.6. (pag. 126)
No Reduccién del Fondo de Reserva (6) 0512 0532 (pag 113)

Modulo Adicional 3.4.2.2

OTROS TRIGGERS (3)

(3) En caso de existir triggers adicionales a los recogidos en la presente tabla se indicaran su nombre o concepto debajo de OTROS TRIGGERS. Si los triggers recogidos
expresamente en la tabla no estan previstos en el Fondo, no se cumplimentaran.

(4) Sien el folleto y escritura de constitucion del Fondo se establecen triggers respecto al modo de amortizacién (prorrata/secuencial) de algunas de las series se indicaran las
series afectadas indicando su ISIN, y en su defecto el nombre, el limite contractual establecido, la situacién actual del ratio, la situacion en la Glitima fecha de pago vy la referencia al
epigrafe del folleto donde esta definido.

(5) Sien el folleto y escritura de constitucién del Fondo se establecen triggers respecto al diferimiento o postergamiento de intereses de algunas de |as series se indicaran las
series afectadas indicando su ISIN o nombre, el limite contractual establecido, la situacién actual del ratio, fa situacion en la Ultima fecha de pago y la referencia la epigrafe del
folleto donde estéa definido.

(6) Sien el folleto y escritura de constitucion del Fondo se establecen triggers respecto a la no reduccion del fondo de reserva se indicara el limite contractual establecido, |a
situacion actual del ratio, la situacion en la titima fecha de pago y la referencia al epigrafe del folleto donde esta definido.

Amortizacion Secuencial > A2 > La amortizacion se est4 realizando secuencialmente, en la medida que no se han activado los condicionantes del apartado "Nota de Valores
4.9.4.1.", de la pagina 52, del folleto de emision. La gestora no prevé, dada fa situacién de los limites, que se vayan a activar en el préximo semestre.
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Denominacion del Fondo: GC SABADELL EMPRESAS 2, F.T.A.
Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: GestiCaixa, $.G.F.T., S.A.
Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

NOTAS EXPLICATIVAS

Informacion adicional

en fichero adjunto

INFORME DE AUDITOR

Solo rellenar en caso de no exisitir informe de auditor:

Segun establece la Norma 28° de la Circular 2/2009 de la CNMV, se remitiran las cuentas anuales, junto con los informes de gestion y auditoria, a la misma CNMV
dentro de los 4 primeros meses del gjercicio siguiente.
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Ge Sticalxa Av. Diagonal, 621-629 Torre 2- P1.8 08028 Barcelona

Notas Explicativas

Las hipétesis utilizadas para la estimacion de la Vida Media de los bonos en el presente

periodo, son las que se detallan a continuacion:

- "Tasa de amortizacidn anticipada", segin se establece en el estado S.05.1 - B del

presente periodo.

- "Tasa de activos dudosos”, "Tasa de fallido", "Tasa de recuperacién activos dudosos"
y "Tasa de recuperacion fallidos"”, seglin se establecen en el estado S.05.1 — D, a

"Situacidn Actual", del presente periodo.







INFORME DE GESTION
EJERCICIO 2009

A) EVOLUCION FONDO

1. Activos Titulizados.

Los Activos Titulizados que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquirié en virtud
de la Escritura de Constitucion del Fondo integran los derechos de crédito. (Ver Notas Resefia del Fondo vy
Derechos de Crédito de las presentes Cuentas Anuales).

A continuacion se detalla la Evolucion y la Clasificacién de la Cartera de Activos, segun distintos criterios, a
final del presente ejercicio.

1.1. Evolucion de la Cartera de Activos.

¢ Movimiento Mensual de la Cartera de Activos.
El listado del Movimiento Mensual de la Cartera 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 activos pendientes de amortizar. (Ver Tablas siguientes)

¢ Amortizacion Anticipada y Tasa de Prepago de los Activos.
El listado de la Amortizacidon Anticipada y Tasa de Prepago de los Activos 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 evolucién de las
Amortizaciones Anticipadas de los Activos, y a la vez enlazar estos datos con los célculos de la
Vida Media y Amortizacion Final Estimada de los Bonos.

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

En estos listados se indica la evolucién mensual de los Impagados y Fallidos, diferenciando
entre Principal e Intereses, y separando los conceptos entre incorporaciones y recuperaciones
de los impagados.

¢ Clasificacién de Impagados: Antigliedad de la Primera Cuota Vencida y no Pagada.
Este listado permite conocer la situacién de los Impagados del Fondo a una fecha determinada.
(Ver Tablas siguientes)

1.2. Clasificacion de la Cartera de Activos.
Se detallaran a continuacién los listados de la Cartera de Activos, realizados a final del presente

ejercicio, clasificados por distintos conceptos y adjuntdndose informacién sobre las Medias
Ponderadas y Medias Simples de la Cartera de Activos. (Ver Tablas siguientes).
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2. Bonos de Titulizacion.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y con cargo al mismo, procedié en la fecha de
constitucién del Fondo a la emision de Bonos.

Los importes nominales, las calificaciones de las agencias de calificacion y mercado oficial de cotizacién se
detallan en la Nota Obligaciones y Otros Valores Negociables de las presentes Cuentas Anuales.

Evolucién de los Bonos de Titulizacion: La informacién de la evolucién de los Bonos en cada periodo
trimestral se detallard diferenciando cada una de las series de los Bonos. (Ver Tablas siguientes)

B) FACTORES QUE HAN INFLUIDO EN LOS FLUJOS DE TESORERIA GENERADOS Y
APLICADOS EN EL EJERCICIO

Los flujos de cobros y pagos del Fondo, durante el ejercicio, han transcurrido dentro de los pardmetros
previstos. El Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de comisiones a terceros,
descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de Constitucidn que rigen el funcionamiento del
Fondo.

Los flujos de efectivo del Fondo estén influidos por diversos factores, destacando, principalmente, la Tasa
de Morosidad, la Tasa de Fallidos, la Tasa de Recuperacién de Morosidad, la Tasa de Recuperacién de
Fallidos y el Tipo de Interés de los Activos. (Ver Nota de Gestién de Riesgo y estado S.03 — Estado de Flujos
de Efectivo de las presentes Cuentas Anuales).

C) MECANISMOS DE COBERTURA DE RIESGOS

Los principales riesgos a los que estd sometido el Fondo, asi como, los mecanismos de cobertura, estan
detallados en la Nota de Gestidn de Riesgo de las presentes Cuentas Anuales.

D) PERSPECTIVAS DE FUTURO

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los activos que agrupa. Asi mismo de
acuerdo con determinados aspectos de liquidacidn anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y
recogidos en la escritura de constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el importe
del Saldo Vivo de los Activos pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo 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. En todo caso, la extincién del Fondo se producira en la Fecha de
Vencimiento Final.

Vida Media y Amortizacion Final Estimada de Los Bonos: A partir de la Tasa de Prepago Mensual
Constante, con los datos de los Ultimos doce 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 las Participaciones Hipotecarias inferior al 10% del inicial). (Ver Tablas siguientes)
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N, FIRMA POR LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

e

Bt -l

D. Fernando.C4hovas Atienza
Presidente Consejo

The

&
.

;

Da, ma Ca\\"\nen Gimeno Olmos

Consejera \

D. Jordi Soldevila Gasset
Consejero

D. Josep Ramdn Montserrat Miré

Consejero //

'R

D. Ernest Gil Sanchez
Consejero

D. Xavier Jaumandreu Patxot..

Cen.s.ej,e.,fumw

/

DILIGENCIA: Tras la formulacién por el Consejo de Administracién de GestiCaixa, Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacién, S.A., en sesion de 24 de marzo de 2010, de las Cuentas Anuales del
ejercicio 2009 que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de
perdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la
memoria del ejercicio terminado a dicha fecha de GC SABADELL EMPRESAS 2, Fondo de Titulizacién
de Activos, contenidas en las 79 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién
OK1903097 a OK1903019, ambas inclusive, mas esta hoja nimero OK1902987, el Presidente vy los
Consejeros que constituian el Consejo de Administracién 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 Andnimas, siendo autdgrafas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.





