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INFORME DE AUDITCORIA DF CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de ,Fondos de Titulizacién, Sociedad Gestora
de EMPRESAS TDA CAM 10, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVGS

Hemos auditado fas cuentas anuales de EMPRESAS TDA CAM 10, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS que comprenden el balance de sifuacidn af 31 de diciembre de 2011, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos
reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 4 de noviembre
de 2011 (Fecha de constitucién de!l Fondo) y el 31 de diciembre de 2011. Los
administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacidn de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a
la entidad (que se identifica en la Nota 2 de la memcria adjunia) vy, en particuiar, con fos
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabifidad es expresar
una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo reatlizado
de acuerdo con la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere el examen, medianie la realizacidn de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los
principios vy criterios contables utilizados vy las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra cpinion, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, ta imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
FMPRESAS TDA CAM 10, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2011,
asi como de fos resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio comprendide entre el 4 de noviembre de 2011 (Fecha de constitucién del Fondo) y
el 31 de diciembre de 2011, de conformidad con el marco normative de informacién
financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contabies
contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que os
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre I3 situacion del Fondo, la
evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado gue fa informacidn contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de fas cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

INSTITUTO DE (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
CENSORES JURADOS de Cuentas con el N° S0530)

DE CUENTAS DE ESPANA

Miembro sjerciente:
ERNST & YOUNG, S.i..

16 de abril de 2012 sio 2013 W DIM2I08465
COPIA GRATUITA

Este informe estd sujeto a la tasa
apiicable establecida en 12
Ley 44/2002 de 22 de noviernbre.
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EMPRESAS TDA CAM 10, FT.A.
Balance de Situacién
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activos financieros a largo plazo
Valores representatives de deuda
Derechos de crédito
Préstamos a empresas
11. Activos por impuestos diferido
HIL Qtros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV, Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Infereses vencidos & impagados
Otros actives nio corrientes
Otros
V1. Ajustes por periodificaciones
Otros
VIL Efectivo y otros activos Hquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

7-152

0K6338504

Miles de euros
Nota : 2011

492.093
6 492.093

492.093

324.670

6 247.326
21,628

222.740
1.552
238

168

7 11.344
77344

816.763
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EMPRESAS TDA CAM 10, F.T.A.
Balance de Situacién
31 de diciembre

Miies de suros

0K6338505

Nota 2011
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 588.120

L. Provisienes a largo plazo -

1L Pasivos financieres a large plaze 8 588.120
Ohligaciones ¥ otros valores negocizbles

Series no subordinadas 452,260

Series subordinadas 75.000
Deudas con entidades de crédito

Préstamo subordinado 60.860

I, Pasivo por impuesto diferido -

B) PASIVO CORRIENTE 228.643
1V. Pasives vincutados con activos no corrienfes mantenidos para la venta -

V. Provisiones a cortoe plazo -

VI Pasivos financieros 2 corte plazo 8 227.319
Agcreedores ¥ otras cuentas a pagar -
{bligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 222740

Series subordinadas -

Intereses v gastns devengados no vencidos 3.021
Deudas con entidades de crédito

Otras dewdas con entidades de crédito 1.245

Intereses y gastos devengados no veacidos 313

VII. Ajustes por periodificaciones 1324

Comisiones
Comisién sociedad gestora 183
Comisidn agente financiero/pagos [
Comision variable-resultados realizados 1.075
Otros 60
Cy ATUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS ¥ GASTOS
RECONOCIDOS -

VI Activos financieros disponibles para lz venta -

IX. Coberiura de flujos de efective -

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas recenocidos -

XI Gastos de constitucién en transicién -

TOTAL PASIVO _ ne7e3
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EMPRESAS TDACAM 10, F T.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo comprendido entre el 4 de noviembre de 2011
{Fecha de constitucién del Fonrdo} y el 31 de diciembre de 2011

Miles de euros

Nota 2013
1. Intereses y rendimientos asimilados 4.631
Derechos de crédito 4.463
Otros activos financieros 168
2. Intereses y cargas asimilados (3.272)
Obligaciones y otros valores negociables (3.021)
Deudas con entidades ds crédite (2513
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) -
A) MARGEN DE INTERESES 138
4. Resultado de operaciones financieras {reto) : -
5, Diferencias de cambio (neto) -
6. Otros ingreses de expletacién -
7. Ortros gastos de explotacién (§.387)
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independicntes {120y
Tributos -
CGtros gastos de gestion comiente
Comision de sociedad gestora (186)
Comision def agente financicro/pagos (&)
Comisién variable ~ resultados realizados (1.07%)
Qtros gastos -
8. Deterioro de actives financieres (neto) 18
Deterioro neto de derechos de erédito (<) 78
9. Dotaciones a provisiones (neto} -
10. Ganancias (pérdidas) de actives no corrientes en venia -
11. Repercusidn de pérdidas (ganancias) !

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS . [
12. Impuesto sobre beneficios . -

C) RESULTADO DEL PERIODO ' e e
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
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EMPRESAS TDACAM 10, FT A,

Estado de Flujos de Efectivo det perfodo comprendido enfre el 4 de noviembre de 2011

(Fecha de constitucién del Fondo) y el 31 de diciembre de 2011

A} FLUJOS DE EFECTEVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
I, Flnfo de ¢aja neto por intereses de Jas operaciones
Intereses cobrados de los activos titalizados
Intereses pagados por valores de titulizacidn
Caobros/pagos netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financigras
Intereses pagados por préstamos v créditos en entidades de crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)
2. Comisiones y gasios por servicios finencieras pagados por e Fondo
Comisiones pagadas a ka sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracién de activos titulizados
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones
3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos
Pagos de provisiones
Crros

B

-

FLUJOS BE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION

4, Flujes de caja netos por emisiin de valores de titnlizacion
Cobros por emision de valores de titulizacion
Pagos por emision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion)
5. Fiujos de caja por adquisicién de activos financierns
Pagos por adquisicion de derechos de crédito
Pagos por adquisicién de otras inversiones financieras
6. Flujos de caja nefos por amortizaciones
Cobros por amortizacién de derechos de cridito
Cobros por amortizacidn de activos titulizados
Pagos por amortizacion de valores de fifulizacion
7. Otvos {lujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos
Cobros derechos de erédito pendientes ingreso
Admimstraciones pithlicas - Pasive
Qtros deudores y acrsedores
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras
Cobros de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo det periodo.

Efective o equivalentes al final del periodn,
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Nota

Miles de euros
2011

6.1

(185213
2701
2701

EZ 1.322)

Ezt.zzz)

95.965

750000
750.000
(750,000}
{750.0003
35,367
35.167

60.798
60,860

(62)

77.344

77344
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EMPRESAS TDA CAM 10, FT.A.

OKB338511

Estado de Ingresos y Gastos Reconecidos del periodo comprendido entre el 4 de noviembre de 2611

(Fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2011

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1. Activos financieros disponibles para Ia venta
Ganancias {pérdidas) por valoracién

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal

importes transferidos a 1a cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en ¢ periodo

Total ingresos y gastos reconocides por actives financieros dispenibles para Ia venta

2. Cobertura de los flujos de efective
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal

Importes wansferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
Ofras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo

Total ingresos y gastos reconocides por coberturas contables

3. Otrosingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconacidos

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente
en el balance del periode

Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal

Importes transferidos a Ja cuenta de pérdidas y ganancias
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos recenccidos por otros ingresos/ganancias

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

Nota

Miles de euros

2011
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EMPRESAS TDA CAM 10, Fondo de Titulizacién de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitneién y objeto social

EMPRESAS TDA CAM 10, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo) se
constituy® mediante Escritura Piblica el 4 de noviembre de 2011, agrupando inicialmente un
importe total de Bonos de Titulizacién de 7530.000 miles de euros, siendo la fecha de

desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 4 de noviembre
de 2011 (Nota 8).

El activo de EMPRESAS TDA CAM 10 estd integrado por Derechos de Crédite derivados de
préstamos concedidos a empresas no financieras o auténomos domiciliades en Espafia. Los
Préstamos se distribuyen entre préstamos hipotecarios y préstamos no hipotecarios:

- Derechos de crédito derivados de préstamos no hipotecarios (“Préstamos no
Hipotecarios™), con garantias reales (prenda de valores negociables o imposiciones a
plazo)} o personales de terceros, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial
universal del prestatario.

- Derechos de crédito derivados de préstamos hipotecarios (“Préstarmnos Hipotecarios™),
que serdn cedidos al Fondo mediante la emisidn de Certificados de Transmisién de
Hipoteca por Banco CAM y la suscripeién de los mismos por el Fondo.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, eon
caracter cerrado por el activo v € pasivo, que estd integrado en cuanto a su activo por los
Derechos de Crédito que agrupe v, ea cuanto a su pasive, por los Bonos de Titulizacidn
ermitidos y los Préstamos en cuaniia y condiciones financieras tales que el valor patzimonial
neto del Fondo sea nulo.



OKB338514

g2

CLASE

[

b) Duracidén del Fonde

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente Los Derechos de Crédito que
agrupen. Asi mismo, de acuerdo con determinados aspectos de liguidacién anticipada
contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julic y recogidoes en la escritura de constitucién el
Fondo, puede liquidarse anticipadamente cuande el importe de Los Derechos de Crédito
pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo recibido por
la liquidacién de los activos sea suficiente para amortizar las obligaciones pendientes de los
titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el orden de prelacién de pagos y que se
hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autoridades competentes.

Bajo una hipdtesis de amortizaciones anticipadas del 8%, el Fondo se extinguiria en mayo de
2017,

€} Recursos disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago serdn los importes depositados
en la Cuenta de Tesorer{a, ignales a la suma de:

- Cualquier cantidad que, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal,
corresponda a los Préstamos agrupados en el Fondo.

- El importe del Fondo de Reserva.
- Losrendimientos producidos por dichos importes en la Cuenta de Reinversion.

- En su caso, cualesquiera otras cantidades que hublera percibido el Fondo
correspondientes a los Préstamos agrupados en el mismo

- Elimporte del Préstamo Subordinado.

Adicionalmente, se considerardn Recursos Disponibles, las cantidades depositadas en cada
momentio en la Coenta de Reinversién, para el pago de los conceptos referidos en el orden
nlimero (i) del Orden de Prelacion de Pagos v en el orden nimero (i) del Orden de Prelacion
de Pagos en Liquidacién.

En caso de liquidacidn del Fondo, estard disponible el importe de fa Hquidacién de los activos
del Fondo y seran Recursos Disponibles todos los impostes depositados en la Cuenta de
Tesoreria v en 1a Cuenta de Reinversidn.
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4} Ensclvencia del Fondo
Con caricter general, los Recursos Disponibles del Fondo serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el que

se enumera a continuacion:

(i)  Gastos Ordinarios v Extracrdinarios del Fondo ¢ impuestos que correspondan abonar al
Fondo.

{i1) Pago de Intereses de los Bonos de 1a Serie A.
(iii) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.

{iv) Amortizacién del principal de los Bonos conforme a las reglas de amortizacion
establecidas.

(v} Dotacion del Nivel Requerido del Fondo de Reserva.

(vi) Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

(vii) Remuneracién del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva.

(viii) Amortizacidn del principal del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva.
(ix) Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado.

(x) Pago del Margen de Infermediacidn Financiera.

Otras Reglas

En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de
los importes mencionados en los apartadoes anteriores, se aplicaran las siguienies reglas:

{i} Los Recursos Disponibles del Fondo, se aplicardn a los distinios conceptos
mencionades en el apartado anterior, segin el orden de prelacion establecido v a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

(ily  Los importes que queden impagados se sitnarén, en la signiente Fecha de Pago, en un
orden de prefacién inmediatamente anterior 2] del propio concepto del que se trate.

(i) = Las cantidades debidas por ¢l Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago
no devengaran intereses adicionales.
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e} Gestidn del Fondo

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

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn es la gestora del
Fondo. La Sociedad Gestora percibira por su gestién, en cada Fecha de Pago, una comision
que se devengara trimestralmente igual a un porcentaje sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Derechos de Crédito en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.

Excepcionalmente, en la primera Fecha de Pago, la remuneracion de 1a Sociedad Gestora se
calculard por el nzmero de dias transcurridos desde la Fecha de Constitucién, a lo que se
afladird wn importe fijo.

En cualquier caso, la comision de gestion tiene establecido un importe minimo a percibir por
la Sociedad Gestora actualizado al comienzo de cada afio natural {comenzando en enero de
2013) de acuerdo con el Indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de
Hstadistica, u organismo que lo sustituya.

) Administrader de los Derechos de Crédito

Banco CAM, S.AU. {en adeclanie Banco CAM) no percibe remumeracién alguna en
contraprestacion 4 los servicios que lleva & cabo como administrador de los Derechos de
Crédito.

2} Agente financiero del Fondo
Banco CAM, como agenie financiere del Fondo, sera:

(i) Elencargado de maniener ia Cuenta de Tesoreria.

(1) El agente de pagos de la Emisidn de Bonos.

(iii) El depositario de! Titulo Maltiple representativo de los Certificados de Transmision de
Hipoteca.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente Finauciero, Banco CAM, el
Fondo satisfard al mismo en cada Fecha de Pago, una comision igual 2 10.000 euros, que
estard comprendida en los gastos ordinarios del Fondo.

31-152
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Contraparte de los Préstamos Subsrdinados

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Banco CAM un préstamo subordinado y un
préstamo subordinado para Fondo de Reserva.

)

Normativa legal

EMPRESAS TDA CAM 10, Fondo de Tituiizacion de Activos, se constituye al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo est4 regulado conforme a:

(@

@)

(i)

(iv)

\D

(vi)

)

La Escritura de Constitucion del Fondo.

El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no

conternplado en el Real Decreto 926/1998 v en tanto resulie de aplicacién.

Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccién y sancién.

La Circular 2/2009 de 25 de marzo de 12 Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, estados financieros intermedios, estados financieros piblicos
y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.

Demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

Régimen de fributacién

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones v Actos
Juridicos Documentados.

P
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a} Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y Ia memoria, de fa que forman
parte los estados financieros 5.05.1, 8.05.2, S.05.3, 5.05.4 v al apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo 1. Las Cuentas Anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios coniables y normas de valoracion contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010,
de 14 de octubre.

En cumnplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacidn de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar 1a imagen fiel del Fondo de! gjercicio 2011. Estas cuentas,
serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su
aprobacidn sin cambios significatives.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario.

b} Utilizacion de juicies v estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables v a los saldos de los actives, pasives, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuzles.

Las estimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. 81 como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuzales de ese periodo y de periodos sucesivos.
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Las estimaclones més significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

° Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.3).
° Cancelacion anticipada (Nota 1.b)
) Comparacion de Ia informacién

Por ser este el primer ejercicio de actividad del Fondo, no se incluye en el balance de
situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estade de flujos de efectivo v el estado de
ingresos y gastos reconocidos, los saldos del ejercicio anterior.

d) Agrapacién de partidas

En la confeccidn de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacion de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de
ingresos y gastos.

e} Flementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos ¢ mas partidas del balance. |

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son
los siguientes:

a} Empresa en funcionamienio,

El Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacion ha considerado que la pestién del Fondo continuard en un futuro previsible,
por lo que la aplicacidn de los principios y criterios contables no tiene como el propdsito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
importe resuitante en caso de su Hquidacién total.

-12-
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b} Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcion de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
en €l que se produzea el cobro o pago de los mismos, siempre que sz cuantia pueda
determinarse con fighilidad,

£} Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aguellos elementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacion o realizacidn, se espera que se produzea en un plazo miximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no comrientes,

) Agtivos dudoeses

El valor en libros de los epfgrafes de “Activos dudosos” recogerd el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito gque cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiiedad,
asi como aquétlos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

€} Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en ¢l balance cuando el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

° Préstarnos y partidas a cobrar
¥n esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instumentos de
patrimoenic ni derivados, sus cobros son de cuantia detenminada o determinable y no se

negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los derechos de crédito que dispone el Fondo en cada momento.
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Valoracidn inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran imicialmenie por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccidn, que equivaldrd al valor
razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior Ias cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando ¢l efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracidn posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizarin en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo. ‘

i§] Intereses y gastos devengados no vencidos

¥n este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que atn
no han sido cobrados.

Asimismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién, que aln no han sido pagados.

g} FPasivos financieres

Los instrumentos financieros emitidos, incurrides o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econdmica, supongan para
éste una obligacion contractual, directa o indirecta, de emtregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar actives ¢ pasivos financiercs con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

o Débitos y partidas z pagar
En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el

Fonde, con el fin de financiar 1a adquisicién de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacién emitidos por e} Fondo,

-14-
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Adicionalmente, se registrardn en esta categoria las dendas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi come cualquier
disposicidn realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoriz se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la fransaccidn, que equivaldrd
al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccidon que
les sean divectarnente atribuibles.

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccidn y
aseguramiento de la emisién, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del Organo regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admisién a negociacidn de los valores emitidos, entre otros.

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
Intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Repercusién de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasives emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuemta de periodificacién de la comision variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més suberdinado, teniendo en

cuenta el orden Inverso de prelacidn de pagos establecido contractnalmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se registra como un ingreso en la partida “Repercusién de pérdidas
{ganancias)” en le cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros v el valor actual de los flyjos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las comespondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusgion de pérdidas™.

Z15-
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Fn el calculo del valor actual de los fivjos de efectivo firturos estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instramento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a gque se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable,

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido

anteriormente para la repercusién de pérdidas, terminando por la comision variable
periodificada.

Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusidén de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas v ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocido en Ia fecha de reversidn si no se hubiese
realizado la repercusién de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en &l acumulados.

. k) Ajuastes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la pericdificacidn realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrindose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacidn con la administracion financiera y operativa del Fondo,

i} Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por ¢l Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdimico, corregido por las diferencias permanentes de scuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

B Deterioro del valor de los actives financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo 2 la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ka producido una pérdida por deterioro, De forma simétrica s¢ reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucidén del Fonde, una reversidn
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas vy ganancias.

-16 -
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° Derechos de crédito

Bl importe de las pérdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros v el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacion, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incumido,

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendrd durante la vida
del instrumento. En su estimacidn se considera toda la informacién relevante que esté
disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesidn del instrumentos o figuren en la
informacidn facilitada al tinglar de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacidn, menos el importe de los costes necesarios para su

obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de Ia
garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futtros estimados se utiliza como tipo
de actualizacidn el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efective a la fecha que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instramentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién o modificacién se produce por causa distintz a las dificultades
financieras del prestatario o emisor,

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los fijos

de efectivo es igual o inferior a doce meses.

En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

17~
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No obstante, el importe de la provisién que resulta de la aplicacién de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacién de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
que calculan las pérdidas por deterioro en fumcion del Hempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagade de una misma operacién:

e Tratamiento general

Criterio aplicado desde del 1 de julio de 2010 (96}

Hasta 6 meses 25
Mis de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mis de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mas de 12 meses 100

Riesgos con

Criterio aplicade desde ¢l | de enero de 2009 EIIpresas y Riesgos con resto
hasta e! 1 de julio de 2016 empresarios (%) de deudores (%)
Hasta 6 meses 53 45
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 2.8 274
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 63,1 68,5
Mis de 18 tneses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mids de 24 meses 100,0 100,0

La escala anterior también se aplica, por acumulacién, al conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada wma presente
impagos superiores a tres meses. A. estos efectos, se considera como fecha para el
caleulo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mds antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacién de los activos como dudosos si es anterior.

e  Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el vator de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera
carga y se encueniren debidamente constituidos v registrados a favor del Fondo o, en su
caso, de la entidad cedente, se estima, segin el tipo de bien sobre el que recae el
derecho real, con los siguientes criterios:

(i)  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacidn en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales més fuertes. La estimacion del wvalor de los derechos

recibidos en garantia es como méximo el valor de tasacién, ponderado por un
80%.

-18-

RAJBE58G3



v
i
t
i
i
H
i
|

RU3885804

(i)

(iii)

(iv)

™

0K6338526

CLASE 82
I I

Fincas risticas en explotacidn, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacidén para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a upa
explotacién econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su ficil
realizacién en efectivo. La estimacién del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasacidn, ponderado por un 70%.

Viviendas terminadas (resio). Incluye las viviendas tenminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad v eocupacién expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estdn cualificadas para su consideracidn en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
méaximo el valor de tasacién, ponderado por un 60%.

Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos

recibidos en garantia es como mdximo el valor de tasacidn ponderado por un
50%.

En ¢l supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacién
necesaria para determinar el tipo de bien sobre &l que recae la garantia, el valor de
los derechos recibidos en garantia serd como méximo el valor de tasacidn,
ponderado por un 80%.
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Desde el 1 de julio de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las
operaciopes calificadas como “activos dudosos” a que se refieren los apartados
anteriores se debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda
del valor de la garantfa, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores,
y sobre la base de la fecha més antigua que permanezca incumplida, los porcentajes
sefialados en el primer cuadro del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con
antetioridad al 1 de julio de 2010, se debian aplicar los siguientes criterios:

= Operaciones con gerantia real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda gue contaban con garantia de
primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era iguel o inferior al
80% del valor de tasacién de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba que dicha adjudicacion no iba a producirse y se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

%)

Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afios 23
Mis de 4 afios, sin exceder de 5 afios 30
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afios 5
Mis de 6 afios i

Otras operaciones con garantia real: los porcentajes de cobertura aplicados a las
operaciones que contaban con garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas
aquellas operaciones con garantias sobre viviendas terminadas excluidas del
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las entidades cedentes
hubjeran iniciado los trimites para ejecutar dichos bienes v éstos fuvieran un
valor sustancial en relacidn con el importe de la deuda, eran los que se indican a
continuacidn, distinguiendo segin el deudor fuera una empresa 0 empresario u

oiro tipo:
Empresas y Resto de
empresarios (%) dewndores (%)
Hasta 6 meses 45 38
Mis de § meses, sin exceder de 12 23,6 233
Més de 12 meses, sin exceder de 18 333 72
Més de L8 meses, sin exceder de 24 814 793

Mas de 24 meses 1663,0 1000
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La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulie de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante el ejercicio 2011 no se han realizado ajustes que
impliguen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas v ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los actives. Cuando, como consecuencia de un
andlisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacién de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su exiincién por
prescripeidn, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite ¢l valor en libros del activo
financiero que estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

£l reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su cdleulo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo caso, este imporie se reconoce como una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

L.a Entidad ha calculado el deterioro del ejercicio 2011 de los activos financieros del Fondo al
cierre del gjercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES ¥ CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante ¢l ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales ne sc ha
producido ningtin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su Importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuzles del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora.
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5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

E! riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucién se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo ests expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipe de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su carfera.

Riesgo de mercado

Fste riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales.

® Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.

) Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicién significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de {ondos liguidos, o para
poder acceder a ellos, en }a cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.
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Dacda su estructura financiera el Fondo no presenta exposicién a este riesge dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestién activa de la Hquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesge desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lincas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificuliad del Fondo de disponer los fondos liguidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota § se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este seatido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento at 31 de diciembre de 2011. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccion de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacidn contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgoe de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimienio de las
obligaciones coniractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefic del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.GFT., SA. y recogida en el folleto de emisin, las pérdidas ocasionadas por la
materializacidn de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de

pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opeiones sobre tipos
de interés con ia entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liguidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contraparfes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros intemacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién como la constitucién de
garantias adicicnales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes,

Por este motivo, el Fondo no espera incumrir en pérdidas significativas derivadas del
mcumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.
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Fl siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio

2011

Derechos de erédito
Dendores y otras euentas a cobrar
Otros activos financieros

Efectivo v otros Activos liquidos equivalentes

Total Riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

Miles de euros
2011

716,623
22.628
168
77.344

816.763

La composicién de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 s 1a

siguiente:

No corriente

Total

Deundores v oiras cuentas a cobrar -
Derechos de crédito
Préstamos a empresas 492093
Activos dudosos -
Intereses y gastos devengados ro vencidos -
Intereses vencidos e impagados -

22628

714.833
1.552
238

492.003

739251

Otros activos financicros
Otros -

168

163

_24 -
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Derechos de crédito

Los Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:

E! Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

La cesidn es plena e incondicional v se realiza por la totalidad del plazo remanente
hasta el total vencimiento de los Préstamos.

La cesidn de los Derechos de Crédito derivados de Préstamos Hipotecarios se Hevaa
cabo mediante la emisién de Certificados de Transmision de Hipoteca que se
corresponden con dichos Préstamos Hipotecarios.

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se represenian mediante un Titulo
Multiple, emitido por el Cedente, nominativo, representativo de la totalidad de los
Certificados de Transmision de Hipoteca,

Los Certificados representados en wn Titulo Miltiple se encuentran depositados en
Banco CAM. :

El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Miltiple emitido por
€l mismo, representativo de los Certificados de Transmision de Hipoteca, por uno
nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de las mismas como consecuencia de las

modificaciones habidas en los #ipos de interés y en los principales de los Préstamos
Hipotecarios.

El interés que devenga cada Derecho de crédito cedido es el del tipo de interds
nominal del préstamo personal o hipotecario del que representa cada Derecho de
Créd:to. El tipo medio de la cariera de operaciones de financiacion cedidas al Fondo
de Titulizacidn al 31 de diciembre de 2011 exa del 4,10%.

Se emiten por el plazo restante de vencimiento de las operaciones de financiacién
afectas al Fondo y dan derecho al titular del Derecho de Crédito a percibir la totalidad
de los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas,
reciba la Entidad Emisora por los Préstamos de cualquier clase afectos ai Fondo, ast
como la totalidad de los intereses gue recitba la Entidad Emisora por dichas
cperaciones de financizcién.

_25 -
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- El Fondo tendrd derecho a la percepeion de cuantas cantidades scan satisfechas por
los deudores hipotecarios, tanto en concepto de reembolso dei principal como de
intereses, derivadas de los Préstamos Hipotecarios. Los pagos a realizar por la Entidad
Emisora al Fonde se realizardn en la cuenta abierta al nombre de éste en la propia
Entidad Emisora por escrito. Asimismo, el Fondo dispondri en el Agente Financiero,
de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios Financieros, de una cuenta
bancaria a su nombre, a través de la cual realizara todos los pagos en Fecha de Pago.

- Los Certificados seran transmisibles mediante declaracidn escrita en el mismo titulo
y, en general, por cualquiera de los medios admitidos en Derecho. El transmitente no
responderd de la solvencia del Cedente ni de la del Deudor, como tampoco de la
suficiencia de la hipoteca que lo garantice.

- El Cedente se hard cargo de cualquier cargo o impuesto que pudiera originarse por la
cesion de los Préstamos, salvo que expresamente se prevea lo contrario en la Escritura
de Constitucidn.

- El Cedente responde ante el Fondo exclusivamente de la existencia y legitimidad de
los Préstamos asi como de la personalidad con Ia que efectiia de la cesidn pero no
asume responsabilidad alguna por el impago de los Deudores, ya sea del principal de
los Préstamos, de los intereses, ¢ de cualquier oira cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos.

- Tampoco asume el Cedente responsabilidad en garantizar directa o indirectamente el
buen fin de la operacidn, ni otorgard gerantias o avales, nf en virtud de la Escritura, nd
de ningin otro pacto o contrato.

- Las caracteristicas minimas que deben cumplir fos Derechos de Crédito cedidos que
se recogen en la escritura de constitucion del Fondo han sido verificadas medianie 1a
aplicacidon de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la
Sociedad Gestora, habiendo emitidos éstos un informe al concluir dicha verificacidn.

Las caracteristicas mds importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera
cedida al Fondo somn:

. Los Deudores de los Derechos de Crédito son empresas domiciliadas en
Espafia, incluyendo operaciones concertadas con personas fisicas que trabajan

por cuenta propia (autdnomos), contando algunos de los préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria.
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Derechos de crédito
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Los Derechos de Crédito fiueron concedidos entre el afio 1999 v 2011, siendo
en los afios 2009, 2010 y 2011 donde se produce una mayor concentracion,
siendo la antigiiedad media de los Derechos de la Cartera Cedible de 30,78
meses.

Los Derechos de Crédito fueron concedidos para diversas finalidades, siendo
“inversién negocio industria”, inversién negocio hosteleria”, “inversién
negocio servicios” y “refinanciacion-reestructurado”™ donde se produce una
mayor concentracion.

El vencimiento residual medio ponderado de los Derechos de Crédite de la
Cartera Cedible es de 75,88 meses.

Un 23.25% de los Derechos de Crédito son préstamos a tipo de interés fijo,
siendo por tanto un 76,75% préstamos a tipo de interés variable.

Un 93,29% de los Derechos de Crédito se encontraban al corriente de pago a 1
de noviembre de 2011, un 5,98% tenia un retraso en el pago de hasta 30 dias v
un 0,73% tenfa un retraso en el pago superior a 30 dias.

Las garantias de los Derechos de Crédito se distribuyen entre hipoteca
inmobiliaria (8,82%), garantia real distinta de hipoteca (6,21%) y garantia
personal de terceros (84,97%).

El moviriento de los derechos de crédito durante el ejercicio 2011 ha sido el siguiente:

Miles de euros
2811
Saldo infciat Adiciones Amortizaciones Salde fina

Préstamos a empresas - 750.000 T (35.167) 714833
Intereses y gastos devengados no vencidos - 4253 (2.701) 1.552
Intereses vencides e impagades - 238 - 238

- 754491 (37.868) 716 623

El importe pendiente de cobro de las amortizaciones de los derechos de cobro que figura
registrado en el epigrafe de balance “Deudores v otras cuentas a cobrar” ha sido registrado en
el Estado de flujos de efective aumentando el epigrafe “Cobros por amortizacion de derechos
de crédito” y disminuyendo el epigrafe “Otros fhijos de caja provenientes de operaciones del
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Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 3,27%.

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de interés medio de la cartera era del 4,10%, con un tipo
méaximo superior al 10% y minimo inferior al 1%.

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
4.463 miles de ewros, de los que 1.552 miles de euros se encuenfran pendientes ds
vencimiento, v 238 miles de euros se encuentran vencidos e impagados estando registrados
en el epigrafe “Derechos de crédito™ del activo del balance de situacion.

Al 31 de diciembre de 2011 ia ganancia imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 28 miles de euros, que se corresponden con
ingresos por la recuperacién de intereses no reconocidos.

Al 31 de diciembre de 2011 no se han realizado reclasificaciones de activos.

En el Estado 5.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los importes que
vencen en cada uno de los cinco afios siguientes al cierre del gjercicio, entre el sexto v el
déeimo afio v el resto de aflos hasta su vencimiento.

6.2  Deudores v otras cuenta a cobrar

Este apartado recoge, fundamentalmente, importes vencidos de los derechos de crédito
pendientes de cobro.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo gue figura en el balance de situacion se corresponde con el efective depositado en
Banco CAM como materializacién de una Cuenta de Relnversidn y una Cuenta de Tesoreria,
a través de la cual se realizardn, en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el Fondo
deba recibir del Cedente derivados de los Préstamos. Los saldos positivos que resulten en la
Cuenta de Reinversién devengardn un interés anual variable ttimestralimente a favor de éste.

_08 -
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros
2011

Tesoreria . 77344

77344

A 31 de diciembre de 2011 no existen intereses devengados pendientes de cobro de la Cuenta
de Reinversion por importe significativo.

Como mecanismo de garantiz v con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
al titular de los Bonos de acuerde con el Orden de Prelacion de Pagos, se constituyé un
Fondo de Reserva, con cargo al Préstamo Subordinade para el Fondo de Reserva, por importe
de 56.250 miles de euros (Fondo de Reserva Inicial).

En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de Reserva hasta alcanzar su Nivel Requerido,
con los Recursos Disponibles que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. El Nivel Requerido del Fondo de Reserva sera
la menor de las siguientes cantidades:

- Elimporte del Fondo de Reserva Inicial: 56.250 miles de euros.
- El 15% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de 1a emisién de Bonos.

Sin perjuicio de lo anterior, el Nivel Requéricio del Fondo de Reserva no podra ser inferior a
28.125 miles de euros,

-39 -
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8. PASIVOS FINANCIEROS

0KB338537

La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 es Ia siguiente:

Obligaciones ¥ otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Otras dendas con entidades de crédite

Intereses y gastos devengados ro vencidos

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

Miles de euros
2611
No corriente Corriente Total

452.260 222743 675.000
75.000 - 13000
- 1021 3021
527.260 223761 753021
50.860 - 60860
- 1245 1245

- 313 313
60.860 1.558 62.418

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de dos series de Bonos que tienen las

sighientes caracteristicas:

Importe rominal

750.000.000 euros.

Nimero de Bonos 6.750 Bonos Serie A
750 Bonos Serie B
Impoerte nominal unitario 106.000 euros.

Interés variable Bonos Serie A:
Bonos Serie B:

Forma de pago Tritestral,

Euribor 3 meses + 0,90%
Euribor 3 meses -+ 1,10%

25 de febrero, 25 de maye, 25 de agosto y 25 de

Fechas de page de intereses
Fecha de inicio del devengo de intereses

Fecha de! primer pago de infereses

-30-
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Amortizacion Los Bonos se amortizaran at 100% del valor nominal, es
decir, eien mil {106.000) euros por Bono.

La amortizacion de los Bonos de la Serie A se realizard a
promata entre fos Bonos de la misma Serie mediante la
reduccién del importe nominal, hasta completar el
mismo, en cada Fecha de Pago por el importe de la
Cantidad Disponible para Amortizacion aplicads a los
Bonos de la Serie A conforme 2 las reglas de distribucioén
y apiicacidn establecidas en lka Escritura de Constitucion,

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie
A tendrd hugar en la primera Fecha de Pago del Fonde.

La amortizacién de los Bonos de Iz Serie B se realizard a
prorrata entre los Bonos de la misma Serie, mediante la
reduccién del importe nominal, hasta completar el
mismo, €n cada Fecha de Pago por el importe de la
Cantidad Disponible para Amortizacion aplicada a los
Bones de la Serie B conforme a las reglas de distribucion
v aplicacion establecidas en la Escritura de Constitucion.

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B
estara subordinada a los Bonos de la Serie A , de manera
que tos Bonos de la Serie B no comenzerin a amortizar
hasta que no estén totalmente amortizados los Bonos de
la Serie A en su totalidad.

Vencimiento ' Los Bonos se consideraran vencidos en la fecha en que
estén totalmente amortizados o en Ia Fecha de
Liquidacion del Fondo.

Los Bonos no estar4n admitidos a negociacion en ningtin mercado secundario organizado y
sélo podran ser adquiridos por inversores institucionales, v careceran de calificacion
crediticia de agencias de calificacion segin lo previsto en el articulo 10 del Real Decreto
026/1998.
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El movimiento de los Bonos durante el gjercicio 2011, sin considerar las correcciones, ha
sido el siguiente:

Miles de euros
2011

Serie no

subordinada Serie subordinada

Saldo inicial - -
Adiciones 675.000 75.000
Amoriizacion - .
Saldo final 675.000 75.000

Fl célculo de la vida media y de la duracién de los Bonos esta significativamente ligada ala
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formardn a partir de
una variedad de factores {geogréficos, estacionalidad, tipos de interds, ste..) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado 8.03.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentre de las presentes Cuentas
Anuales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacitn sobre la vida residuat de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacién se detalla en el Estado 5.05.2 (Cuadro
A), incluide como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por
importe de 3.021 miles de euros, los cuales se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de
diciembre de 2011, estando rtegistrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores
negociables™ del balance de situacién.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante el
ejercicio 2011 de cada uno de los bonos emitidos y vivoes durante e ejercicio:

Bonos i 2011

Serie A 2,524%

Serie B 2,724%
_37.
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8.2 Deudas con entidades de erédito

Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe total facilitado por Iz Entidad

Mies de suros

* Banco CAM 4610

Saldo al 31 de diciembre de 2011 4 610 miles de euros

Tipo de interés anual: Veariable, e igual ai Furibor a 3 meses més un diferencial
del 0,75%.

Los intereses se liguidaran y serdn exigibles al
vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses, en
cada una de las Fechas de Pago (los dias 25 de febrero,
mayo, agosto y noviembre de cada afio) v hasta la tota
amortizacién del Préstamo Subordinado.

Liquidaci6n de intereses:

Finalidad: Pago de los gastos iniciales del Fonde corespondientes a
' la constitucion v a la emision de los Bonos , asi como a
cubrir e] desfase correspondiente existente en la primera
Fecha de Pago entre e} devengo de intereses hasta dicha
Fecha de Pago v el cobro de jos intereses de los Derechos
de Crédito anteriores a la primera Fecha de Pago.

Amortizacién: Se realizard, en cada Fecha de Pago, por un importe iguai
al 50% de Ia diferencia positiva entre los Recursos
Dispouibles del Fondo y la aplicacién de los conceptos
(i) a (viii) del Orden de Prelacion de Pagos.

Vencimiento Fecha de liquidacidn del Fondo.

PRESTAMO SUBORDINADO PARA FONDQ DE RESERVA

Importe total facilitado por la Entidad:
Miles de euros
Banco CAM 56.250

Salde al 31 de diciembre de 2011 $6.250 rniles de euros.
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Tipo de interds anual: Variable, ¢ igual al Euribor a 3 meses més un diferencial
del 1%.

Liguidacidén de intereses: Los intereses se liquidardn y serdn exigibles al
vercimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses, en
cada una de las Fechas de Pago (los dias 25 de febrero,
mayo, agosto ¥ noviembre de cada afio) v hasta la total
amortizacién del Préstamo Subordinado.

Finalidad: Dotacidn inicial dei Fondo de Reserva.

Amortizacidn: Se realizara, en cada Fecha de Pago, por un importe ignal
al importe en que, en cada Fecha de Pago, se reduzca el
Nivel Requerido del Fondo de Reserva, con sujecidén al
Orden de Prelacion de Pagos o al Ozden de Prelacion de
Pagos en Lignidacidn.

Vencimiento Fecha de liquidacion del Fondo.

El movimiento producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante el
gjercicio 2011 ha sido el siguiente:

Miles de guros

2011
Préstamo Suberdinado
Préstamo Subordinado Fondo de Reserva
Saldo inictal . }
Adiciones £4.610 56.250
Amortizacion . -
Saido final ) 4610 36,250

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de los préstamos subordinados por
importe total de 251 miles de euros, los cuales se encuentran pendientes de vencimiento a 31
de diciembre de 2011, estando registrados en €l epigrafe “Deudas con entidades de crédito”
del pasivo del balance de situacion.

A83H856
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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del ejercicio 2011 se
presenta a continuacion:

Ejercicio 2011

Liquidacion de cobros y pagos del periodo Real
Derschos de ¢rédite clasificados en gl Activo

Cobres por amortizaciones ordinarias 30.264
Cobros por amortizaciones anticipadas 4144
Cobros por imtereses ordinarios 2618
Cobros por intereses previamente impagados 83
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 75%

Otres cobros en especie
Ctros cobros en efectivo

Series emitidas clasificadas e el Pasivo (infosmacion serie a serje}

Pagos por amortizacion erdinaria (Serie A}
Pagos por amortizacidn ordinaria (Serie B) -
Pagos por intereses ordinarios (Serie A) -
Pagos por intereses ordinarios (Serie B) -
Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie A) -
Pagus por amoriizaciones anticipadas (Serie BY -
Pagos por amortizacion previamente impagada (Serie A) -
Pagos por amortizacidn previamente impagada (Serie B}
Pagos por intereses previaments impagados (Serie A) -
Pagos par intereses previamente impagados (Sere B}
Pagos por emortizacion de préstamos subordinades -
Pagos por intereses de préstamos subordinados -
Ctros pagos def perioda

352
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion de la informacién real acumulada y
contractual, entendida esta filtima como los cobros ¥ pagos que estaban previstos para el
periodo (o acurulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucién, la mencionada
informacidn ha side sustituida con una comparativa entre las tasas e hipGtesis de los activos y
pasivos en el momerto iniclal y las actuales presentada a continuacién:

Efercicio 2011
Hipdtesis momenio

inicial Momento actual
Tipo de interés medio de 1z cartera 4,13% 4,13%
Tasa de amortizacion anticipada - 327%
Tasa de fallidos - %
Tasa de recuperacién de fallidos - ’ 6%
Tasa de morosidad - 0%
Loan to value Medio - 67,6%
Hipdtesis de fecha de liquidacion anticipada def fondo 2500502087 25/052017

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no presentaba impagados en ninguna de las diferentes
series de Bonos en ciroulacion.

Al 31 de diciembre de 2011 ¢l Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente
al pago de las series.

Durante 2011 el Fondo no ha abonado importe alguno al cedente en concepto de margen de
intermediacion del Fondo.
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10,  SITUACION FISCAL

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

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacidn de practicar retencidn sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos signientes:

i. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

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

El Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinidn de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccién.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, 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 titulizacién hipotecaria y los fondes de titulizacién de activos, son de aplicacién
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de ia
cobertura especifica del riesgo de insobvencia de los clientes.

12, OTRA INFORMACION

Dada la actividad 2 la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacidon del impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos ¥ gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2011, en base a los

criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos,

_37-
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Los honorarios correspondientes a fa auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2011 han

sido 4 miles de euros, no habiendo prestado el auditor servicios al Fondo distintos al de
auditorfa de cuentas.

12. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtin hecho que afecte o
modifique significativamente 1a informacion contenida en las cuentas anuales.
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EMPRESAS TDA CAM 10,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2011

EMPRESAS TDA CAM 10, Fondo de Titulizacion de Activos, fie constitiido per Titulizacién
de Activos SGFT, el 4 de Noviembre de 2011, comenzando el devengo de los derechos sobre
sus activos desde Fecha de Constitucion, v obligaciones de sus pasivos el 4 de Noviembre de
2011, Fecha de Desembolso. Actiia como Agente Financiero del Fondo la Banco CAM, S AU,
con funciones de depositaria de los activos del Fondo v Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 7.500 Bonos de Titulizacién agrupados en cinco (2) Clases de la siguiente
manera:

- Clase A compuesta por una tnica serie de Bones por importe nominal total de
seiscientos setenta v cinco millones (675.000.000) eurcs integrada por 6.750 Bonos de
100.000 euros nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con
pago irimesiral, resultante de sumar (i} el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres
meses, més (i) un margen del 0,90%.

- Clase B compuesta por una tinica serie de Bonos por importe nominal total de setenta y
cinco millones (75.000.000) euros integrada por 750 Bonos de 100.000 euros nominales
-cada uno, que devengan un interds nominal anual variable, con pago trimestre, resultante
de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen
del 1,10%.

El imporie total de la emisién de bonos de titulizacidn es de setecientos cineoenta millones
{750.000.000) de euros.

El activo del Fondo EMPRESAS TDA CAM 10 estd integrado por Derechos de Crédito cedidos
por BANCO CAM, S.AU.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibid dos préstamos, ambos otergados por Banco CAM,
SAU:

- Préstamo Subordinado: por importe de 4.610.000 euros, destinado exclusivamente al
pago de los gastos iniciales del Fondo correspondientes a la constiicidn del Fondo y la
Ermisién de los Bonos, asi como a cubrir el desfase existente en la primera Fecha de
Pago del Fondo entre el devengo de intereses hasta dicha Fecha de Pago y €l cobro de
los intereses de los Derechos de Crédito anteriores a la primera Fecha de Pago.
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- Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva: por un imporie de 56.250.000 euros,
destinado a dotar inicialmente ¢l Fondo de Reserva.

En cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del
Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin.

El Nivel Requerido del Fondo de Reserva ser la menor de las siguientes cantidades:

{1 56.250.000 Furos.
(i} El 15% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de 12 emision de Bonos.
El Nivel Requerido del Fondo de Reserva no podra ser inferior 28.125.000.

El Fondo Hquida con la Entidad Emisora de las Participaciones Hipotecarias con caricter
mensual el dia 20 de cada mes v tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas fos dias 25
de febrero, 25 de mayo, 25 de agosto y 25 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de
Pago tuvo lugar el 27 de febrero de 2012.

Durante ¢l gjercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos v a la Eseritura de
Constitucidn que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucion de los
flujos det Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada de las Participaciones
Hipotecatias del 8.00%, se prevé que Ia Sociedad Gestora proceda a la Liquidacidn Anticipada
del Fondo con fecha 25/05/2017, conforme a lo estipulado en la Escritura de Constiticién del
Fondo y en el Folleto de emisidn del mismo.

Bl riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continue,
No obstante, desde su constitucidn se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
gue mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas

de los tipos de interés de los activos ¥ pasivos, y de los tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales,

L
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus corpromisos.

No obstante, dada la estructura v disefio del Fonde gestionado por Titulizacién de Activos
S.GET., SA. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de

pagos a los acreedores det Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opeiones sobre tipos
de interds con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este semtido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccidn como la constitucion de
garantfas adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incwrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacidén del ejercicio 2011, asi como la informacién contenida en el
modelo de estado financiero pablico S05.5, referente a otra informacion de los activos y
pasivos.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado 5.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

La capacidad del Fondo para atender sus pasivos por el importe que figura en las cuentas

anuales dependera de la evolucidn que experimenten los fallidos considerados como tal segin
las condiciones del folleto del Fondo.

La definicion de fallidos segin el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicidn de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la CN.MV., medificada

por fa Circular 4/2010, de 14 de octubre, en base a ia cnal se registran los deterioros de los
derechos de crédito del Fondo.

LA -
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Desde el cierre del ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacidn de las cuentas anuales del
Fondo, no ha ocurride ningtin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacidn mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos SGET en Internet: http//www tda-sgft.com.
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SEMPRESAS TDA CAMEICFONDO DE TETULIZACION.DE ACTIVOS

1, Saldo Mominal j}cndlemc de Veﬁcumemo - } 7 . . 7118 6.000
2. Salde Nominal pendiente de Cobro: T14.833.900
3. Amortizaciones acumuiada desde origen del Fondo: 35.167.000
4.Vida residual (meses): 77
5.Tasa de amortizacidn anticipada (Epigrafe final (I})
6. Porcentaje de impagado entre 3 ¥ 6 meses: 0,68%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 17 meses: 0,00%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 0,80%
9. Saido de fallidos (sin impagos, en euros) 1]
10. Tipo medio cartera: 4,180%
11. Nivel de Impagado [2}: 0,00%
1. Saido vivo ¢c Bonos por Serie: FOTAL UNITARIO
a) ES03308381006 675.000.006 100.000
by ES0330881014 75.600.80¢ 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiente por Serie:
a) ES0330881006 100,00%
b) ES0330831014 : 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en eurog); 0,00
4, Intereses devengados no pagados: 3.021.000,00
3. Intereses impagados: 0,00
6. Tipo Bones (2 31 de diciembre de 2011):
a)} ES0330881006 2,524%
b) ES0330881014 2,724%
7. Pagos dej periodo
Amortizacién de principal Intereses
a) ES0330881006 ] 0
b} ES0330881014 4] 0
1. Saido de ]a cucnta de Tesorena . ' T 48.060
2. Saldo de la cuenta de Reinversidn: 77.296.000

Importc pcnd;cnte de reembolso de prestamos

1. Préstamo Subordinado (Gastos Iniciales y Desfase}: 4.610.00¢
2. Préstamo Subordinado {Foado de Reserva): 56.250.000
VEPAGOSDET PR ;
1. Corisiongs Variables Pagadas 2011 &
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1. Gastos preducidos 2011

LyIRL YOS FUELRD

A) CARTERA

Saldo Nominal
Pendiente de Cobro
Ne Failido*:

711.805.898,23

Saldo Nominal .
Pendiente de Cobro
Fallido*;

TOTAL: 711.805.898,23

* Fallido: Segin criteric tal y como informa el Folleto

B) BONOS

Serie A 675.80(.000
Serie B 75.000.000
TOTAL: T50.004.000,00

[1] Se consideran Derechos de Crédita y Certificados de Transmision Hipotecarias Fallidos aquellos cuyos Préstamos
Hipotecarios se hayan enconirado en cualquier momento en impago por ur periodo igual o mayor a 18 meses de débitos
vericidos, en gjecuciin de la garantia de los mismos, gue hayan side declarados o clasificados como fallidos por el Cedente
¥ comunicado a la Sociedad Gestora, 0 que haya sido declarado fallide de acuerda con el Administrador, o por el cual se

de Espafia.

© haya preseniads demandz judicial o haya sido cansiderado fallida conforme a la definicion de la Circular 4/2004 del Banco

El porcentaje estd caleulado sobre el saldo pendients de vencimiento mds el salda impagado a 31 de diciembre.

£2] Importe de principal de los Derechos de Crédito v Certificndos dz Transmision Hipotecarias impagadas durame ¢l
Pperiodo de tiempo comprendide entre el cuarto y el diecisizteavo mes respects af Satdo Nominal Pendiente de los Derechos

dz Crédito y Certificados de Transmision Hipotecarias.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A. Banco CAM, S.AU,

. Tedfilo Jiménez Fuentes D. Juan Luis Sabater Navarro
Presidente

Banco Castilla La Mancha, S.A. D. Rafael Morales — Arce Serrano

D, Francisco Jestis Cepeda Gonzilez

D? Raguel Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

D. Rafael Garcés Beramendi Aldermanbury Investments Limited
D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que fras la
aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestion de EMPRESAS TDA CAM 10, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, por los
miembros del Consejo de Administracion de Titulizacidn de Activos, S.A., S.G.EFT., en la sesion de 27 de
marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 76 haojas
encuadernadas y numeradas correlativamente del OK6338501 al OK6338576, amos inclusive, estampando su

firma los miembros reunidos, cuyos nombres vy apellidos constan en esta Gltima hoja del presente, de lo que doy
fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



