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Infonne de Auditoria de Cuentas Anuales 

AI Consejo de Administraci6n de 
Titulizaci6n de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. (la Sociedad 
Gestora) 

Hemos auditado las cuentas anuales de MADRJD RESIDENCIAL II, Fondo de Titulizaci6n de 
Activos, (el Fondo) que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de 
perdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo 
y la memoria correspondientes al ejercicio anual tenninado en dicha fecha. Los Administradores 
de la Sociedad Gestora son responsables de la fonnulaci6n de las cuentas anuales del Fondo, de 
acuerdo con el marco nonnativo de infonnaci6n financiera aplicable al Fondo (que se identifica 
en la nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sobre las citadas 
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la nonnativa 
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana, que requiere el examen, 
mediante la realizaci6n de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales 
y la evaluaci6n de si su presentaci6n, los principios y criterios contables utilizados y las 
estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco nonnativo de infonnaci6n financiera que 
resulta de aplicaci6n. 

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejerclclo 2011 adjuntas expresan, en todos los 
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situaci6n financiera de MADRJD 
RESIDENCIAL II, Fondo de Titulizaci6n de Activos al 31 de diciembre de 2011, asi como de 
los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo correspondientes a1 ejercicio anual 
tenninado en dicha fecha, de confonnidad con el marco nonnativo de infonnaci6n financiera 
que resulta de aplicaci6n y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en 
el mismo. 

EI infonne de gesti6n adjunto del ejerclclO 2011 contiene las explicaciones que los 
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situaci6n de MADRJD 
RESIDENCIAL II, Fondo de Titulizaci6n de Activos, la evoluci6n de sus negocios y sobre 
otros asuntos y no fonna parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la 
infonnaci6n contable que contiene el citado infonne de gesti6n concuerda con la de las cuentas 
anuales del ejercicio 2011 . Nuestro trabajo como auditores se Iimita a la verificaci6n del 
infonne de gesti6n con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisi6n de 
infonnaci6n distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo. 

KPMG Auditores, S.L. 

Luis Martin Riano 

16 de abril de 2012 
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CLASE 8.3 

MADRlD RESIDENCIAL ll, F.T.A. 
Balances de Situaci6n 
31 de diciembre 

Miles de euros 

Nota 2011 2010 

ACTIVO 

A) ACTIVO NO CORRIENTE 
I. Activos financieros a la rgo plazo 6 

Derechos de credito 
Certificados de transmisi6n hipotecaria 541.186 570.551 
Activos dudosos 7.418 357 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (316) (I ) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

II. Activos por impueslos diferido 
III. Otros activos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta 7 58 
V. Activos financieros a corto plazo 6 

Deudores y otras cuentas a cobrar 986 868 
Derechos de credito 

Certificados de transmisi6n hipotecaria 13 .882 15.477 
Acti vos d udosos 289 15 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (138) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 660 526 
Intereses vencidos e impagados 159 

Derivados 
Deri vados de cobertura 

Otros Activos financieros 
Otros 8 106 75 

VI. Ajusles por periodificaciones 
Otros 

Vll. Efectivo y olros aclivos Hquidos equivalenles 8 
Tesoreria 67.215 67.524 

TOTAL ACTIVO 631.506 655.392 
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CLASE B,a 

MADRID REDIDENCIAL II, F.TA 
Balances de Siruacion 
3 I de diciembre 

PASIVO 

A) PASIVO NO CORRlENTE 
I. Provisiones a largo plazo 
II. Pasivos financieros a largo plazo 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-) 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos subordinados 
Otras deudas con entidades de credito 
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-) 

Derivados 

Derivados de coberrura 


III. Pasivo por impuesto diferido 

B) PASIVO CORRIENTE 
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la 
venia 
V. Provisiones a corto plazo 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 


Acreedores y otras cuentas a pagar 

Obligaciones y otros valores negociables 


Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Otras deudas con entidades de credito 
Intereses y gaslos devengados no vencidos 
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

VlI. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 

Comision sociedad gestora 
Comision administrador 
Comision agente-financiero/pagos 
Comision variable- resultados realizados 

Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE JNGRESOS Y 
GASTOS RECONOCIDOS 

VIII. Activos financieros disponibles para la venia 
IX. Cobertura de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /perdidas reconocidos 

XI. Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 

- 2 

Miles de euros 

Nota 201 I 

9 

410.075 

60.291 
144.000 

3.693 

9 

14.171 

857 

447 

203 

8 
6 
3 

671 
5 

9 (2.924) 

631.506 

2010 

433.102 

61.272 
144.000 

1.815 

15.492 

700 

355 

95 

8 
6 
3 

217 
5 

(1.678) 

655.392 
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS 




OK8312273 

CLASE 8.a 

MADRlD RESIDENCIAL ll, F.T.A. 

Cuentas de Perdidas y Ganancias 

Miles de euros 

Nota 2011 2010 

1. 	 Inlereses y rendlmientos asimilados 
Derechos de credito 6 14.534 6.192 
OITOS aClivos financieros 8 891 274 

2. 	 Intereses y cargas asimilados 9 
ObJigaciones y otros valores negociables (7 .571) (2.820) 
Deudas con enlidades de credito (3.875) (1.435) 

Olros pasivos financieTOs 
(1.571) (819)3. ResuJtado de operatione. de cobertura de nujos efectivo 9 

2.408 1.392A) MARGEN DE INTERESES 

3. 	 Resultado de operatione. finantier.. (neto) 

Ajustes de valoraci6n en caneras a VR con cambios en PyG 

Activos financieros disponibles para la venta 

OITOS (I) 


4. Diferenci.. de cambia (net0) 
5. Otro. ingre.o. de explotation 
6. Otros gasto. de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independienles (28) (461) 
Servicios bancarios y similares 

OtTOS gastos de gesti6n corriente 
Comisi6n de sociedad gestora (87) (134) 
Comisi6n administrndor (58) (23) 
Comisi6n agente financiero/pagos (29) (15) 
Comisi6n variable - resultados reaJizados ( 1.701) (725) 
OtTOs gaslos (5) (34) 

7. 	 Deterioro de activo. financiero. (neto) 
Delerioro neto de derechos de crOOito (-) 6 (499) (I) 

8. Dotaciones a provi.ione. (neto) 
9. Ganancias (perdidas) en la baja de activo. no corrientes en venta 

10. Repercusion de otras perdidas (ganancias) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 

11. I",puesto sabre beneficia. 

RESULTADO DEL EJERCICIO 
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CLASE 8.3 

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 
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CLASE 8.3 

MADRID RESIDENCIAL II, 

Estados de Flujos de Efectivo 

F.T.A. 

A) 

8) 

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXJ>LOTACI6N 
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 

Intereses cobrados de los aclivos titulizados 
Intereses pagados por valores de titulizaci6n 
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados 
Intereses cobrados de inversiones financieras 
Intereses pagados de prest amos y creditos en entidades de crtdi to 

2. Comi,iones y gastos por servicios linancieros pagados por el Fondo 
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 
Comisiones pagadas por administraci6n de activos litulizados 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagadas 

3. OtTo. nujos de caja provenientes de opcraciones del Fondo 
Recuperaciones de rallidos y otros activos adquiridos 

Otros 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6NI 
FINANCIACI6N 

4. Flujos de caja net os por emi.i6n de valores de titulizacion 
Cobros por emisi6n de valores de titulizaci6n 

5. Flujos de caja por adquisicion de activos linancieros 
Pagos por adquisici6n de derechos de crtdito 

6. Flujos de cajo netos por amortizaciones 
Cobros por amortizaci6n de derechos de crtdito 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Orros nujos provenien!es de operaciones del Fondo 
Cobros por concesiones de prestamos 0 disposiciones de crtdito 
Pagos por amortizaci6n de prestamos 0 creditos 
Otros deudores y acreedores 

C) INCREMENTO (+) DISMINUCI6N (-) DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Erectivo 0 equivalentes al comienzo del periodo. 

Efectivo 0 equi valentes al final del periodo. 

8 

8 

Miles de eu ros 
2011 

1.540 

14.249 
(7.414) 

(831) 
861 

(3 .783) 

(87) 
(58) 
(29) 

(1.248) 

(120) 

(1.849) 

23.513 
(24348) 

(981) 
(33) 

(309) 

67.524 
67.2 15 

2010 

1.067 

5.666 
(2.120) 

(588) 
199 

(1.08 1) 

(124) 
(17) 
(12) 

(507) 

(349) 

66.457 

456.000 

(600.547) 

13.600 
(7.407) 

206364 
(1.092) 

(46 1) 

67.524 

67.524 
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CLASE 8.a 

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
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CLASE B.a 

MADRID RESIDENCIAL II , F.T.A. 

Eslados de lngresos y Gastos Reconocidos 

Miles de euros 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2011 20 10 

1. Activos financieros disponibles para I. venta 
Gananciasl(perdidas) por valoraci6n 


Impone brulo de las ganancias /(perdidas) por valoraci6n 

Efeclo fiscal 


Impones lra nsferidos a la cuenta de perdidas y ga nancias 

Olras reclasificaciones 


Impones reperculidos a la cuenla de pasivo en el periodo 


Total ingreso5 y gaslos reconocidos por activos financieros disponihles para la l'enta 

2. Cobertura de los nujos de erectivo 
Gananciasl(perdidas) por valoraci6n 

Impone brulo de las gananciasl(perdidas) por valoraci6n (2.817) (2.497) 
Efeclo fisca l 

Impones lransferidos a la cuenla de perdidas y ganancias 1.571 819 
Olras reclasificaciones 

Impones reperculidos a la cuenta de pasivo en el periodo 1.246 1.678 

Total ingresos y gaslos rf'Conocidos por coberturas con tables 

3. 	 Olros ingresosiganancias y gUloslpcrdida. reconocidos 
Impone de olros ingresoslganancias y gaslos/perdidas reconocidos directamenle 
en el balance del periodo 

Impone brulo de las gananeiasl(perdidas) por valoraeion 

Efeclo fiscal 


Impones lransferidos a la cuenla de perdidas y gan.ncias 


Impones reperculidos a la cuenla de pasivo en cl periodo 


Total ingrcsos y gastos reconocidos por ot-ros ingresos/ganancias 

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) 
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CLASE B.a 

MEMORIA 
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CLASE 8,8 

MADRID RESIDENCIAL II . Fondo de Titulizacion de Activos 

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 20 II 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constitucion y objeto social 

Madrid RESIDENCIAL II , Fondo de Titulizacion de Activos, (en adelante el Fondo) se 
constituyo mediante escritura publica el 29 de junio de 2010, con canicter de fondo cerrado 
por el activo y por el pasivo, agrupando Derechos de Credito cedidos por la Caja de Ahorros 
y Monte de Piedad de Madrid (en adelante Caja Madrid 0 el Cedente) por 600.000 miles de 
euros (vease nota 6). 

Tras varios acuerdos firmados durante el ejercicio 20 lOy 20 II, Caja Madrid ha cedido su 
negocio bancario a Bankia, S.A., por 10 que en adelante, toda informacion referente a Caja 
Madrid, sem entendida como informacion correspondiente a Bankia, S.A. 

Con fecha 24 de junio de 2010, la Com ision Nacional del Mercado de Valores autorizo la 
constitucion del Fondo, e inscribio en los registros oficiales tanto los docwnentos 
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de 
Titulizacion con cargo al Fondo por 456.000 miles de euros (vease nota 9). 

EI Fondo se regula por 10 dispuesto en: 

la escritura de constitucion del Fondo, 

el Real Decreto 92611998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de 
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y 
disposiciones que 10 desarrollan, 

la Ley 1911992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion 
lrunobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a 10 no contemplado 
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, 

la Ley 2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en 10 referente a su supervision, 
inspeccion y sancion, 

- 6 
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CLASE 8.8 

La Circular 212009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores 
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de informacion estadfstica de los Fondos de Titulizaci6n, modificada por la 
Circular 412010, de 14 de octubre. 

las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten 
de aplicaci6n. 

EI Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esta 
integrado, fundamental mente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Credito y, en cuanto 
a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion de Activos emitidos en cuantfa y condiciones tal 
que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

EI unico objeto del Fondo es la transformaci6n de los conjuntos de Derechos de Credito 
cedidos que adquiere de entidades de credito, en valores de renta fija a tipo variable, 
homogeneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados 
organizados de valores. 

La gesti6n y administraci6n del Fondo esta encomendada a Titulizacion de Activos, S.A., 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio 
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal Ie corresponde la 
representaci6n legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con 
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita 
en el registro especial de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 3. 

b) Duracion del Fondo 

El Fondo se extinguini por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 
1911992, de 7 de julio, yen todo caso: 

Cuando se amorticen integramente los Certificados. En el supuesto de que hayan vencido 
todos los Certificados y existan importes pendientes de cobro de los mismos y 
obligaciones pendientes de pago a los titulares de los bonos 0 al titular 0 a los titulares 
del Prestamo B, el fondo se extinguira en la fecha de pago inmediata siguiente a los 
treinta y seis (36) meses desde la fecha de vencimiento del prestamo hipotecario con el 
vencimiento mas largo, es decir, el 19 de enero de 2049, 0 si este dia no fuera habil, el 
siguiente dia habil, 10 que coincidira con la fecha de vencimiento legal. 

Cuando se amorticen integramente los Bonos y el Prestamo B. 

Por la finalizaci6n del procedimiento de liquidaci6n anticipada. 
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ClASE 8.a 

Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito sea 
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquellos en la fecha de 
desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidaci6n del Fondo. 

Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que 
hagan imposible, 0 de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del 
Fondo. 

En el supuesto de que la Sociedad Gestora se disolviese, Ie fuera retirada su autorizaci6n, 
o fuera decJarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente 
estuviera establecido al efecto, 0 en su defecto, cuatro meses, sin haber designado una 
nueva Sociedad Gestora. 

Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en 
relaci6n con los Bonos 0 el Prestamo B, 0 que se prevea que se va a producir. 

Cuando se produzca una modificaci6n en la normativa fiscal, de conformidad con la 
normativa aplicable al Fondo y a los Bonos que, a juicio de la Sociedad Gestora, afecte 
significativamente y de forma negativa al equilibrio financiero del Fondo. 

Cuando transcurran treinta (30) meses desde la fecha de pago inrnediata siguiente a la 
fecha de vencimiento del prestamo hipotecario con vencimiento mas largo, aunque se 
encontraran aun debitos pendientes de cobro. 

En el supuesto de que la totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas del 
fondo bajo el contrato del prestamo B, el contrato de credito subordinado, el contrato de 
prestamo cup6n corrido y el contrato de prestamo para constituci6n del fondo de reserva 
notifiquen a la sociedad gestora su interes en la amortizaci6n total de los bonos, la 
sociedad gestora como representante del fondo , podra proceder a la Iiquidaci6n 
anticipada del mismo. 

El 22 de febrero de 2052, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y que 
corresponde a la fecha de pago inrnediatamente posterior a la fecha correspondiente a 
afiadir 36 meses a la fecha de vencimiento del ultimo Derecho de Credito agrupado en el 
Fondo. 
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CLASE 8.3 

c) Liquidaci6n del Fondo 

La Sociedad Gestora procedeni a la liquidaci6n del Fondo, cuando tenga lugar la extinci6n 
del mismo con arreglo a 10 previsto en el apartado (b) anterior. 

Para ello, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, llevanl a cabo las siguientes 
actuaciones: 

(i) 	 vender los activos, para 10 que recabani oferta de, al menos, cinco entidades de entre las 
mas activas en la compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar valor de 
mercado. EI precio inicial para la venta de la totalidad de los Certificados no sen! 
inferior a la suma de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados mas 
(b) los intereses devengados y no cobrados de los Prestamos Hipotecarios a que 
correspond an, si bien, en caso de que no se alcance dicho importe, la Sociedad Gestora 
estara obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los activos ofertados por dichas 
entidades que cubran el valor de mercado del bien de que se trate. En el supuesto de 
que el Fondo se liquidara, quedando pendiente de amortizaci6n alg{!n importe de los 
Certificados, Caja Madrid tendra un derecho de tan teo para recuperar los Certificados 
en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con 10 
establecido anteriormente. 

(ii) 	 cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de Iiquidaci6n 
del Fondo. 

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se 
ocasionen con motivo de la liquidaci6n y extinci6n del Fondo, aplicara todas las cantidades 
que vaya obteniendo por la enajenaci6n de los activos del Fondo, junto con el resto de los 
Recursos Disponibles que tuviera el Fondo en ese momento, al pago de los diferentes 
conceptos, en la forma, cuantfa y seg{!n el Orden de Prelaci6n de Pagos, excepci6n hecha de 
la mencionada Reserva para Gastos de Extinci6n. 

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procedera a la extinci6n del Fondo ni a la cancelaci6n 
de su inscripci6n en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya 
procedido a la liquidaci6n de los activos remanentes del Fondo y a la distribuci6n de los 
fondos disponibles del Fondo, 0 se haya alcanzado la fecha de vencimiento legal. 

Transcurrido un plazo de, como maximo, seis meses desde la liquidaci6n de los activos 
remanentes del Fondo y la distribuci6n de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora 
otorgara un acta notarial declarando: 

la extinci6n del Fondo, asf como las causas que motivaron su extinci6n, 
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CLASE B.a 

el procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos y a la Comision Nacional 
del Mercado de Valores, y 

la distribucion de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacion 
de pagos prevista. 

Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la Comision Nacional del 
Mercado de Valores. 

d) Prelacion de pagos 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el regimen de prelacion de pagos, cuyas 
definiciones y detalles se hayan recogidas en la escritura de constitucion del Fondo, 
establecidos como sigue: 

(i) 	 Pago de los Gastos Ordinarios (excepto el pago de la comision de la Sociedad Gestora 
que se sima en el segundo orden de prelacion) y Gastos ExtraordinaIios (suplidos 0 no 
por la Sociedad Gestora y debidamente justificados y excepto aquellos que se recojan 
expresamente en otro concepto del Orden de Prelacion de Pagos) e impuestos de los 
que el Fondo sea el sujeto pasivo. 

(ii) 	 Pago de la comision de la Sociedad Gestora. 

(iii) 	 Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de 
Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en la nota 4, y, solamente en 
el caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la 
cantidad a satisfacer por el Fondo que correspond a al pago de la cantidad liquidativa 
prevista en dicho contrato, si procede. 

(iv) 	 Pago de Intereses de los Bonos. 

(v) 	 Amortizacion del principal de los Bonos. 

(vi) 	 Pago de los intereses devengados por el Prestamo B. 

(vii) Amortizacion del principal del Prestamo B. 

(viii) En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fonda que corresponda al pago 
liquidativo por resolucion de los Contratos de Permuta Financiera de Intereses excepto 
en los supuestos contemplados en el orden 4° anterior. 

(ix) 	 Pago de los intereses devengados por el Prestamo Cupon Corrido. 

- 10



OK8312284 


CLASE 8.3 

(x) 	 Pago de los intereses devengados por el Prestamo para la constitucion del Fondo de 
Reserva. 

(xi) 	 Pago de los intereses devengados por las disposiciones bajo el Credito Subordinado. 

(xii) Amortizacion del principal del Prestamo Cupon corrido. 

(xiii) Amortizacion del principal del prestamo para la constitucion del Fondo de Reserva .. 

(ix) 	 Reembolso de las cantidades dispuestas del credito Subordinado. 

(xv) 	 Pago del margen de intermediacion financiera ("remuneracion variable") 

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

a) 	 Los Recursos Disponibles se aplicaran a los distintos conceptos mencionados, segiln el 
orden de prelacion establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan 
derecho a recibir el pago. 

b) 	 Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente Fecha de Pago, en un 
orden de prelacion inmediatamente anterior al del propio concepto de que se trate. 

c) 	 Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago no 
devengaran intereses adicionales. 

e) Gestion del Fondo 

De acuerdo con la Ley 1911992 de 7 de julio sobre Regimen de Sociedades y Fondos de 
Inversion lnmobiliaria, la gestion del Fondo esm encomendada de forma exclusiva a 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 

Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion es la gestora del 
Fondo, actividad por la que percibe por la administracion del Fondo, una comision de gestion 
que se devengara trimestralmente, calculada sobre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de 
los Certificados en la Fecha de Pago inmediatarnente anterior a la Fecha de Pago en que deba 
abonarse la misma y que tendra un importe minimo, que sera actualizada por el Instituto 
Nacional de Estadistica, u organismo que 10 sustituya. 
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t) Agente financiero del Fondo 

EI servicio financiero de la emisi6n de bonos fue atendido a traves de Caja Madrid. En cada 
fecha de pago, Caja Madrid percibia del fondo una remuneraci6n variable anual igual al 
resultado de aplicar el 0,005% sobre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los 
Certificados en la Fecha de Pago inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en que debia 
abonarse la misma, pagadera en cada Fecha de Pago, como contraprestaci6n de sus servicios 
de agente financiero de la emision de los Bonos y por el mantenimiento de la Cuenta de 
Tesoreria del Fondo y el deposito de Titulo Multiple. 

Durante los primeros meses del ejercicio 2011 , las agencias de calificaci6n Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Servicios Financieros. Con fecha 11 de mayo de 2011 se procedio a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus funciones por Bankinter para 10 cual se ha suscribio un Contrato de 
Servicios Financieros entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo. 

g) Contraparte de los derivados 

La Sociedad Gestora concert6 en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
Contrato de Pennuta Financiera de lntereses 0 Swap. 

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificacion Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Pennuta Financiera. Con fecha lOde mayo de 2011 , se ha procedido a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus obligaciones por BBV A. 

h) Contraparte del Prestamo y Credito Subordinado 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 de Caja Madrid tres prestamos y un cn!dito 
subordinados. 

i) Regimen de tributacion 

EI Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra 
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos 
Juridi<:os Documentados. 

- 12 



OK8312286 


CLASE 8.8 

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES 

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de 
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman 
parte los estados financieros S.05.1 , S.05.2, S.05 .3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las 
notas explicativas S.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han obtenido 
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios 
contables y normas de valoraci6n contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de 
octubre de 2010. 

En cumplimiento de la legislaci6n vigente, el Consejo de Administraci6n de Titulizacion de 
Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n ha formulado estas cuentas 
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2011. Estas cuentas, 
serin aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su 
aprobaci6n sin cambios significativos. 

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 10 contrario. 

b) UtiJizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros 

En la preparaci6n de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que 
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicaci6n de las politicas 
contables ya los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en 
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estin basadas en la experiencia hist6rica 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 ficilmente 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. Si como consecuencia de estas revisiones 0 de 
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las 
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos. 
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Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se 
refieren a: 

Las perdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.1) 

Cancelacion anticipada (Nota l .b) 

El valor razonable de la permuta financiera de intereses 0 Swap.(Nota 3.k) 

c) Comparacion de la informacion 

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una 
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del 
ejercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, por 10 que, la informacion contenida 
en esta memoria referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos 
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2011 y, por consiguiente, no constituye 
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2010. 

Como consecuencia de la entrada en vigor en 20 II de la norma tercera de la Circular 4/20 I0, 
de 14 de octubre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la 
Circular 212009, de 25 de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados 
financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de 
Titulizacion, el resultado neto de los ingresos y gastos devengados por el contrato de permuta 
financiera se incluye en el nuevo epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias "Resultado de 
operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)", figurando el ano anterior en el epigrafe 
"Intereses y rendimientos asimilados-Otros activos financieros" 0 "Intereses y cargas 
asimiladas-Otros pasivos financieros" seglin procediera. Este cambio de clasificacion no 
afecta al Margen de Intereses. 

d) Agrupacion de partidas 

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

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En la confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos 0 mas partidas del Balance. 
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE V ALORACION APLICADOS 

Los principales principios contables aplicados en la elaboraci6n de las cuentas anuales son 
los s iguientes: 

a) Empresa en funcionamiento. 

EI Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos 
de Titulizaci6n ha considerado que la gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, 
por 10 que la aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene como el prop6sito de 
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global 0 parcial , ni el 
importe resultante en caso de su liquidaci6n total. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, 
en funci6n de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento 
en el que se produzca el cobro 0 pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda 
determinarse con fiabilidad. 

c) Corriente y no corriente 

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total 
o parcial, enajenaci6n 0 realizaci6n, se espera que se produzca en un plazo maximo de un ana 
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes. 

d) Activos dudosos 

El valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogera el importe total de los 
instrumentos de deuda y derechos de credito que cuenten con alg(m importe vencido por 
principal, intereses 0 gastos pactados contractua\mente, con mas de tres meses de antigiiedad, 
asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los terminos pactados contractualmente. 

EI importe de los activos fallidos, obtenido de conformidad con 10 establecido en el folleto 
del Fondo, se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo 1 de la memoria. 

- 15 



OK8312289 

CLASE 8,a 

e) Activos financieros 

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte 
obligada del contrato 0 negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo. 

Pres/amos y par/idas a cobrar 

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de 
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada 0 determinable y no se 
negocian en un mercado activo. 

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

Valoraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacci6n, que equivaldra al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

No obstante 10 sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera 
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los 
flujos de efectivo no sea significativo. 

Valoraci6n posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

t) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epigrafe del activo se incluye la periodificaci6n de los ingresos financieros derivados 
de los Derechos de Credito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que alin 
no han side cobrados. 

As! mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que aun no han sido pagados. 
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g) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos 0 asumidos por el Fondo se clasifican 
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad economica, supongan para 
este una obligacion contractual, directa 0 indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero , 0 de intercambiar activos 0 pasivos financieros con terceros en condiciones 
potencialmente desfavorables. 

Debitos y partidas a pagar 

En esta categoria se clasificanin, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el 
Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos financieros, es decir, las obligaciones, 
bonos y pagares de titulizacion emitidos por el Fondo. 

Adicionalmente, se registranin en esta categoria las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier 
disposicion realizada de lineas de credito concedidas al Fondo. 

Valoracion inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra 
al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que 
les sean directamente atribuibles. 

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emlSlOnes los costes de direccion y 
aseguramiento de la emision, Ja comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas 
del organo regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n, los costes derivados de 
la admision a negociacion 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 Ja cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

Repercusion de perdidas a los pasivos financieros 

Las perdidas incunidas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo, 
comenzando por la cuenta de periodificacion de la comision variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en 
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cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha 
de pago. 

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida "Repercusion de otras perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias. 

El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia 
entre su valor en libros y el valor actual de los tlujos de efectivo futuros estimados y se 
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de 
"Correcciones de valor por repercusion de perdidas". 

En el calculo del valor actual de los tlujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizacion el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo , 0 el tipo de interes efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros, 
detenninado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

La reversion de las perdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el 
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido 
anterionnente para la repercusion de perdidas, tenninando por la comision variable 
periodificada. 

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida "Repercusion de otras perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de 
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese 
realizado la repercusion de perdidas. 

Cancelacion 

La cancelacion 0 baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado, 
por el importe correspondiente a los ingresos en el acumulados. 

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta 

En esta categoria se inc1uyen, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la 
satisfaccion, total 0 parcial, de activos financieros que representan derechos de cobro frente a 
terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad. 

La c1asificacion y presentacion en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en 
consideracion el fin al que se destinan. 

- 18 



OK8312292 

CLASE 8.a 

EI Fondo registrani, en su caso, un activo como activo no corriente mantenido para la venta si 
su valor contable se recuperani, fundamental mente, a traves de su venta, en lugar de por su 
uso continuado, y siempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos: 

• 	 EI activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujeto 
a los terminos usuales y habituales para su venta; y 

• 	 Su venta ha de ser altamente probable. 

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el momenta de su 
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los costes de venta, que senin, al menos, 
del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presumini la inexistencia de beneficio, 
excepto que haya evidencia suficiente; en particular, se considera que no hay evidencia 
suficiente cuando la valoraci6n, realizada por experto independiente, tenga una antigiiedad 
superior a seis meses. 

Posteriormente los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran por el menor 
importe entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignaci6n a esta categoria, y su 
valor razonable, neto de los costes de venta estimados. 

Las perdidas 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 
"Deterioro neto de derechos de credito" de la cuenta de perdidas y ganancias. Las ganancias 
de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores de valor razonable (menos los 
costes de venta), aurnentan su valor en libros, y se reconocen en la cuenta de perdidas y 
ganancias hasta un importe igual al de las perdidas por deterioro anteriormente reconocidas. 
Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos para su registro como activos no 
corrientes mantenidos para la venta se clasificaran de acuerdo a su naturaleza seglin el fin 
para el que el activo sea dedicado. 

i) Comisiones 

Las comisiones devengadas por servicios prestados por el agente financiero y/o la Sociedad 
Gestora y/o adrninistrador de los derechos de credito durante un periodo de tiempo 
especifico, se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias a 10 largo del periodo que presten 
el servicio. 

Las comisiones 0 remuneraciones variables como consecuencia de la intermediaci6n 
financiera se determina como la diferencia entre los ingresos y gastos devengados, que 
incluyen, entre otros, las perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier rendimiento 0 

retribuci6n devengado en el periodo, distinto de esta comisi6n variable a percibir por el 
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentaci6n constitutiva del Fondo. Se 
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excepruan de dicha diferencia la propia comision variable y el gasto por impuesto sobre 
beneficios. 

j) Impuesto sobre Sociedades 

EI gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el 
resultado economico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios 
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 

En caso de existencia de diferencias temporarias se reconocenl. en el epigrafe de "Activos por 
impuesto diferido", el efecto impositivo a recuperar de las autoridades fiscales en ejercicios 
futuros y/o en el epigrafe de "Pasivos por impuesto diferido", el efecto impositivo a pagar a 
las autoridades fiscales en los proximos ejercicios. 

k) Cobertura con table 

EI Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera 
de mercados organizados ("derivados ~Te"). 

Mediante est a operacion de cobertura, uno 0 varios instrumentos financieros, denominados 
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado 
que puede tener impacto en la cuenta de perdidas y ganancias, como consecuencia de 
variaciones en el valor razonable 0 en los flujos de efectivo de una 0 varias partidas 
cubiertas. 

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencion de que 
sirvieran de cobertura) que no relinen las condiciones que permiten considerarlos como de 
cobertura se trata a efectos contable como "derivados de negociaci6n". 

A los efectos de su registro y valoraci6n, las operaciones de cobertura se clasifican en las 
siguientes categorias: 

Cobertura del valor razonable: cubre la exposici6n a los cambios en el valor razonable 
de activos 0 pasivos reconocidos 0 de compromisos en firme aun no reconocidos, 0 de 
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar 
a la cuenta de perdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura 
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en Ja cuenta de 
perdidas y ganancias. 
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Cobertura de los flujos de e(ectivo: cubre la exposici6n a la variaci6n de los flujos de 
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos 0 pasivos reconocidos 
o a una transacci6n prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta 
de perdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso 
en finne puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte 
de la ganancia 0 la perdida del instrumento de cobertura que se haya detenninado como 
cobertura eficaz, se reconocenl en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo 
positivo (valor razonable a favor del Fondo) 0 negativo (valor razonahle en contra del 
Fondo), transfiriendose a la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio 0 ejercicios 
en los que la operaci6n cubierta prevista afecte al resultado. 

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente 
documentada por medio de los tests de efectividad que realiza la Sociedad Gestora del Fondo, 
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable 0 de los 
flujos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en panimetros 
razonables a 10 largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones 
establecidas en el momenta de la contrataci6n. 

Una cobertura se consideranl altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede 
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable 0 en los flujos de efectivo 
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi 
completamente por los cambios en el valor razonable 0 en los flujos de efectivo del 
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan 
oscilado dentro de un rango de variaci6n del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto 
del resultado de la partida cubierta. 

Cuando en alglin momento deja de cwnplirse esta relaci6n, las operaciones de coberturas 
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociaci6n 
registnindose de acuerdo con su naturaleza. 

El Fondo clasifica sus coberturas contables como coberturas de flujo de efectivo, en funci6n 
del tipo de riesgo que cubran. 
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I) Deterioro del valor de los activos financieros 

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora 
con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se 
ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion 
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Derechos de credito 

EI importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados 
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus 
flujos de efectivo futuros estimados, exciuyendo, en dicha estimacion, las perdidas crediticias 
futuras en las que no se haya incurrido. 

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 obtendni durante la vida 
del instrumento. En su estimaci6n se considera toda la informacion relevante que este 
disponible en la fecha de formulacion 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 estas se hayan considerado en la cesi6n del instrumentos 0 figuren en la 
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los 
flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su 
obtenci6n y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la 
garantia. 

En el dJculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizacion el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo, 0 el tipo de interes efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros, 
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

Cuando se renegocien 0 modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el 
tipo de interes efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociacion 0 modificacion se produce por causa distinta a las dificultades 
financieras del prestatario 0 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 flujos 
de efectivo es igual 0 inferior a doce meses. 
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En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden 
utilizar model os basados en metodos estadisticos. 

No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de 10 previsto en los 
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion de los porcentajes 
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados, 
que calculan las perdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido desde el 
vencimiento de la primera cuota 0 plazo que perrnanezca impagado de una misma operacion: 

• 	 Tratamiento general 

Criterio aplicado desde del I de julio de 2010 	 (%) 

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

La escala anterior tambien se aplica, por acwnulacion, al conjunto de operaciones que 
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente 
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el 
calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antiguo que perrnanezca 
impagado, 0 la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior. 

• 	 Operaciones con garantia inrnobiliaria 

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como 
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera 
carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo 0, en su 
caso, de la entidad cedente, se estima, seglin el tipo de bien sobre el que recae el 
derecho real, con los siguientes criterios: 

(i) 	 Vivienda terrninada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con 
cedula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los 
vinculos personales mas fuertes . La estimacion del valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 
80%. 

(ii) 	 Fincas rusticas en explotaci6n, y oficinas, locales y naves polivalentes 
terrninadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta 
autorizada la edificaci6n para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal 0 
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ganadera; asi como los inrnuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una 
explotaci6n econ6mica, que no incorporan caractetisticas 0 elementos 
constructivos que limiten 0 dificulten su uso polivalente y por ella su fieil 
realizacion en efectivo. La estimaci6n del valor de los derechos recibidos en 
garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%. 

(iii) 	 Viviendas terminadas (resto). lncluye las viviendas terminadas que, a la fecha a 
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cedula de 
habitabilidad u ocupaciOn expedida por la autoridad ad.ministrativa 
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracion en el 
apartado (i) anterior. EI valor de los derechos recibidos en garantia es como 
maximo el valor de tasacion, ponderado por un 60%. 

(iv) 	 Parcel as, solares y resto de activos inrnobiliarios. EI valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasaci6n ponderado por un 
50%. 

(v) 	 En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion 
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, eI valor 
de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacion, 
ponderado por un 80%. 

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones 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 garantia, estimada de acuerdo con la 
metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas antigua que permanezca 
incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro del apartado 'Tratamiento general" 
de esta Nota. 

La Sociedad Gestora ajusta, al alza 0 a la baja, el importe que resulte de aplicar 10 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 
individual mente. No obstante, durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado ajustes 
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores. 

EI importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de 
perdidas y ganancias del petiodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida 
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un 
analisis individualizado de los instrurnentos, se considera remota la recuperacion de algt'Jn 
importe, este se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto Ie asistan derechos al Fondo, 
pueda continuar registrando intemamente sus derechos de cobro hasta su extinci6n por 
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la 
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perdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un 
ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo 
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

EI reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la 
base de los tenninos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda 
calificados como dudosos. EI criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperaci6n del 
importe de la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo 
como consecuencia de utilizar en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperaci6n de la perdida por 
deterioro. 

La Entidad ha calculado el deterioro de los ejercicios 2011 Y 2010 de los activos financieros 
del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo apJicado los porcentajes de cobertura en vigor a 
dicha fecha. 

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES 

Durante el ejercicio 2011 y hasta la fecha de fonnulaci6n de las cuentas anuales no se ha 
producido ningUn error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa 
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo fonnuladas por el Consejo de 
Administraci6n de la Sociedad Gestora. 

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS 

EI riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos 
en su estructura sea minimo. 

EI Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de Iiquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera. 

- 25 



OK8312299 


CLASE 8.8 

Riesgo de mercado 

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

• Riesga de tipa de inten!s 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows 0 al valor razonable de los instrumentos financieros . 

Desde la constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrato una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos por el de los bonos mas un Spread, de 
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futur~s del Fondo tendria el hecho de tener 
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas 
de repreciacion. 

• Riesga de tipa de cambia 

EI Fondo no presenta exposicion 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 liquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fond os liquid os, 0 para 
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer 
frente en todo momento a sus obligaciones de pago con forme al calendario de pago 
establecido en el foI\eto del Fondo. 

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se 
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 0 realizan los activos. Los 
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcion de la 
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de Iiquidez, prestamos subordinados, 
etc .. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos Jiquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se 
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido. 
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Riesgo de credito 

EI riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo senin repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por 10 que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente, asi como Iineas de Iiquidez. 
Estas operaciones tambien exponen al fondo a incurrir en perdidas en el caso de que Ja 
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este senti do, todas las 
contrapartes son entidades financieras espafiolas 0 grupos financieros intemacionales y la 
propia estructura del fonda establece mecanismos de protecci6n como la constituci6n de 
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 

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

EI siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de credito al cierre de los ejercicios 
2011 y 2010: 

Miles de euros 
31.12.2011 31.12.2010 

Derechos de credito 563.140 586.925 
Deudores y otras cuentas a cobrar 986 868 
Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 106 75 
Efectivo y otros Jiquidos equivalentes 67.215 67.524 

Total Riesgo 631.447 655.392 

En el Estado S.OS.S (Cuadro A y B), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra las concentraciones de los derechos de credito segtin el area geogratica y 
divisa . 
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6. ACTIVOS FINANCIEROS 

La composici6n della cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 Y 2010 es la 
siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2011 

Corriente No corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 986 986 
Derechos de credito 

Certificados de transmision hipotecaria 13.882 541.186 555.068 
Activos Dudosos 289 7.418 7.707 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (138) (316) (454) 
Intereses devengados no vencidos 660 660 
lntereses vencidos e impagados 159 159 

Otros activos financieros 106 106 

15.944 548.288 564.232 
====-

Miles de euros 

31.12.2010 

Corriente No corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 868 868 
Derechos de credito 

Certificados de transmision hipotecaria 15.477 570.551 586.028 
Activos Dudosos 15 357 372 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (I) (I) 
Intereses devengados no vencidos 526 526 

Otros activos financieros 75 75 

16.961 570.907 587.868 
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6.1 Derechos de credito 

Con fecha 29 de junio de 2010, se produjo Ja suscripclon efectiva de Certificados de 
transmisi6n de hipoteca representativos de los prestamos titulizados, por importe de 600.000 
miles de euros. 

Los Certificados de transmisi6n de hipotecas correspond en a prestamos hipotecarios que no 
ctunplen uno 0 varios de los requisitos que exige la Secci6n 2a de la Ley 211981 del Mercado 
Hipotecario y las disposiciones que la desarrollan. Se trata, en todos los casos, de prestamos 
concedidos para la adquisici6n 0 rehabilitaci6n de viviendas terrninadas sitas en territorio 
espanol con garantia de primera hipoteca sobre inmuebles valorados por una Sociedad de 
Tasaci6n inscrita en el Registro Especial del Banco de Espana. 

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Credito cedidos que se 
recogen en la escritura de constituci6n del Fondo fueron revisadas mediante la aplicaci6n de 
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo, 
habiendo emitido estos un inforrne al concluir dicha revisi6n. 

EI movimiento de los derechos de credito durante los ejercicios 20 II y 20 I 0 ha sido el 
siguiente: 

Miles de euros 

2011 

Saldo inieial Adieiones Amortizaciones Saldo final 

Def\.'Chos de eredilo 
Cenificados de Iransmisi6n hipolecaria 
AClivos dudosos 
Correcciones de valor por delerioro de aclivos (-) 
Inlereses devengados no vencidos 

Intereses vencidos e impagados 

586.028 
372 
(I) 

526 

7.335 
(453) 

14.383 
159 

(30.960) 

(14.249) 

555.068 
7.707 
(454) 

660 

159 

586.925 21.424 (45 .209) 563.140 

Miles de euros 

Saldo inicial Adieiones 

2010 

Arnortizaciones Saldo final 

Derechos de credilO 
Certifieados de Iransmisi6n hipoleearia 
Aelivos dudosos 
Correcciones de valor por delerioro de aelivos (-) 
Intereses devengados no veneidos 

Inlereses veneidos e impagados 

600.000 
372 
(I) 

6192 

606.563 

(13 .972) 

(5.666) 

(19.638) 

586.028 
372 
(I) 

526 

586.925 
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EI saldo registrado como amortizaciones de los certificados de transmisi6n hipotecaria, 
incluye a 31 de diciembre de 2011, 112 miles de euros (2010: 0 miles de euros) que se 
correspond en con el principal de los derechos de credito considerados como fallidos y que 
han sido dados de baja de balance durante el ejercicio. 

AI 31 de diciembre de 20 Ilia tasa de amortizaci6n anticipada del conjunto de activos 
financieros fue deI2,12% (2,16% al31 de diciembre de 2010). 

Al 31 de diciembre de 20 II el tipo de interes medio de la cartera era del 2,52% (2, II % al 31 
de diciembre de 2010), con un tipo maximo de 6,99% (6,50% al 31 de diciembre de 2010) y 
minimo del 1,50% (1,45% al 31 de diciembre de 2010). 

Durante los ejercicios 20 II y 20 lOse han devengado intereses de Derechos de Credito por 
importe de 14.534 y 6.192 miles de euros, respectivamente, de los que 660 y 526 miles de 
euros, respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento y, 159 miles de euros se 
encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre de 2011, estando registrados en el 
epigrafe "Derechos de credito" del activo del balance de situaci6n a 31 de diciembre de 2011 
y 2010. 

AI 31 de diciembre de 2011 y 20 I 0 el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por causas 
distintas a la morosidad. 

AI 31 de diciembre de 20 II, la perdida imputada en la cuenta de perdidas y ganancias 
relacionada con los activos deteriorados es de 499 miles de euros (2010: perdida de I miles 
de euros), registrada en el epigrafe "Deterioro neto de derechos de credito", que se compone 
de: 

Miles de euros 
2011 2010 

Deterioro de derechos de credito (453) (1) 
Reversion de deterioro 
Beneficio (perdida) neto procedente de activos 

fallidos (54) 
Recuperacion de intereses no reconocidos 8 

(499) (1) 
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En el Estado S.OS.I (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de 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 anos siguientes al cierre del ejercicio, entre el 
sexto y el decimo afio y el resto de anos basta su vencimiento. 

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar 

Este apartado recoge, fundamental mente, importes vencidos de los derechos de credito 
pendientes de cobro. La Sociedad Gestora estima que los vencimientos de las partidas 
recogidas en este epigrafe se producinin en un periodo inferior a 12 meses. 

7. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA 

EI saldo que figura en el balance de situaci6n al 31 de diciembre de 2011 se corresponde con 
los activos adjudicados al cierre del ejercicio. 

Los unicos movimientos babidos a 10 largo del ejercicio 2011 se corresponden con las altas 
de activos, no existiendo movimientos en el ejercicio 20 10. 

Durante el ejercicio 20 II, no se ha producido la venta de ninglin bien adjudicado. 

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no poseia ninglin inrnueble adjudicado de valor 
significativo, individualmente considerado. 
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Al 31 de diciembre de 2011, la informaci6n agrupada por valor razonable menos costes de 
venta de activos adjudicados, de los bienes inmuebles adjudicados no significativos 
individual mente considerados es la siguiente: 

Datos en miles de euros 

Valor razonable menos costes de 
venia de activos adjudicados (€) 

Valor en 
Libras 

Result ado 
imputado en el 

periodo 

% de activos 
valorados 

segUn 
lasaciones 

Plaza media 
ponderado 

estimado para 
su ven ta 

Costes 
medios de 

adjudicaci6n 

Importe en 
libros de los 
activos con 
antigiiedad 

tasaci6n superior 
a 2 aiios 

Hasta 500.000 58 54 100% (.) 

Mas de 500.000 sin exceder de 
1.000.000 (.) 

Mas de 1.000.000. sin exceder 
de 2.000.000 (.) 

Mas de 2.000.000 (.) 

C*) Se espera que la venta se lIeve a cabo en cuanto sea posibJe y siempre y cuando las condiciones de mercado 
10 permitan. 

Al 31 de diciembre de 20 11 , la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo, 
si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedente actuando en todo 
momento por cuenta yen inten!s del Fondo motivado, fundamental mente, por dos razones: 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-Iey 612010, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fond os de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registral de los inmuebles a nombre 
de los fondos, por considerar a estos ultimos como entidades carentes de personalidad 
juridica. Este tipo de actuaci6n persiste atill en determinados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizaci6n. 
EI administrador de los prestamos, cumpliendo con su obligaci6n de prestar la maxima 
diligencia y atenci6n en la administraci6n de los prestamos, y en atenci6n a que debe 
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administraci6n de los mismos 
que el que dedicaria si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gesti6n, la cartera titulizada 
de la cartera propia, al objeto de no discrirninar los intereses del Fondo respecto a los 
intereses del administrador de estos activos. 
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIV ALENTES 

Este epigrafe corresponde al saldo a la vista depositado en concepto de fondo de reserva asi 
como el excedente de Tesoreria despues de haber incurrido en los gastos necesarios para la 
constituci6n del Fondo. 

EI detalle de este epigrafe del activo del balance de situaci6n es como sigue: 

Miles de euros 
31.12.2011 31.12.2010 

Tesoreria 67.215 67.524 

Otros activos liquidos equivalentes 

67.215 67.524 
===== 

A 31 de diciembre de 20 II y 20 I 0, el saJdo de "Tesoreria" del balance recoge el saldo deudor 
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesoreria, depositada en Bankinter, la cual incluye el 
Fondo de Reserva (vease nota 1. f)). 

EI fondo de reserva se constituy6 en la fecha de desembolso, por un importe de 60.000 miles 
de euros. Durante los tres primeros ai'ios desde la fecha de desembolso, el importe requerido 
sera el fondo de reserva inicial. Una vez transcurrido este periodo inicial, el nuevo fondo de 
reserva requerido sera el menor de entre las siguientes cantidades: 

- Fondo de Reserva Inicial 

- El mayor de: 

• 	 el doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva lnicial sobre el Saldo 
Nominal Pendiente de Cobra de los Bonos y del principal pendiente de 
amortizar del Prestamo B en la fecha de constituci6n con respecto al saldo 
nominal pendiente de cobro de los bonos y del principal pendiente de 
amortizar del prestamo B en la fecha de pago de que se trate ; y 

• el 50% del Fondo de Reserva lnicial. 
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Al 31 de diciembre de 20 II Y 2010, el Fondo de Reserva cumple con el nivel requerido. EI 
nivel minimo requerido del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2011 es de 60.000 miles 
de euros (60.000 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). AI29 de febrero de 2012 (fecha 
de la ultima informacion financiera disponible), el Fondo de Reserva se encuentra por debajo 
del nivel requerido en 747 miles de euros. 

Los saldos positivos a favor del Fondo que resulten, en cada momento, en la Cuenta de 
Tesoreria devenganin intereses a favor del Fondo a un inten~s anual variable trimestralmente 
a favor de este, que sent igual al Tipo de Interes de Referencia aplicable a los Bonos en cada 
Periodo de Devengo de Intereses. 

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses por importe de 891 y 274 
miles de euros, respectivamente, encontnindose pendientes de cobro al 31 de diciembre de 
20 II Y 20 I 0 un importe de 106 Y 75 miles de euros, respectivamente. 
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9_ PASIVOS FINANCIEROS 

La composici6n de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente: 

Miles de euros 
31.12.2011 

Corriente . No Corriente Total 

Acreedores y otras cuentas a pagar 
Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 
Otras deudas con entidades de credito 
lntereses y gastos devengados no vencidos 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas 
Derivados de cobertura 

14.171 
857 

447 

203 

410.075 

60.291 
144.000 

3.693 

424.246 
857 

60.291 
144.000 

447 

3.896 

15.678 618.059 633.737 

Miles de euros 

31.12.2010 

Corriente No Corriente Total 

Acreedores y otras cuentas a pagar 
Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 15.492 433.102 448.594 
Intereses y gastos devengados no vencidos 700 700 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 61.272 61.272 
Otras deudas con entidades de credito 144.000 144.000 
Intereses y gastos devengados no vencidos 355 355 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas 
Derivados de cobertura 95 1.815 1.910 

16.642 640.189 656.831 
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9.1 Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo y con cargo al mismo, procedi6 
en la fecha de constituci6n del fondo, a la emisi6n de una serie de Bonos de titulizaci6n, 
cuyas caracteristicas se muestran a continuaci6n: 

Serie 

Valor 
Nominal 
en euros 

N° de 
Bonos % 

Importe 
Nominal 
en euros 

Calificaci6n 
S&P 

Calificaci6n 
Moody's 

Bonos 100.000 4.560 100% 456.000.000 AAA Aaa 

4.560 100% 456.000.000 

EI tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, seglin el establecido en la escritura 
de constituci6n, corresponde a: 

Inten~s Diferencial 
Variable en % 

Bonos Euribor 3 meses 0,40% 

Forma de pago: Trimestral 

Fechas de pago de intereses: los dias 22 de: febrero, mayo, agosto y 
noviembre 

Fecha de inicio del devengo de intereses: 01 dejulio de 2010 

Fecha del primer pago de intereses: 23 de agosto de 20 \0 

Fecha de vencimiento final bajo la hip6tesis 
de inexistencia de amortizaciones 

anticipadas: 22 de febrero de 2052 

Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dias anterionnente 
sefialados, 6 en caso que no fueran dia habil, el primer dia habil inmediatamente posterior. 

Como regia general, la amortizaci6n de los bonos se realizara a prorrata entre los bonos 
mediante la reducci6n del importe nominal, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago. 

Los Bonos y el principal del Prestamo B se amortizaran en cada Fecha de pago con cargo a 
los recursos Disponibles por un importe equivalente a la menor de las siguientes cantidades: 
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(a) La diferencia positiva en esa fecha de pago entre (i) el Saldo Nominal Pendiente de 
cobro de los bonos mas el principal pendiente de amortizar del prestamo B, y (ii) el 
saldo nominal pendiente de cobro de los certificados no fallidos correspondiente al 
ultimo dia del periodo de ca\Culo irunediatamente anterior a la fecha de pago en 
cuesti6n; y 

(b) 	 Los recursos disponibles en esa fecha de pago, deducidos los importes 
correspondientes a los conceptos (I a) a (50) en el orden de prelaci6n de pagos. 

En consecuencia, los certificados fallidos que hayan sido clasificados como tales el ultimo dia 
de los tres (3) periodos de ca\culo anteriores a la fecha de pago correspondiente, daran lugar a 
la amortizaci6n de los bonos y del principal del prestamo B, por un importe equivalente al 
saldo nominal pendiente de cobro de dichos certificados fallidos correspondiente al ultimo 
dia del periodo de calculo irunediatamente anterior a la fecha de pago en curso. Para la 
amortizaci6n se utilizaran los recursos disponibles, y siempre tras el pago de todos aquellos 
compromisos que precedan a este en el orden de prelaci6n de pagos 0 el orden de prelaci6n 
de pagos de liquidaci6n. En el caso de que no existan Recursos disponibles para realizar estos 
pagos, los correspondientes importes quedaran pendientes de amortizaci6n para la siguiente 
fecha de pago en que existan recursos disponibles para ello. 

Los Bonos estan admitidos a cotizaci6n en A.LA.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido 
caracter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro contable 
de los Bonos es la Sociedad de Gesti6n de los Sistemas de Registro, Compensaci6n y 
Liquidaci6n de Valores, S.A. (Iberclear), quien compensa y liquida las transacciones 
realizadas sobre los Bonos. 

EI movimiento de los Bonos de Titulizaci6n durante los ejercicios 2011 Y 20 I 0 ha sido el 
siguiente: 

2011 2010 

Saldo inicial 448.594 456.000 

Amortizaciones (24.348) (7.406) 

424.246 448.594Saldo final 

- 37 



OK8312311 

ClASE 8.a 

Durante los ejercicios 20 II Y 20 lOse han devengado intereses por importe de 7.571 y 2.820 
miles de euros, respectivamente, encontnindose registrados en el epigrafe de "Intereses y 
cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables" de la cuenta de perdidas y 
ganancias adjunta, y encontnindose al 31 de diciembre de 2011 Y 2010 un importe de 857 y 
700 miles de euros, respectivamente, devengados pendientes de vencimiento. 

EI calculo de la vida media y de la duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la 
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipotesis de tasas de 
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizaci6n se formaran a partir de de 
una variedad de factares (geograficos, estacionalidad, tipos de interes, etc ... ) que impiden su 
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimaci6n sobre la vida 
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los 
Bonos) en el Estado S.05.1 (Cuadro E), inc1uido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales. 

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacion sobre la vida residual de 
los pasivos emitidos par el Fondo, dicha estimacion se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro 
A), incJuido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales. 

En el Estado S.05.2 (Cuadro D), incJuido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra las calificaciones actuales por las agencias de rating de los bonos de 
titulizaci6n emitidos. 

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes medios anuales aplicados durante los 
ejercicios 20 II Y 20 lOde cada uno de los tipos de bonos emitidos y vivos durante dichos 
eJerclclos: 

Tipos medios 
aplicados 

2011 2010 

Bonos 1,865% 1,44% 

A 29 de febrero de 2012, la calificaci6n crediticia de los Bonos emitidos es la siguiente: 

Calificaci6n Calificaci6n 
Serie S&P Moody's 

Bonos AA Aa2 
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9.2 Deudas con entidades de credito 

EI detalle al 31 de dieiembre de 2011 Y 2010 de este epigrafe es el siguiente: 

Miles de euros 
31.12.2011 31.12.2010 

Pn!stamo B 144.000 144.000 
Pn!stamo Subordinado Fondo de Reserva 60.000 60.000 
Credito Subordinado 291 1.272 
Intereses y gastos devengados no vencidos 447 355 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

204.738 205 .627 

Prestamo B 

En la feeha de eonstituei6n, la Soeiedad Gestora formaliz6 en nombre y representaei6n del 
Fondo, un eontrato de prestamo B, el eual se destin6 por la Sociedad Gestora exclusivamente 
al pago del precio de los certificados que no este cubierta con el importe correspondiente a 
los Bonos ni con el correspondiente al prestamo cup6n corrido. La entrega del importe del 
prestamo B se realizani en la fecha de desembolso mediante su ingreso en la cuenta de 
tesoreria por importe de 144.000 miles de euros. 

La remuneraci6n del prestamo B se realizani sobre la base de un tipo de interes anual variable 
trimestralmente pagadero en cada fecha de pago igual al tipo de interes de referencia de los 
bonos determinado para cada periodo de devengo de intereses mas un margen del 0,55%. 

Todas las cantidades que deban abonarse al Cedente, tanto en concepto de intereses 
devengados como en concepto de amortizaci6n de principal del Prestamo B, se abonaran 
unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente y estaran sujetas al Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 al Orden de Prelaei6n de Pagos de Liquidaci6n, segiln corresponda. 

Prestamo Subordinado Fondo de Reserva 

Asimismo, en la fecha de eonstituci6n, la Sociedad Gestora formaliz6 en nombre y 
representaci6n del Fondo un prestamo destinado por la Sociedad Gestora a la dotaci6n del 
Fondo de Reserva Inicial por importe de 60.000 miles de euros. 
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La remuneracion del Prestamo se realizara sobre la base de un tipo de interes anual variable 
trimestralmente pagadero en cada Fecha de Pago igual al Tipo de Interes de Referencia de los 
Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses mas un margen identico al 
aplicable al Prestamo B. 

La amortizacion del Prestamo se realizara en cada Fecha de Pago por un importe igual al 
importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva Requerido, con 
sujecion al Orden de Prelacion de Pagos 0 al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, 
seglin corresponda. 

Prestamo Cupon Corrido 

Asimismo, se formalizo en la fecha de constitucion del fondo, un contrato de Prestamo 
Cup6n Corrido, entre Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del fondo por un importe de 
547 miles de euros, destinado exclusivamente al pago de la parte del precio de los 
certificados que, de acuerdo con el folleto y la escritura de constitucion, corresponde al cupon 
corrido. Durante el ejercicio 2010 se ha amortizado total mente el Prestamo Cupon Corrido. 

La remuneracion del Prestamo Cupon Corrido se realizara sobre la base de un tipo de interes 
anual variable trimestralmente pagadero en cada Fecha de Pago igual al Tipo de Interes de 
Referencia de los Bonos determinado en cada Periodo de Devengo de Intereses mas un 
margen identico al aplicable al Prestamo B. 

En cada una de las Fechas de Pago y hasta la amortizacion total del Prestamo Cupon Corrido, 
se amortizara el importe remanente de los Recursos Disponibles tras el pago del res to de 
obligaciones con rango superior de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos 0 el Orden de 
Prelacion de Pagos de Liquidaci6n. Este prestamo fue amortizado en su totalidad durante el 
ejercicio 2010. 

Credito Subordinado 

En la fecha de constituci6n, la Sociedad Gestora en nombre y representaci6n del Fondo, 
formalizo un contrato de Credito subordinado. Dicho prestamo se dispuso en dos momentos; 

(i) 	 Una primera disposicion que ascendi6 a un importe de 500 miles de euros, que se 
entrego en la fecha de desembolso mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria, 
y que se destin6 por la Sociedad gestora exclusivamente al pago de los gastos 
iniciales. 
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(ii) Una segunda disposici6n, que ascendi6 a un importe de 1.317 miles de euros, que se 
entreg6 el segundo dia habil anterior a la fecha de pago mediante su ingreso en la 
cuenta de tesoreria, y que se destin6 por la Sociedad gestora exclusivamente a 
cubrir el desfase correspondiente existente en la primera Fecha de pago entre el 
devengo de los intereses de los prestamos hasta la primera fecha de pago y el 
cobro de los intereses de los prestamos vencidos con anterioridad a dicha fecha de 
pago. 

Los saldos dispuestos con cargo al Credito Subordinado y pendientes de reembolso 
devengaran intereses sobre la base de un tipo de interes anual variable trimestralmente 
pagadero en cada Fecha de Pago igual al Tipo de Interes de Referencia de los Bonos 
determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses mas un margen identico al aplicable 
al Prestamo B. La parte no dispuesta del importe maximo disponible del Credito Subordinado 
no devengara intereses. 

Los saldos dispuestos se amortizaran con el importe remanente de los Recursos Disponibles 
tras el pago del resto de obligaciones con rango superior de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. Durante el ejercicio 
2011 se han amortizado 981 miles de euros del Credito Subordinado (545 miles de euros 
durante el ejercicio 2010). 

Al 31 de diciembre de 20 II Y 2010, los intereses devengados y pendientes de pago del total 
de las deudas con entidades de credito ascienden a 447 y 355 miles de euros, 
respectivamente, que se encuentran registrados bajo el epigrafe de "Deudas con entidades de 
credito-Intereses y gastos devengos no vencidos" del pasivo. 

Los intereses devengados durante los ejercicios 2011 y 2010 por el total de las deudas con 
entidades de credito han ascendido a 3.875 y 1.435 miles de euros, respectivamente, 
registrados en el epigrafe "Intereses y cargas asimiladas-Deudas con entidades de credito" de 
la cuenta de perdidas y ganancias adjunta. 

La fecha de vencimiento de las deudas con entidades de credito es indeterrninada, siendo 
como maxima la fecha de vencimiento final del fondo, que es el 22 de febrero de 2052. 
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9.3 Contrato de permuta financiera 

La sociedad gestora celebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
contrato de permuta financiera de tipos de interes variable, y conforme al modelo de contrato 
Marco de Operaciones Financieras de la Asociaci6n Espanola de Banca. 

Durante los primeros meses del ejercicio 20 II, las agencias de calificaci6n Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Permuta Financiera. Con fecha lOde mayo de 20 II, se ha procedido a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus obligaciones por BBVA. 

Los terminos mas relevantes del contrato inicial se describen a continuaci6n; 

Parte A: BBVA (anteriormente Caja Madrid) 

Parte B: La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo. 

Fecha de Liquidaci6n: Las fechas de liquidaci6n coinciden con las Fechas de Pago de los 
Bonos, esto es, los dias 22 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada ano, 0, en caso de 
no ser este Dia Habil, el inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera Fecha de 
liquidaci6n fue el 23 de agosto de 20 I O. 

Periodo de Liquidaci6n: EI Periodo de Liquidaci6n son los dias efectivamente transcurridos 
entre dos Fechas de Liquidaci6n consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima. 
Excepcionalmente, el primer Periodo de liquidaci6n tendra una duraci6n equivalente a los 
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (incluida), y el 23 de agosto 
de 2010 (excluido). 

Cantidad a Pagar Parte A: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte A abonara a la Parte B el 
resultado de multiplicar el Importe Nocional por el Tipo Variable Parte A por el numero de 
dias del Periodo de CaIculo Parte A inmediatamente anterior dividido por 360. 

Cantidad a Pagar Parte B: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte B abonara a la Parte A el 
resultado de sumar los tres (3) importes, cada uno de ellos referido a cada uno de los tres (3) 
Subperiodos de Calculo Parte B finalizados inmediatamente anteriores a la Fecha de 
Liquidaci6n de que se trate, obtenidos al multiplicar: 
(i) el Importe Nocional, por 
(ii) el Tipo Variable Parte B correspondiente al Subperiodo de Calculo Parte B de que se 
trate, por 
(iii) el nlimero de dias del Subperiodo de Calculo Parte B dividido por 360. 
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Incumplimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses: Si en una Fecha de 
Liquidaci6n el Fondo no pagase la totalidad de la cantidad que Ie correspondiera satisfacer a 
BBVA, el Contrato de Pennuta Financiera de Intereses podra quedar resuelto a instancias de 
BBV A. En caso de que correspondiera pagar cantidad liquidativa, el Fondo asumira, si 
procede, la obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en los terminos del 
Contrato de Pennuta Financiera de Intereses, y todo ella de confonnidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. Si en una Fecha de 
Liquidaci6n BBV A no hiciera frente a sus obligaciones de pago, en parte 0 por la totalidad, 
de la cantidad que Ie correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podra optar por 
resolver el Contrato de Permuta Financiera de Intereses. En este caso, (i) BBV A asumira la 
obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en el Contrato de Pennuta Financiera 
de Intereses 0 (ii) las cantidades que el Fondo tuviera que abonar, en su caso, a BBV A, de 
acuerdo con 10 previsto en el Contrato de Penn uta Financiera de Intereses, se pagaran de 
confonnidad con el Orden de Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Liquidaci6n. La cantidad liquidativa, cuando sea aplicable de confonnidad con el Contrato de 
Permuta Financiera de Intereses, sera calculada por la Sociedad Gestora, como agente de 
calculo del Contrato de Pennuta Financiera de lntereses, en funci6n del valor de mercado de 
dicho contra to. Sin perjuicio de 10 anterior, salvo en una situaci6n pennanente de alteraci6n 
del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del 
Fondo, tratanl de contratar un nuevo contrato de permuta financiera de intereses. 

Vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses; La ocurrencia, en su caso, 
de la resoluci6n anticipada del Contrato de Pennuta Financiera de Intereses no constituira en 
sl misma una causa de vencimiento anticipado del Fondo ni de liquidaci6n anticipada del 
mismo, salvo que en conjunci6n con otros eventos 0 circunstancias relativos a la situaci6n 
patrimonial del Fondo se produjera una alteraci6n sustancial 0 pennanente de su equilibrio 
financiero. EI vencimiento del Contrato de Pennuta Financiera de Intereses tendra lugar en la 
fecha mas temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento Legal y (ii) la fecha en que concurra 
alguna de las causas de extinci6n del Fondo. 

EI metodo empleado para el ca\Culo del valor razonable de los derivados consiste en la 
estimaci6n de los flujos futuros de ambas partes del derivado, usando la curva de tipo de 
interes propia de cada tipo de referencia. La eficacia de la contabilizaci6n de la cobertura de 
los derivados se realiza mediante la realizaci6n de tests de efectividad de fonna peri6dica. 
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Las principales hip6tesis utilizadas para realizar la valoraci6n del derivado han sido: 

31.12.2011 31.1 2.2010 

Tasa de amortizaci6n anticipada 6% 6% 

Un detalle de los derivados de cobertura distinguiendo por tipo de cobertura y tipo de 
mercado es como sigue: 

• Al 31 de diciembre de 2011 

InstrumentolTipo de derivado 
Comprado/ 

Vendi do 

Miles de euros 

Valor razonable Nominal 
Positivo Negativo comprometido Ven cimiento 

Elemento 
Cubierto Contraparte 

Permuta de Intereses Comprado 3.896 555.068 reb-52 
Derechos 
de cn!dito 

Enlidades de credilo 
Residentes 

--------
3.896 555.068 

• AI31 de diciembre de 2010 

Miles de euros 

Compradol Valor razonable Nominal Elemento 
InstrumentofTipo de derivado Vendido Posilivo Negalivo comprometido Vencimienlo Cubierto Contraparte 

Derechos Enlidades de cr&lito 
Perm uta de Intereses Comprado 1.910 586.028 reb-52 de c redito Residentes 

1.910 586.028 

EI Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no 
corriente, en base a1 caJculo de la proporci6n que representan los doce meses siguientes a la 
fecha de valoraci6n respecto de la vida estimada del Fondo, siendo por 10 tanto el valor 
razonable negativo a corto plazo un importe de 203 miles de euros (95 miles de euros de 
valor razonable negativo al 31 de diciembre de 2010) y el valor razonable negativo a largo 
plazo illl importe de 3.693 miles de euros (1.815 miles de euros de valor razonable negativo a 
31 de diciembre de 2010). 
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Al 31 de diciembre de 20 II Y 20 I 0 el Fondo tiene registrado en la cuenta "Ajustes 
repercutidos en balance de Jngresos y Gastos reconocidos - Cobertura de fIujos de efectivo" 
del balance de situaci6n un importe de 2.924 y 1.678 miles de euros, respectivamente, 
habiendose producido durante el ejercicio 2011 Y20 I 0 un movimiento deudor de esta cuenta 
por importe de 1.246 y 1.678 miles de euros, respectivamente. 

Al 31 de diciembre de 2011 el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de 
cobertura asciende a 1.571 miles de euros (819 miles de euros a 31 de diciembre de 20 10). 

10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

EI detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a 10 largo del ejercicio 20 II se 
presenta a continuaci6n: 

Ejercic io 20 II 

Liquidacioll de cobros y pagos del periodo Periodo 

Real 

Derechos de credilo clasificados en el AClivo 

Cobras par amortizaciones ordinarias 
Cobras par amortizaciones antic ipadas 
Cobros par inlereses ordinarios 
Cobros por inle reses previamente impagados 
Cobras par amortizaciones previamenle impagadas 
Otres cobras en especie 
OIrOS cobros en ereclivo 

10.527 
12.41 2 
13.406 

843 
574 

Series emilidas clasificadas en el Pasivo 

Pagos par amorti zaci6n ordinaria (Bonos) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (Prestamo B) 
Pagos por intereses ordinarios (Bonos) 
Pagos par intereses ordinarios (Prestamo B) 
Pagos par amortizaciones anlicipadas (Bonos) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (Preslamo B) 
Pagos par amortizaci6n previamentc impagada (Bonos) 
Pagos par amortizaci6n previamenle impagada (Prestamo B) 
Pagos par inlereses previamente impagados (Bonos) 
Pagos par inlereses previamente impagados (Prestamo B) 
Pagos par amortizac i6n de prestamos subord inados 
Pagos par intereses de prestamos subordinados 
Olras pagos del periodo 

24 .348 

7.414 
2.661 

98 1 
1.122 
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion de la informacion real acumulada y la 
informacion contractual, entendida esta ultima, como los cobros y pagos que estaban 
previstos para el periodo (0 acumulados hasta la fecha) en el folleto 0 escritura de 
constitucion, la mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las 
tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momenta inicial y las actuales, presentada a 
continuacion: 

Ejercicio 20 II 

Hipotesis 
momento Momento 

inicial Actual 

Tipo de interes medio de la carlera 2,05% 2,52% 

Hipotesis de tasa de amortizaci6n anticipada 6% 2,12% 

Hip6\esis de tasa de fallidos 0,60% 0% 

Hip6tesis de tasa de recuperaci6n de fallidos 70% 0% 

Hipotesis de tasa de morosidad 8,08% 1,37% 

Loan to value Medio 90,79 87,93% 

Hipotesis de fecha de liquidaci6n anticipada del fondo 22111 /2030 Marzo-2040 

Como consecuencia de ser este el primer ejerclclo en el que hay que sumlnlstrar la 
informacion incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencion y atendiendo al principio 
de importancia relativa no se presenta informacion comparativa del ejercicio 20 I0, 

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni 2010 el Fondo presentaba impagados en ninguna de las 
diferentes series de Bonos en circulacion. 

Ni al 31 de diciembre de 20 II ni 2010 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para 
hacer frente al pago de las series. 
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CLASE 8.8 

Adicionalmente, los importes abonados a 10 largo del ejercicio 2011 por margen de 
intermediaci6n global del fondo han sido los siguientes: 

Fechas Miles de 
de Pago euros 

22 de febrero de 20 II 314 
23 de mayo de 20 II 230 
22 de agosto de 20 II 321 
22 de noviembre de 20 II 383 

1.248 

11. SITUACION FISCAL 

El resultado econ6mico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del lmpuesto 
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 obligaci6n de practicar retenci6n sobre las 
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de 
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes: 

L. Que esten representados mediante anotaciones en cuenta. 
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de val ores espanol. 

Seglin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales 0 

haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro anos. 

EL Fondo tiene abierto a inspecci6n todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad 
desde la fecha de su constituci6n. En opini6n de los administradores de la Sociedad Gestora 
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 
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ClASE 8.B 

De confonnidad con la Ley 2120 10, de I de marzo, en tanto no se establezcan 
reglamentariamente las nonnas 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 titulizaci6n hipotecaria y los fondos de titulizaci6n de activos, son de aplicaci6n 
a estos los criterios establecidos para las entidades de cn~dito sobre la deducibilidad de la 
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los c1ientes. 

12. OTRA INFORMACION 

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos 
destinados a la minimizaci6n del impacto medioambiental y a la protecci6n y mejora del 
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con la protecci6n y mejora del medio ambiente. 

Los instrumentos financieros han side valorados a 31 de diciembre de 20 II Y 20 I 0, en base a 
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de fonna 
significativa del valor razonable de dichos instrumentos. 

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2011 han 
sido 5 miles de euros (5 miles de euros durante el ejercicio 2010), no habiendo prestado el 
auditor servicios al Fondo distintos al de auditoria de cuentas. 

Al 31 de diciembre de 2011 Y 20 I 0 el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente 
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo 
superior al plazo legal de pago. 

13. HECHOS POSTERIORES 

A la fecha de fonnulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ninglin hecho que afecte 0 

modifique significativamente la infonnaci6n contenida en las cuentas anuales, a excepci6n de 
que de acuerdo con la infonnaci6n publicada por S&P, el dia 11 de octubre de 2011, el rating 
de la entidad Bankinter fue rebajado a largo plazo de A a A-, ya corto plazo de A-I a A-2. 
Como consecuencia de ello, con fecha 4 de enero de 2012, el saldo depositado en la Cuenta 
de tesoreria abierta a nombre del Fondo en Bankinter ha sido transferido a otra Cuenta de 
tesoreria abierta a nombre del Fondo en Banco Santander. 
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Al 31 de diciembre de 2011 , la propiedad de los irunuebles adjudicados pertenece al Fondo, 
ya que si bien dichos irunuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedente actuando 
en todo momenta por cuenta y en interes del Fondo, la Sociedad Gestora ha obtenido el 
reconocimiento de la titularidad real de estos activos a favor del Fondo, mediante los 
correspondientes convenios firmados con la Entidad Cedente el 31 de diciembre de 2011 y eJ 
30 de marzo de 2012 respectivamente. La inscripci6n registral a nombre de la Entidad 
Cedente, fundamentalmente, ha venido motivada por dos razones: 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes irunuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registraI de los irunuebJes a nombre 
de los fondos, por considerar a estos ultimos como entidades carentes de personalidad 
juridica. Este tipo de actuaci6n persiste atm en determinados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titu1aridad juridica de los fondos de titulizaci6n. 
El administrador de los prestamos, cumpliendo con su obligaci6n de prestar la maxima 
diligencia y atenci6n en la administraci6n de los prestamos, y en atenci6n a que debe 
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administraci6n de los mismos 
que el que dedicaria si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ill en sus procesos, ni en su gesti6n, la cartera titulizada 
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los 
intereses del administrador de estos activos. 

No obstante 10 anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asumidos por la 
Entidad Cedente en relaci6n con los procedimientos de ejecuci6n de irunuebles incluidos en 
el convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de 2012: 

La Entidad Cedente, que reconoce la plena titularidad de los irunuebles a favor del 
Fondo,procedeni a modificar este tipo de actuaciones para habilitar, a la mayor brevedad 
posible y en todo caso con anterioridad al 30 de juillo de 2012, los procesos necesarios 
para que las nuevas adjudicaciones de irunuebles resulten en la inscripci6n directa a 
nombre del Fondo. 
La Entidad Cedente mantendni indernne al Fondo de todo dana y perjuicio que pueda 
derivarse del hecho de que los inmuebles se encuentren inscritos a nombre de la Entidad Cedente. 
Las partes se comprometen, durante los 30 dias siguientes a la firma del convenio, a analizar 
conjuntamente Ja fonna mas eficiente para proceder a la regularizaci6n registral de los inmuebles. 
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INFORME DE GESTION 
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CLASE 8.a TRES cENTIMOS 
DE EURO 

Titulizaci6n de ActivQS (SGFf)S.A. 

MADRID RESIDENCIAL n, 

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 


INFORME DE GESTION 

2011 

MADRlD RESIDENClAL II, Fondo de Titulizaci6n de Activos, fue constituido por 
Titulizaci6n de Activos SGFT, el29 dejunio de 2010, comenzando el devengo de los derechos 
sobre sus activos desde Fecha de Constituci6n, y obligaciones de sus pasivos el I de julio de 
2010, Fecha de Desembolso. ActUa como Agente Financiero del Fondo la Caja de Ahorros y 
Monte de Piedad de Madrid, con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de 
Pagos de sus obligaciones. 

EI Fondo emiti6 4.560 Bonos de Titulizaci6n que se agrupan en una Unica c1ase de Bonos de la 
siguiente manera: 

Compuesta por una Unica serie de Bonos por importe nominal total de cuatrocientos 
cincuenta y seis mil (456.000.000) euros integrada por 4.560 Bonos de 100.000 euros 
nominales cada uno, que devengan un interes nominal anual variable, con pago 
trimestral, resultante de surnar (i) el tipo de interes interbancario EURlBOR a tres meses, 
mas (ii) un margen del 0,40%. 

EI importe total de la emisi6n de bonos de titulizaci6n sera de cuatrocientos cincuenta y seis 
mil euros (456.000.000) . 

EI activo del Fondo MADRID RESIDENCIAL II esta integrado por Certificados cedidos por 
Caja Madrid. 

EI Fondo desembols6 en la Fecha de Desembolso el importe de los Certificados suscritos por 
su importe nominal total. 
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CLASE 8.a 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 tres pn':stamos, y un Credito Subordinado: 

-Prestamo B: Por un importe de ciento cuarenta y cuatro millones (144.000.000) de 
euros. Se destinani por la Sociedad Gestora exclusivamente al pago de la parte del 
precio de los Certificados que no este cubierta con el importe correspondiente a los 
Bonos y el Prestamo Cup6n Corrido. 

-Prestamo de Cup6n Corrido: Por un importe total de quinientos cuarenta y siete mil 
cuatrocientos cincuenta y ocho euros con cinco centimos (547.458,05). EI importe del 
Prestamo Cup6n Corrido se destinani por la Sociedad Gestora exclusivamente al pago 
de la parte del precio de los Certificados que corresponde al Cup6n Corrido. 

-Prestamo para constituci6n del Fondo de Reserva: Por un importe sesenta millones 
(60.000.000) euros con destino a dotar inicialmente el Fondo de Reserva. 

-Cn':dito Suborclinado: 

(i) 	 Primera clisposici6n del Creclito Subordinado: que ascendeni a un importe de 
quinientos mil (500.000) euros, destinado exclusivamente al pago de los Gastos 
Iniciales. 

(ii) 	 Una segunda disposici6n que ascendi6 a un importe de un millon trescientos 
clieciseis mil setecientos veintitres euros con veintiun centimos (1.316.723,21), 
que se entreg6 el segundo (2°) Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago 
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria, y que se destin6 por la Sociedad 
Gestora exclusivamente a cubrir el desfase corresponcliente existente en la 
primera Fecha de Pago entre el devengo de intereses de los Certificados hasta la 
primera Fecha de Pago. 

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

Durante los tres (3) primeros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva 
Requerido seni el Fondo de Reserva Inicial. 
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EI Nivel Minimo del Fondo de Reserva sera la menor de las siguientes cantidades: 

(i) el Fondo de Reserva Inicial, y 

(ii) el mayor de : 

• 	 el doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el 
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos y del principal pendiente 
de amortizar del Prestamo B en la Fecha de Constitucion con respecto al 
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los bonos y del principal pendiente 
de amortizar del Prestamo B en la Fecha de Pago de que se trate; y 

• 	 el 50% del Fondo de Reserva Inicial. 

EI Fondo Iiquida con la Entidad Cedente de los Derechos de Cred.ito con caracter mensual el dia 
20 de cad a mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de febrero, 22 de 
mayo, 22 de agosto y 22 de noviembre de cada ano. La primera Fecha de Pago tendra lugar eI 23 
de agosto de 2010. 

Durante el ejercicio 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 
Constitucion que rigen el funcionarniento del Fondo. Teniendo en cuenta 1a evolucion de los 
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada del 6%, se preve que la 
Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada del Fondo con fecha 22/08/2031 
conforme a la Escritura de Constitucion del Fondo y al Folleto de Emision. 

Riesgos asociados al Fondo 

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

EI Fondo esta expuesto a1 riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera. 
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ClASE 8.a 

Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende principal mente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas 
de los tipos de interes de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin 
denominadas las masas patrimoniales. 

• Riesga de tipa de in teres 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows 0 al valor razonable de los instrumentos financieros. 

Desde la constituci6n, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos por el de los bonos mas un Spread, de 
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener 
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, as! como las distintas fechas 
de repreciacion. 

• Riesga de tipa de cambia 

EI Fondo no presenta exposicion 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 Iiquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fond os Iiquidos, 0 para 
poder acceder a ellos, en la 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. 

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se 
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 0 realizan los activos. Los 
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcion de la 
cascada de pagos, sin que se realice una gesti6n activa de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc.. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se 
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este senti do. 
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Riesgo de crCdito 

El riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y diseiio del Fondo gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T. , S.A. y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo senin repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por 10 que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente, asi como lineas de liquidez. 
Estas operaciones tam bien exponen al fondo a incurrir en perdidas en el caso de que la 
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este senti do, todas las 
contra partes son entidades financieras espaiiolas 0 grupos financieros intemacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como la constituci6n de 
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 

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

Hechos posteriores 

A la fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtin hecho que afecte 0 

modifique significativamente la informaci6n contenida en las cuentas anuales, a excepci6n de 
que de acuerdo con la informaci6n publicada por S&P, el dia II de octubre de 2011, el rating 
de la entidad Bankinter fue rebajado a largo plazo de A a A-, y a corto plazo de A-I a A-2. 
Como consecuencia de ello, con fecha 4 de enero de 2012, el sal do depositado en la Cuenta 
de tesoreria abierta a nombre del Fondo en Bankinter ha sido transferido a otra Cuenta de 
tesoreria abierta a nombre del Fondo en Banco Santander. 

AI 31 de diciembre de 2011, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo, 
ya que si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedente actuando 
en todo momenta por cuenta y en interes del Fondo, la Sociedad Gestora ha obtenido el 
reconocimiento de la titularidad real de estos activos a favor del Fondo, mediante los 
correspondientes convenios finnados con la Entidad Cedente el 31 de diciembre de 2011 Y el 
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CLASE B.a 

30 de marzo de 2012 respectivamente. La inscripci6n registral a nombre de la Entidad 
Cedente, fundamental mente, ha venido motivada por dos razones : 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-Iey 6/2010, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registral de los irunuebles a nombre 
de los fond os, por considerar a estos ultimos como entidades carentes de personalidad 
juridica. Este tipo de actuaci6n persiste aun en detenninados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizaci6n. 
EI administrador de los prestamos, cumpliendo con su obligaci6n de prestar la maxima 
diligencia y atenci6n en la administraci6n de los prestamos, y en atenci6n a que debe 
ejercer el mismo nivel de peri cia, cuidado y diligencia en la administraci6n de los mismos 
que el que dedicaria si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gesti6n, la cartera titulizada 
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los 
intereses del administrador de estos activos. 

No obstante 10 anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asurnidos por la 
Entidad Cedente en relaci6n con los procedimientos de ejecuci6n de irunuebles incluidos en 
el convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de 2012: 

La Entidad Cedente, que reconoce la plena titularidad de los irunuebles a favor del 
Fondo,procedera a modificar este tipo de actuaciones para habilitar, a la mayor brevedad 
posible y en todo caso con anterioridad al 30 de junio de 2012, los procesos necesarios 
para que las nuevas adjudicaciones de irunuebles resulten en la inscripci6n directa a 
nombre del Fondo. 
La Entidad Cedente mantendra indemne al Fondo de todo dana y perjuicio que pueda 
derivarse del hecho de que los inmuebles se encuentren inscritos a nombre de la Entidad Cedente. 
Las partes se comprometen, durante los 30 dias siguientes a la firma del convenio, a analizar 
conjuntamente la forma mas eficiente para proceder a la regularizaci6n registral de los inmuebles. 

Puede obtenerse infonnaci6n mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de 
Titulizaci6n de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com. 
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ClASE B.a 

MADRID RESIDENCIAL H FONDO DE TITULlZACION DE Acnvos 

INFORMAeION SOBRE EL~oNrio 
a 31 de iliciembie de 2011 

IL CARTE-RA DE PREST AMOS TITULIZADOS' 	 I 
I. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 	 562.608.000 

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 	 562.775.000 

3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 37.171.000 

4.Vida residual (meses): 338 

5.Tasa de amortizaci6n anticipada (Epigrafe final (1)) 

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 	 1,02% 

7. Porcentaje de impagado entre 7 y 12 meses: 	 0,87% 

8. Porcentaje de fallidos [I]: 	 0,13% 

9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 	 622.000 

10. Tipo medio cartera: 	 2,52% 

11. Nivel de Impagado [2]: 	 1,26% 

l ~rr.BONOS 
I. 	 Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO 

a) ES0358969006 424.246.000 93.000 

3. 	 Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: 

a) ES0358969006 93,00% 

4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 	 0,00 

5. Intereses devengados no pagados: 

6. Intereses impagados: 	 o 

7. 	 Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2011): 

a) ES0358969006 1,865% 

8. 	 Pagos del periodo 

Amortizaci6n de 


principal 

a) ES0358969006 24.348.000 7.414.000 
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CLASE 8.8 

Im. ~IQUIDEZ . I 
1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 67.215.000 

IIV. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PR£STAMOS 
Importe pendiente de reembolso de prestamos: 

1. Prestamo B: 

2. Prestamo Cupon Corrido: 

3. Credito Subordinado: 

4. Prestamo Participativo: 

I'v. PAGOS DEL PERIODO 
1. Comisiones Variables Pagadas 2011 

IVI. GASTOS Y COMISIONESDE GESnON 
1. Gastos producidos 20 II 

2. Variacion 20 II 

144.000.000 

o 
291.000 

60.000.000 

I 
1.248.000 

87.000 

-29,84% 

IVII. VARIACIONES 0 ACCIONES REALIZADAS POR LASAGENCIAS DE CALiFICACI6N~ 
I. BONOS: 

Serie Denominacion 
Agencia de 
ca Iificacion 
crediticia 

Situacion actual Situacion inicial 

ES0358969006 Bono A MDY Aaa sf Aaa sf 

ES0358969006 Bono A SYP AAsf AAAsf 
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ClASE B.B 

1 VID. RELACI6N CARTERA-BONOS -I 

A)CARTERA 

Saldo Nominal 
Pendiente de 
Cobro No 
Fallido*: 562.139.000,00 

Saldo Nominal 

Pendiente de 


Cobro Fallido* : 

636.000,00 

TOTAL: 562.775.000,00 

B) BONOS 


SERlE Al 424.246.000 


PRESTAMO 144.000.000 
B 

TOTAL: 568.246.000,00 

* Fallido: SegUl1 criterio tal y como informa el Folleto 

[IJSe consideran Cerlificados de Tronsm;s;on Hipolecarias Fallidos aquellos cuyo preslamo liene un relrosa en el pogo iguolo superior a 
13 meses. 0 que IlOya sido dec/arado Jallido de acuerdo COli el Admillistrador 0 por el cual se haya preselltado demandajudicial 0 Iwya sido 
considerado fallido conJorme a la definicion de la Circular 412004 del Ballco de Espaiia. 
EI porcentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiellto mas el saldo impagado a 31 de diciembre. 

i2l Importe de principal de los Certi/icados de Trallsmision Hipotecarias impagados durante el periodo de tiempo comprelldido elltre el 
cuarto y el doceavo mes respecto al Saldo Nomillal Pend;ellte de los Certificados de Transm;s;on H;potecarias. 
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CLASE B.B 

Mensual anuahzada Trimeslral anuahzada Semestral anuaitzada Anual 

~1I•••II.m•• -$,i"• •••••mll••••• _·MIi.f.i.~_ ••,t:l· •• A$.,,;. 
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OK8312335 

CLASE B.a 

Anexo I 
Pagina I de 19 

MADRlD RESIDENCIAL II , 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 201 1 

5.06. 11 

~dIIFc:n:jo; IIlADIIIO~.-ITA 


~dgI~lD: " 

~"'IrIv.~ 1~"'AcI_.Sodt"... a...lOOld._"''''''--'£.A. 

£'lacD.~
,. 

!INFORMA06I'I A:El.AnlfAA lOS ACTIVO' cmoos AI.. FONOO DE nflJUZAClON 

..... llf1 SlIuJld611 clem .rM,M1 InriOf' 3tJ1212010 Slttud6n 'nld.1" """"" W deAd__ -.+to.TlpoIorgI_. ~._IN/ludo. "'IM.tdI_'of'Ivo-. Irnportl ptNhna. (1) 1~ ..ncI'.""(I) "'''~OIo'll¥os ..,... perMIen. (1) 

P.t~~ .." ~..,. l:- l,on 5G~n:i_OOO 3.131 !J86.400.000CdIikabI th t~dI ~ :~::: 3.' ''' ""...,"".!,-.... .. : ....\lOR .....  0.'""'" "'"..,.p_ tromoe a f'ImUlJ'VII ........ .... iIDIO 
0 1218 'P....~.pyMES ....JIG3I -..., .,'""""'"'- . omP...IIrtq.~ tIIIi1.... '''1.~. ."".P....IaIfoI~ -.... 4I0IO o:¥I

.,10C4Qa0 ......... 'IS..,. -...,Bcn:II: dtT~ 11011 '''" ')'"~'".,,, ...1 -"'71 ;. ..".,.,".... ~~ Co-.. MPP .... ..101-""7 ."",m ,...,_- -c_ OJ..om~.CCnlU'rO ~'~r' .,<XI".. ...,.. .......0',.....=OlI" "" .,,, .". h·''''. toO do•....CuooUo.ca """ 
OlIOo.ucn:. dill 0Id\0 r~ "'" ,""....t:l ~.:"'"0071t,· "". 01f111.00.. .... ."... """"'  ---""" ,_,"'  000JOn ~2.n5. ..""" "''''00.""'" ""(')E~oomolm~,.,*-I1111~~_""~o 
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Anexo I 
Pagina 2 de 19 

MADRJD RESIDENCIAL II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre eI Fondo 
aI 31 de diciembre de 2011 

s .05.11 

DeoomillaCioo del Foodo: MAORI[) RESIDBCIALII.FTA 
Denominaci6n del Compartimento: "0 
Denominaci6n de Is Geslora: TlluUz..cion d. Actt...o., 5oe ..dad Gulo,. d. Fandol d. Tltulinlc.l6n. SA 
Eslados agregados: 
Periodo: 3111212011 

PNFORMACION RElATlVA A LOS ACTIVOS CEDIOOS AL FONoa DE TlTULIZACION 

(Las cJfrss relstives s Imports.s 59 cons/gnaren en mll~$ ae euro.sJ 

CUADRO B 

stt:u.~,.. e.r,. ,n..-I.nt.flor 
Movimlento dela c.Jrten de actlvostitulludosl Tna d, .mortlud6n andclpada 01.'0112010· ) 1/1212010 

020e • 
Derechos de cre(jijo d8doe de baja por daci<.rladjudic8Ci6n de bieno$ desde ~ ciene anuaI anterior 
tmportEi de Principal Fallido deride EI clene 8I1IJaI anterior 

0201 o 
02 \0 .. -5.997.000 

Amortizaci6n enticipacia desde eI cien"e aA..IaI anterior 
Amortizaci6n ordinaria desde ~ ciene araJaI anlerior 

021 1 .., -7 .604.000 

Tclal importe Mlorttzado acunulado, Incluyendo adJudicaciones y otros pagos en Mpecles. desde el origen del Fondo -37.171.000 021Z -13.600.000 
hlport8 pendiente de anor1aaci6n de los I'"IUe\oOS aclr.os \ocotporad1)S en el perioOo (1) 0 021 ~ " 600.000.000 
Princlpl' ndl,nte ci'lTl del rtodo 2.715.000 021' . 586.400.000 
hsa amortiucl6n antJclpada ehtdiva del periodo 'f. 2.12 2.16 
(I) En fondos abertos. imports pnnctpal enle de roefT'boIs o ef'l Is fecha de presenlaci6n de Ia Inlonnacl6n de los nueo.os acli..os inCorporados en eI periodo. 
(2) I~e del principal pendier4e de ~so de Ia tolahdad de los acli\.os (lnclutdas las rtJel.8S iOCOl'pOraciones del periodo) a lecha del informe. 
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MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 II 

U$.,I 

~"'or>:Jo ~~lnA 
~ .. cao-r,••'!lmIlllO: \ 
~cleLa04lllOfa: , ..___ ..-._.......... ,_.. TlI._Itoo . . .... 


E6! IdoI. .......:
,. 

~....... I .... 

o. 'l l ~ 
0. 3 • • _ 
0.8 , ,_ 
01 9 .12 .,.... 
0.12_. ' .... 
""' .. 1 ..... 

...,.........-......... 

\. \1 
U7U100 
UlO.ooo 
1772.000 
1Jo<000...." 

o 

,-,*",_ a...."•• la..1(71 

r (JMI 8iIi.2l 
.."... 

0." "_ ern 
0.3 " ..... 1174 
o. S . ' ~ 0J75" 
Ot •• '2_ onI 
0.11 ..... ' .... atrfMis .- '..... ant-a, L • ..--.... Ioo_.......... ___ 

IiIO 
M ..Xl 
tMt -"27 

" CIM' -.OJ 
OINt 0 

_ ....__ .~'. ...... _"'IIIoI6fI .La........... ....... ................. y ... OMftoIool...............~_ .. "" ..... . .........._ _ .. . .... _
• .O'I. l • ..,..... ., 
('l)c-....... _ "'___ ......... ...I .......-...- .. _ -........... "'................ o ....... ~•..., .... ....,. ....., ""............ __.. __ iIIIeIIoI ... f .... 
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Informacion sobre el Fondo 
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Anexo I 
Pagina 4 de 19 

s.o5.tl 

DenomfnadOn del Foodo: MADRIl REStOENCW. II.FTA 
DenomInadOn del Compatllmeoto: " 
oenominad6n de Ia G6slora: Tttullud4f1 d. Aalvol, Sad,dld Gel-tor. d. Fonda. d. Tftulluodoll". SA 

EsladOs agtElg3dos: 
Per1cOJ: 3tt12./2011 

CUADROO 

Situacion .ctual 31/1211011 Situlcion de,.,. anual anterior 3111212010 Escenar1olnlda' 2910&'2010 

Taca do Ta. de ra. de Tau del •• tIeTua de Ta. daTaA d. "!lido 
activo. Tau de failido recupef"iIl<;16nactiyos recuperacion recuperadon

(COOba".) actlvo.dudo~ htlUdo 
dudoso8 ht/lldo, tailidoe dudMoa (8) fallldo8

(B) (A) (8)
A (A) "0)Radol Morotldad 1 0 

a..,. 1048Partlcip3C1CneS Hipotecalias -09220004 0940 ,,,.-"""" 0';:; o t ,:~:;Certffie:adoS de Tral"l$mlsl6n de Hipoleea 1,37 L::;, 
0,01 

-
0 00IlOO 0.06 OlIO>...... 
 0." 

,- '060Pr6stamos loYpoIecatlos ~ . 09780610 0&12 OM 101" - 10115Gedl.Aas Hfpolac.arias oa71 OIIQ 10$100191»01 
10Q1018PrGslarMS 8 PrtJl"f'dOf'eS oan 0944 oseo'09CI& -, 0$<& 1q11 10$3Proslamos a PYMES 085S .." jJQ09 098101IZ7""" -081~ 1000 1016Prestamos 9 Empre:sas 0868 01128 1Dst" 09Il>-OIl'.'0051 1001 10 18 1005Pl&slamos Caporatr.os 0011 oee3.081~ 0020 - ,014 I.," 1017COOuias TarritOliaies loea 1010 1117-1098 '013'OIl' '~! '(1)581)912 • 0930Bonos de TasOOiffa oalG IJIMI'0611& Q96I 1002 \020 . 

11):2 , ·0{Il1 1003 1057OIln ....Deude Sl.IboI'dinadl 0IMlJOH1J...,. .....001. 1068Cr6dU05 AAPP oan 0032 ooIiI 'OIl' \022 ,023 1059 '".., 0951 lQ05.ProS!amos aI Consumo 0015 01133 00Il'087lI 
1080Pres!arnos ALAomocIOn 1006oeeo -D9l' 08IIZ .  102'.. '6..., ,1007~. 1025 1061ArrendamlertO Financlero 0863 00'7 ~ - .13 ODIJO ' 1000 1026 1062CuenlQS aCobr.v' oes. QII82 

*" 1083 '0Q:I7.....OefechOS de Grodfto FullI'OS 1»\• 1008· jIIV-lJQOI 
()Q3J --.....' 100..~ 1010 1028Booos de llulizaclOn .  D9G:20Il84 

.Qg3g 1011 ' 10660021 INiI 0003 ,068'0"". 
(II Eslas ,a s • • ,.-nrfln .;c:Iusl",.men.•• 1 !;3f1.... ""'". <t.acIw. ~os ~I Fonoo (prI;s tnjados an.1 b~I• .nce en 'I pamd. da d.,.moa deu'dllo J 
Import. de ~ pendltl'lie da ra ambol.o 

Impor1a de ~ffncfpeI ptl'l(l!tt''- d4I 
sum. da: allmpone Iotal de r.cup:e..don•• 
(0) O6Iormlir'lAde pol' al oodonilt entr••! Impo~.I~1 dill r.cupei'~ da plll'\dpal de adt'olOs cllll lllc.adoi como lallidos ye1lmpGN de princlptl l ~odionl. d. '••l1\bol5o de octilo'>ll clasllcado, como tiIWol anle 
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MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Infonnaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 201 1 

3.05. 11 

~dIII For4o: 

o.n~d41Ccm~ 
o.~dIII.l Ge' t er. : 
E .l.oo. ~:P..  J1"21101t 

CUAOOO E . ..... , .SItu d6n 31Jt2J 201 SILl,,::! n dlrra .nuII ,ntenor .)11t2l2010 SlIU.d6n .1 
Vlu R••~.r .. 10••dI...,. w ......r Fonda (1) Wile .et..." ....... Importll.,.ndllnt. "' . ' d Wlvtvo, Il"I'Iporti pot,t!dI'n" ". ••d¥O.....¥O. '" 
I"'~,..,..".. 
1'*10' . 1 aI'oO 0 0 0"10 ~;;:~;:;::1 ,UI 0 0 ::: · Pl1E"" 'y 2 " " ,... ,....Enb'1 2)') afooI 1m 0 

•
0 

0 
i" ,,,. ;"'" 0" 13,~, ,... 0 

0Enlf' 3 y 5 ...... 'PO.,,~'*.. , .,... •:.......
Entr.5 y 10.00. 182.000''''' " .0001;>00 :=',,.,; ,,,. 3 le2 · ,. "M99<t2 0005112..813.000 3.128 588.251.000S~II!I'I"'. 10.1'.01. .,. ''''' ",. W,,
" 
'" ... '"
.. 

,... 11''''' .. ' . .... toO.toO,OOOU ut~ Kl.ns.OOCI 113. ...........
To"" ,.~1"..VI_ .....dual midi. ncMo",••Ao 1 11.7 It'''""., •'"''...- ,I lOt Inl....... ..".rw:s.rtr\ uduldo .. indo dI& IID A10 ,Intluldo " Ina! (p ' .e.. ' 2n..' .... 
 .," 
31112f2011 S ltuad4n d.rra .1tU.I,nNl1or )1191/2010 291~10 

r. :CiSb ·- [ u! Qii2 r 
Mo. 

H I: iiSi t 3·221 
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MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

s0521 

~"ltnjO. MADRID R51I:&ICLAlI .FTA 

Oonon1I.-,--OII~~~ '0 

[Qnorr..c:t" 01 _~ THulzKl6n d. ,1,0:.11'.'01., SocJ.dld Ge .. tOIl de Fonda .. ~ TlIullucil>n, ~ 

B..,...,9b" 
Poibdo o."~ 


"","C1Ido.dol coll;ilC"O'1do'o$~9bes~ 


IftoFOAMAClOH IB.ATfYA A LOS PASIVOS a.moos PORa FCHJO 

DtnomlnacJ6n Nch. Ulllmo Agenda ~ stluKiOtl SIIuidOn Situld6n 
S.rloe carTlbio_ ~ clerr...u,.allnldlll 

I @10 .. 3JJO I3SO )l8) 3370 , 
fSO.1~ BcnoA 29ft)6I2OIO 

~ BcnoA OLQTI2OI\ SYP 

(')LaOl$'kn Or.bel'GI.fil)ImInIIw _~dIIlt. - (lSNIy,u(J("r'lJlfhlc~eu.>dobll__ ~~""'I5IN"''''''' lXc''''-''''III~_~. 

(2)LaOl""'. <Wler'~.Cllllbt:l(:n C1~6b~ pc<c..o.~dor~w,.~tn~~4_~....... ~.c:___ I.Ut'.pw81.t:<>dJ·.:SYP.I»a.st;lr>dald,!;~.FO-IpIiII9Fk". 
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MADRID RESIDENCIAL JI , 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina lOde 19 

Infonnaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

S.05.3 

OenOl1"i'\acoo del fondo: 

DenOlTYl3CiOn del Corrpar1n"enlO: 

DenOfTinaclOn de IS ges lora: 

Estados agregadOS: 

fWbdo de Ia declaraci6n: 

Yercados de c.otlzac!6n de lOs vak)res enibclos: 

MADRlDRI5IOENCIAL II·FTA

'.Tltullzacl6n de Acllvo., Soeledad Geslora de Fondos de TUullucl6n, SA. 

31112/2011 

MA(RORESIOEN:IAL II ·FTA 

I!'FORMACION SOBRE MEJQRAS CRmTICIAS 

(laS elras relativas a irT'Oortes se conslgo.aran en rriIes de etJros) 

Situacl6n actual 

3111212011 

Siluacl6n clerr••nual 
anterior 

31112/2010 

1. h'porte del Fonda de Reserva u otras trejofa3 equivalenle8 

2. Poreenlaje que rej)(esenla ej fondo de reserva, U otras rrejolas equrvalerlte:s . soble fA tolal de lOs activos lituiza 

3. ExceS-o de spread ('~) (1) 

4. Perm.rta fnanciera de n lereses (SIN) 

5. Perrruta 'nanclera de ~ de carrblo (SIN) 
6. Olras penns1as ffianciefas (SIN) 

7. fr1l>orte f1ispol'lilJe de las has de liqtadez (2) 

8. Subon1il8cQn de series (SIN) 

9. Pofcentaje del 'frpor1e pendienle de las series no subofdiladas sobre e4iTporte pendiente deilOlal de bonos 

10. trpoI1e de.los pasivO$ emitidos garantiZados por avales 

11 . Pofcenlaje que repres enta ~ aval sobre el 10181 de los pasiY01 eni(idos 

12. n-porte rr8x1ro ae rlesgo cubierto pot delivados de CfCd~o U Ollas garantias linancieras adqui'idao 

1:). Dtros 

00\0 
0020 
oo.c 
cma 
.(]()10 

ooeo 
,0000 
OUG 
'1120 
01SO 
CIllO 
aHD 
DUO' 

60.000.000 

10,66 

0,78 

true

,"'.,"'. 
0 

false 

100 

0 

""" 

10\Q 
Il120 
1040 
10C!0 
1010 

'~ 1000 
111D 
1120 
1150 

' 1\80 
1110 
1180 

60.000.000 

10~3 

0,67 

true 

falS e 

fals e 

false 

100 

0 .ue 
rlforrTl:lCl6n sobre conlrapartes de rrejoras creditJCias NF Oenomlnacl6n 
Contraparte del Fondo de Rese"'8 u otras rrejoras eQUfVaJentes 

~rrutas If\owlcieras de ~ de "teres 
FermAaS fnancierss de tipos de calTbio 

Otrss pem'lJ4a5 InanCieras 

Contrapat1e de Ia Inea de ~az 

Enlidad Avaista 

Contraparte del derivaoo de crMllo 

0200 
C21Q 

~ 
~iO 

;Q26() , 
0200 

G-20029007 
A-48265169 

12'!0 
1:120 
\230 
,~ 

1250 
11130 
" Zt6 

Caja M:KIrid 

boo ViZ-caya Argentaria. SA 

(1) Ilferencial existenle entre los ~s de inter~ rnedIos percl)idos de 18 cartera de actJ\fos lituil:8dos y eI ~ de fltefes rrediode.los pa$fVOS emtidos l:Uya'naidad ha siOo fa 

adquisici6n de los QCtiv08. 

(2) Se he... ellTporte 10181 dispontlle de las distrllas I"'eas de iquidez en caso de que haya ITI\s: de una. 

(3) Enlendiendo COfT1) no subordlnadas aquelas series que erJ Ia feeha se encuentren, respeclo a las defTits, en una posici6n anterV para et cobro de capital conforrre at orden de pr~i6n 

de pages 

4) La gestOfCl debera ilclli" una descri,)ci6n de (fichas rT"elOras uediticias en las nol8ti expbcativas erJ caso de que las considererJ reievantes 

(5) Si eI Fondode Reserva se ha constituido II tlav~ de tllulos emtidos y se des conoce el litufar de esos tlulos no se currpiTentarA. 
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MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 201 J 

Oerun~deI rcndo. lUDRID~' ·fTA _..- , 
DGrom....de .. 0MI0q 

EMIIIb..,...· 

""""" 
IOTRA INFORMACION REl...Al1'1AA L05 ACTlVOS calIOOI Y PA.5IVO$ 

Sltuad6nKlJ.l.' )'HUlOn M ~K l6nlnlel'K Wl.~U . 
H·d• .cItoQ. ...._ ''''POJtlI p.«Idl.,te (I) M-.s.tctI ..... ".....", hnport.p.,al..,ta(IIOhtr1buc.l6n posr.HIc. ~tI_ titlltlad'Oi "'· ••dwII ......... lIftporW 'end~te'l. 
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MADRID RESIDENCIAL 11, 
FONDO DE TITULIZA CI6N DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 3 I de diciembre de 2011 
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MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Infonnaci6n sobre el Fondo 
al 3 I de diciembre de 201 I 
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Dlnantlhk.o;)tl r:IrIIiI ondo /IIAIJIIIIO~I.flA 
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OtwwnIil\liel6llIll-I11 Gtt.Jor.,. nr.."........ .....,..IKIoo(I.odOOO.cOol•• _ •• TIftoIIIt_ ... LA.
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E.lL.IiIII:.~,-

IOmA INFORMA06ti RElATTV ...... LOS AcnvOS CEDiOOS YP....IVOI 
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MADRID RESIDENCIAL II , 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 15 de 19 

Informacion sabre el Fonda 
al 31 de diciembre de 2011 

5.05.51 

Denomlnacl60 del Fondo: MADRJD RESIDENCIAL II-FTA 

DenominaclOo del Compartimemo: '0 
Denominacl6n de la Gestora: Tltullncl6n d. Acttvo • • Socled.d G..lor. dl Fondo, d. Tt(uILuc:'iln. SA 

Estados "9'egaoos ' 
Perkxlo: 31112/2011 

IOTRA INFORMACI6N RE!ATIVA A lOS ACnVOS CEDI DOS Y PASIVOS 

CUADROD 
N'de Margen ponderado sobr. Tlpo de Interes 

Rendlmiento indlce de' 
Indlce de referencla ( 1)-

riodo acUvoa 
,0400 . 
157 

Prtncl al ncllante 
1410

23.983.000 

Inllle. de referenda 
~ 

O.lt 

medlo 

3.46 

nd.rado 2 

'-430 

WlSOR 2.906 r ~1.832000 0.68 2." 
TF<) FlJO , "'.000 5.81 

CEO. 623.000 0.21 5,15 

Total 10105" J.onl,"§ [562.774.0001,.25 0,671 1'.035 2,5J 
(1) La geslCta debern cumplmenlar eI Mce de referencla que corresponda en cada caso (EURrBOR un Mo, UBOR... ) 
(2) En el caso de llpes filos no se cumpllmentartt fa columna de margen pondemdo y S6 indicarQ elllpo de Interes medio ponderado de los actl\QS a tipo filo en la 
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Anexo I 
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MADRID RESIDENCIAL IT, 
FONDO DE TlTULlZACl6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre eI Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

~ YIJROIII'SIOB«lAl. • ..f'TA 
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.. ,.. ra.o...-. .. ~.~c...!<VI.r_dont.li:r ..d6•• L..l..~11111"~ 

E't~~. p
100000INFOAMACON Rfl..ATIVA A LOS ACT1Voa ca:roos VPASIVQS 
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•m Il.101 · 11.'''''1,''i'' · · , ,..,.. .,.1,511, - 1,," )16. 119.000 J .O IO706.000 ~ $4.. ' .....' 409.1S2.000."", · .'",,,. )nan.1X(IHi· l. ~n; •0>, ..... 109 . ~16 .0001.010 nS.sls.OOO,.... " ,,""" ,'",,.. ~~; ~ "::,n.U1i·l,<tn ... 111.10S.000 ,~ ,~) 51.#1.000 14.01' .000.'".",'11 · ••••,. 2~.JQ.!.OOO lJ .~.()O(J)1 .''' ,000 ::: .". 1" 0'"~."" ,,.. ,,.,:: ~ ,~ n.ld .OOO ).591,1;'00 ~. 161 .000) .~" . un '" tUl 16ft"" '" ",... 1.51)1.000~ 1'%.0004" · . ,,,," 1.'2• .000 ,1111~,~. " .". I'' ~ ~'U,.. ", ,... (";. ,.,)4,~l _ ",9" 1'01 .000 2.97'.000na.ooo'114' ~ ,Ji.."" ,..,,... ,>n 5. 1)5.00dU7.000 II U.,..7 1.811.000~"·5.,m' 1'" " · II", ,,,. l.)n,OOOlU.OOO .... ,~ "', .00(1IS" 1'"~,~" .~,"" '51' ,t,.,U;·&,-491i 111.000 ", i,••0\... '''.000, :: ~,,,r m,.,.111.OQ(J · ,~6,S"·&,~)' I 
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,,~ 0IllY ....i" · 9,"'" 16'/'< · ··• ::~., ,...0 0 un' .S' · 9.m I", ·'''' · ,. .... 0 ,>It' 0 0S~Of.tIOlii 0 1614l'.".r, "" · · ,..., ,.., ,""...).on . "" 1.14lSU....:Il.ooo 400.001.000S41.n".ooo I ,' tn.IS" ,,161, ~2 "" 2,11 l.OlTlpo d.ltltJW" INdio p-.l..-ado d.1oI _"""- I'" "" ".'
1,14l1pod.I"t«" ,,*,10 pond..-..to 4... p.""" fl') ""I • 
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MADRID RESIDENCIAL If, 
FONDO DE T1TULIZACION DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 17 de 19 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 I I 

~dIIIFtw>do:""-"'-
~.. ,-- o.u... --._
!OTRA I,*OfIMAaON RB..ATlVA A lOS ACTlVOS CBltOOS '1 p.urvos 

CllRpm.rOI~con""'()CIoI'C~ 
Stdo:!t) 

(,) iiOIiIII;H.~deII._ tIIIII ......~ 
Q')~... au.t: 9"" _"""'<k~ 
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ClMletTwIa:l6n dltlloodo: 

~d"eorTl*ftnlrMo: 


~~."""k:lI'a: 


&t**"~: 


FWbdodt.~ 


Mlteado$ ~ c:o&acbn de 101 vabfaa eJftjdos: 


MADRID RESIDENCIAL II, 

FONDO DE TITULlZACl6N DE ACTIVOS 


Informacion sobre eI Fondo 

al 31 de diciembre de 2011 


/oMCAClFESC&OA.t I -FTA 
·0 

llutceci6n. A<'wa. . SoclodadGl!tlcra<M FondQ, c:. ,...~. SA. 

31112/'2011 

WtCAJ:)~L ' ·FTA. 
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s.o~s 

11'*OfIM~CIOHAB.ATIVAA lOS PAStVOS ENIT IOOS POR a. FON;IO 

CUAJlI<)O 

Sf!ulcl6nActu.., 11112f20" 

.... d.p..l... o. 
ImlUdol en OM.. 'nOM,.OIYI •• I PlalvOI Imtlldol par ,I Fondo 

&'0· B..fl 

EIDJ"""· Ul() 

Jap6n Yen· Rf 

Rtino LhIdo lb, . G8F 

"".

lOOO 

3010 
lO'2O 
lOlO 

1-
.. 

0 

:
• 

'"1
",70 

I ~ 
"2"2~.()r'}(l 

C 

311 
3120 ..'" 
3.",.. 

424.24$.000 

0 
'170 
>180 

I!: 
.t2:1lJ 

456.000.000.
• 
0

3360.... 
'>7"

1""1

' S6.000.000 

Tol",1 ..... 21 .>1.245.... -
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MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Infonnaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

5.061 

~6n dej FondIUORlDRESIOEMClAln-FrA 

~~""Comro 

~ de 18 Ge lliullud6n oH ,l.cUVOI. SOc..dlod G..tor. d. Fondol d. lltultlKUn. s..A. 


Eltadr»~: 


PiflOdrlr: 3fl12!201f 

MOTAS EXPLICATIVAS 

INFORME AUDITOR 

C.mpo d. rl)(lo: 
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD GESTORA 
 
 
 
 

EBN Banco de Negocios, S.A.  Banco CAM, S.A.U. 
D. Teófilo Jiménez Fuentes  D. Juan Luis Sabater Navarro 
Presidente   
   
   
   
   
Banco de Castilla La Mancha  Unicorp Corporación Financiera, S.L.U. 
D. Francisco Jesús Cepeda González  D. Rafael Morales – Arce Serrano 
 
   
   
 
Dª. Raquel Martínez Cabañero  Caja de Ahorros Municipal de Burgos 
  D. Vicente Palacios Martínez  
   
   
   
   
   
D. Rafael Garcés Beramendi  Aldermanbury Investments Limited 
  D. Arturo Miranda Martín 

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la 
formulación y aprobación de las cuentas anuales y el informe de gestión de MADRID RESIDENCIAL II, 
FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, 
por los miembros del Consejo de Administración de Titulización de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesión de 30 
de marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 88 hojas 
de papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK8312268 al OK8312355, ambos 
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta última hoja 
del presente, de lo que doy fe. 

Madrid, 30 de marzo de 2012 
   
 
   
D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana   
Secretario del Consejo   
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