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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacidn de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, Sociedad Gestora
de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, que
comprenden el balance de situacién at 31 de diciembre de 2011, [a cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la
memoria correspondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha. Los administradores
de [a Sociedad Gestora son responsables de fa formulacion de tas cuentas anuales del Fondo,
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable & la entidad (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 opinién scbre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere
el examen, mediante la realizacidn de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacidn de si su presentacion, tos principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos ios
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de TDA 31,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2011, as{ como de los
resultados de sus operaciones y de sus flujos de efective correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
que resutta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismeo,

Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, ia
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que fa informacién contabie gue contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con ef alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de {a obtenida a partir de los
registros contables del Fondo. '
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TDA3LETA.
Balanees de Simacion
31 de diciembre

ACTIVO

AYACTIVO NO CORRIENTE
L Activos financieros a largo plazo
Derechos de erédito
Pasticipaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos {<)
Derivados
Derivados de cobertura
11. Activos por impuestos diferide
Ii1. Otros actives no corrientes

B) ACTIVO CORRIEKTE
IV. Actives no corrientes mantenidos para fa vemia
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores v otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Iniereses vencidos € impagados
Derivadas
Derivados de cobertura
Gtros actives financieros
V1. Ajustes por periodificacienes
VIL Efective y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

A,

OK6818579

Miles de euros

Nota 2011 2010

192.681 209777
6 192,681 209.777
153.555 172.697
27412 31.302
8.189 2.566
(187 (52)
10 3712 3264
17111 29.203
6 8418 3,025
96 620
6.322 6.760
827 894
341 94
(34} -
266 33s

121 -
18 498 321

1 -
i 8,693 20.178
8.693 20.178
209,792 238.980
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TDA 31, FTA
Balances de Situacion
31 de diciembre

Miles de enros

Nota 2611 2010
PASIVC
A) PASIVO NO CORRIENTE 195.934 226.290

I. Provisiones a argo plaze - -

IL. Pasives financieros a largo plazo 8 195934 226.230
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 170.449 200.865

Series subordinadas ' [9.500 19.504
Deudas con entidades de crédito

Préstamos subordinados 5.985 5.985

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -

XL Pasivo por impuesto diferido - -

B) PASIVO CORRIENTE 9.117 8,437
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
venta . - -
V. Provisiones a corto plazo - -
VL Pasives financierss a corto plazo 8 7.960 8.104
Acreedores y olras cuentas a pagar - -
Obligaciones y otros valotes negociables
Series no subordinadas 7.450 7.748
Intereses y gastos devengados ne vencidos 334 308
Ajustes por aperaciones de cobertura

Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito - - 20
Intereses y pastos devengados no vencidos 12 28
Intereses vencidos ¢ impagados 124 -

VIL Ajustes por periodificaciones Li57 333

Comisiones
Comisién sociedad gestora 3 3
Comision agente financiero/pagos 2 2
Comision variable - resuitados realizados 1147 323
Otros 5 5
C) AJYUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS ¥
GASTOS RECONOCIDOS 4.741 4,253

VIM. Activos financieros disponibles para la venta -

IX. Cobertura de flujos de efectivo in £.741 4253

X. Otros ingresos/ganancias y gastes /pérdidas reconocides - -

XL Gastos de constifueidn en transicién - -

TOTAL PASIVO 209.792 238.986
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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TDA3LFTA

Cucntas de Pérdidas v Ganancias

k. Intereses y rendintientos asimitados
Derechos de crédito
Orros activos financieros
%, Intereses y eargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
3. Resuttade de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (reto)

A) MARGEN DE INTERESES

4. Resunltado de opersciones finaacieras {nelo)
Otros
5. Diferencias de cambio {neto)
6. Chtros ingreses de explotacién
7. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionates independientes
Otros gastos de gestidn corriente
Comision de sociedad gestora
Cornision det agente financisro/pagos
Comision variabie — resultados realizades
Oos gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
eteriora nete de derechos de erédito ()
9. Dotacionts a provisiones (Reto}
10. Ganancias (pérdidasy de activos no cerrientes en venta
1I. Repercusion de pérdidas (ganancias)

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios

C} RESULTADO DEL PERIODO

OKE6818582

Wiles de curos

Nota 2011 2016
5974 6918
5.853 £.830

121 38
(3.681) (5.798)
{3.555) (2.794)

(126} N
- (2507}
(1687} -
1.206 1,120
-(1.021) _(1.179)
(120) )
(52) (30)
(15} (21)
{825} (1.100)
(5} (10}
(1835 363
(183) 363
. ) (313}
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
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TDAZL FTA.

Estados de Flujos.de Efectivo

A)

B

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DF,
EXPLOTACION
1. Fluje de caja ncto por intereses de Ias operaciones
Intereses cobrados de g activos tiblizados
Intereses pagados por vaiores de titulizacion
Cobros/pagos netos por operaciones de derivades
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito
Otros inteseses eobrados/pagados (neto)
2. Comisiones y gastes por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Qtras comssiones
3. Otros flajos de caja provenientes de pperaciones del Fondo
Recuperaciones de faflidos
Pagos de provisicnes
Otfros

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION .

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacion
Cobros por emision de valores de titulizacién
Pagos por emisidn de valores de titulizacion (aseguramiento cotocacion)
5. Flujos de caja por adquisicidn de activos financieros
Pages por adquisicion de derechos de crédito
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras
6. Flrjos de eajs netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derschos de crédito
Cobros por amortizacion de activos titalizados
Pagos por amortizacidn de valores da timlizacion
7. Gtroas flujos provenientes de eperaciones def Fonde
Cabros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos
Pagos por amostizacitn de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendientes mgreso
Administraciones piblicas - Pasivo
Otros dendores ¥ acreedares
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras
Cobros de Subvenciones

C} INCREMENTO (+) DISMINUCION () BE EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efctivo o equivaientes al comienze del periodo.

Efectivo o equivalentes al final del periodo.

O0K6818584

Miles de euros

Nota 611 7010
1588 (773)
1174 366
5,809 7.069
(3.530) (2.760)
(1.228) (3.384)
119 3%
- @
o0 ($28)
G2 (30}
(9 Q@1
- o
435 (811}

25 -

450 (811)
(13478 5.922
(12,548 6713
17.666 42.506
(30.614) (35.79%)
{123) (791}
- (77N
{125 {14y
(11.483) 5,149
7 20,178 15629
. 8.653 20.478
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS




GLASE 8

TDA 3L FTA,

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota

0K6818586

Miles de evros

201

2016

1. Activos financierns disponibies para Ia venta
Ganancias {pérdidas} por valoracion
Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por vaioracion
Efecto fiseal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Orras reclasificaciones

Importes repercitidos a Lz cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por actives finsnciercs disponibies para Iz venta

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas} por valoracion
Irporte bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracion
Ffecto fiseal
Impones transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias
Importes repercutides a la cuenta de pasivo en £l perfodo

Total ingresos y gastos reconocidos per coberturas contables

3. Otroy ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente
en ¢l balance del periodo
Importe brute de las ganancias (pérdidas) por valoracian
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y panancias
Importes repercutidos a ia cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por utros ingreses/ganancias

TOTAL PE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS {1+2+3)

599)
599)

1.087
{438)

2253
2293

2967
(3.200)
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CLASE 87

i

TDA 31, Fondo de Titulizacién de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado a 3! de diciembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitacién y objeto social

TDA 31, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituy0 mediante
escritura publica el 19 de noviembre de 2008, agrupando un importe total de Participaciones
Hipotecarias y de Certificados de Transmisién de Hipoteca de 300.000.000 euros (Nota 6).
La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los derechos de sus activos y
pasivos fue el 21 de noviembre de 2008,

Con fecha 18 de noviembre de 2008 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé y
registr la constitucién del Fondo, su folleto de emision, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacién por 300.000.000 euros (Nota 8).

El activo del Fondo estd integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificades de
Transmisién de Hipoteca emitidos por Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de
Sabadell), sobre préstamos concedidos a particulares para la adquisicion, construccion o
rehabilitacion de una vivienda situada en territorio espafiol, con garantia hipotecaria
inmobiliaria de primer o segundo rango y cuyo otorgamiento se someti6 a la Legislacion
Espafiola.

Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emision de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasaci6n de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 17). El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 1 representa un importe total de 250.728.862,03 euros.

El resto de los préstamos Hipotecarios participados son Préstames en los que el Saldo
Nominal Pendiente excede, & la fecha de emision de los correspondientes Certificados de
Transmisién de Hipoteca, del 80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia
del correspondiente Préstamo Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 27} El
Saldo Nominal Pendiente de los mencionados Préstamos Hipotecarios 2 en ningin caso
excede del 100% del valor de tasacidn de las fincas hipotecadas. El Saldo Inicial de los
Préstamos Hipotecarios 2 representa un importe total de 49.271.137,97 euros.

0K6818588
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El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisidn de Hipeteca gue agrupe v, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién

emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Participaciones y
Certificados de Préstamos Hipotecarios que adquiera del Cedente, en valores de renta fija
homogéneos, estandarizados ¥ consecuentemente, suscepiibles de negociacién en mercadas
organizados de valores.

b} Duracidn det Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupe. Asimismo, de
acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/1992
de 7 de julio ¥ recogidos en la cscritura de constitucién el Fondo, puede liquidarse
anticipadamente cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados
de Transmisi6én de Hipoteca pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del inicial,
siempre que lo recibido por la liquidacién de los activos sea suficiente para amortizar las
obligaciones pendientes de los titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el Orden de
prelacion de pagos ¥ que se hayan obienido las autorizaciones necesarias para ello de las
autoridades competentes.

Bajo una hipétesis de amortizaciones anticipadas del 10%, el Fondo se extinguirfa en mayo
de 2024,

€} Recursos Disponibfes del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencion, seran el importe depositado en la Cuenta de Tesoreria que estard compuesto
por:

{a) cualquier cantidad en concepto de intereses devengados v principal que comesponda a
las Participaciones y a los Certificados agrupados en el Fondo, que corresponden a los
tres Periodos de Célculo inmediatamente anteriores;

{by  las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva, transferidos, en
su caso, desde la Cuenta de Reinversion;

{c} los rendimientos producides por los saldos de las cuentas del Fondo;

7 -
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CLASE 82

(d) las Cantidades Netas percibidas en virtud de los Contratos de Pernmuta de Interés;

(e) en su caso, el Avance Técnico;

{f} cualesquiera ofras cantidades que hubiera percibido el Fondo correspondientes a los
Préstameos Hipotecaries agrupados en el mismo,

d) Insolvencia del Fonde

Con carécter general, los Recursos Disponibles del Fondo, serén aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el que
se enumera a continuacion:

L. Gastos Ordinarios y Extraordinarios e impuestos que corresponda abonar por el
mismo.
2. Pago de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta de

Intereses y, en caso de resolucion del citado Contrato por incumplimiento del Fondo,
abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liguidativo, st

procede.
3 Pago de Intereses de los Bonos de la Serie A,
4. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de los Intereses de los Bonos de

Ia Setie B s¢ postergard, pasando a octpar la posicién (7) del presente Orden de
Prelacion de Pagos.

3. De Intereses de los Bonos de ia Serie C. El pago de los Intereses de los Bonos de la
Serie C se postergard, pasando a ocupar la posicién (8) del presente Orden de
Prelacion de Pagos.

6. Amortizacidn de los bones A, By C.

7. En caso de gue concurra la situacion descrita en el nitmero {4) antericr, pago de los
Intereses de los Bonos de la Serie B.

8. En caso de que concurra la situacién deserita en el ndmero (5°) anterior, pago de los
Intereses de los Bonos de la Serie C.
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CLASE 8

9. Dotacién del Nivel Requerido del Fondo de Reserva.

10.  Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que compenga el pago
liquidativo del Contratc de Permuta de Interés, excepto en los supuestos
contemplados en el orden (2} anterior).

11,  Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

12.  Remuneracién fija del Préstamo Participativo.

13.  Amortizacién del principal del Préstamo Participativo.

14,  Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.

13.  Remuneracion variable del Préstamo Participativo.

Otras reglas:

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

i}

l.os Recursos Disponibles del Fondo se aplicardn a los distintos concepios
mencionados en el apartado anterior, seglin el orden de prelacién establecido y a
promrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

Los importes que queden impagados se situarén, en la siguiente Fecha de Pago, enun
orden de prelacién inmediatamente anterjor al del propio concepto del que se trate.

Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respeetivas Fechas de Pago
no devengarin intereses adicionales.

Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Actives ¥ las Sociedades Gestoras de los Fondos de Timlizacion, ta gestién
del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades (estoras de Fondes de
Titulizacidn, quicnes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

R4S887122
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Titalizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, es la gestora del
Fondo y, percibird por su gestién, una comisién igual a 7.500 eurcs, importe que serd
actualizado al comienzo de cada afio natural (comenzando en enero de 2011) de acuerdo con
¢l Indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica, u
organismo que lo sustituya.

D Adminisirador de los Derechos de Crédito

Grupo Bancoe de Sabadell (anteriormente Banco Guipuzeoano, $5.A.) no percibe remuneracion

alguna en contraprestacion a los servicins gue lleva 2 cabo como administrador de los
Derechos de Crédito.

4] Agente financierc del Fonde

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Banco Santander Central Hispano, S.A., en adelante el SCH, un conirato de agencia
financiera, que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.
- Agente de Pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacién,

- El confrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liguidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelaciéon minima de dos meses

por patte del Agente de Pagos, en este caso, SCH, previa notificacién 2 la Sociedad
Gestora.

- Bl Agente de Pagos recibird de la Sociedad Gestora como contraprestacion por los
servicios prestados en virtud del presente Contrato una remuneracion anual integrada
por (i} una comisién fija anual de 12.000 euros, mas (if) una cormision variable anual
igual al resuitado de aplicar el 0,0035% sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de las Participaciones y los Certificados en la Fecha de Pago
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en que deba abonarse la misma, pagadera
irimestralmente.

h) Contraparte del Swap

La Sociedad Gestora concertd en representacién v por cuenta del Fonde, con HSBC Bank
PLC. un contratc de permuta financiera de intereses o Swap.
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GLASE 82

i} Contraparte de los Préstamos Snbordinados

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Banco Guipuzeoano un préstamo
subordinado y préstamo participativo,

i Normativa legal

TDA 31, Fondo de Titulizacion de Activos, se constituye al ampare de lo previsto en el Real
Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo estd regulado conforme a:

{i) La Escritura de Constitucién del Fondo.

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

(iii) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacidn Hipotecaria, en cuanto a lo no

contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién.

(iv}  Ley 24/1998, de 25 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccidn y sancidn.

v}  La Circular 2/200% de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre nommas contables, cuentas anuales, estados financieros pablicos ¥ estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacién.

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

k) Régimen de tributacién
Ef 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
Juridices Documentados.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imager ficl

Lag Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de
flujo de efectivo, €l estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros $.05.1, §.05.2, 8.05.3, 8.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo 1. Las Cuentas Anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables v normas de valoracién contenido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo,
de Ja Comision Nacional del Mercado de Valores, modificada por la circular 4/2010 del 14 de
octubre.

En cumplimiento de la legislacidn vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacién de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel det Fondo del sjercicio 2011, Estas cuentas,
serdn aprobadas por ia Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estiméndose su
aprobacion 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 lo contrario.

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en Ia elaboracién de los estados financiercs

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones gue afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
ja fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las cstimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en olros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente dispenibles 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 ¥ pasivos. afectados. Si comoe consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas amales de ese periodo y de periodos sucesivos.

12




39-194

OK6818595

CLASE 8

roy .
B

Las estimaciones mds significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se

refieren a:

° Las pérdidas por deterioro de activos financieres (Nota 3.k).

s El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3.j): v
° Cancelacion anticipada (Nota 1.b)

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, ademds de las cifras del
ejercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2011 y, por consiguiente, no constituye
ias cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2010,

d) Agrupacién de partidas
En la confeccion de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacién de partidas

relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo v estados de
ingresos y gastos.

€) Elementos recogides ¢r varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han rtegistrado elementos patrimoniales en
dos 0 més partidas del Balance.-
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracidn de ias cuentas anuales son
los siguientes: '

2} Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de Titulizacidn de Activos, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuard en un futuro previsible,
por lo que la aplicacidon de los principios y criterios contables no tiene como el propésito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
tmporte resultante en caso de su liquidacidn total.

b} Reconocimients de ingresos y gastos

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

¢} Corriente y no corriente

Se comresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elemenios cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacion o realizacidn, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificAndose el resto como no cortientes.

d} Activos dudosos

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

El importe de los activos fallidoes obtenido de conformidad con lo establecide en el folleto del
Fondo se recoge en el estado 5.05.4 que se adjunta en el Anexo [ de }a Memoria.

S 14-
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) Actives financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasificardn aguellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable ¥ no se
negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los derechos de crédito que dispone ¢l Fondoe en cada momento.
Valoracion inicial

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

No obstante lo 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.

Valoracidn posterior

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

f) Tatereses y gastos devengados no vencides
En este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados

de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, gue atm
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacidn, que afin no han sido pagados. .

~15-
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3} Pasivos financieros

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

. Deébitos y partidas y pagar

En esta categoria se clasificarén, principalmente, aquellos pasivos financieros emitides por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicidn de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacidn emitidos por el Fondo.

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

Valoracion inicial

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

Se consideraran costes directamenie atribuibles a las emisiones los costes de direceidn y
aseguramiento de la emisidn, la comisidn inicial de la sociedad gesiora si hubiere, las tasas
del drgano regulador, los costes de regisiro de los folletos de emisidn, los costes derivados de
Ia admisién a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracion postetior

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

- 16~
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Repercusién de pérdidas a los pasivos finangieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasives emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacién de la comisién variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta ¢l orden inverso de prelacidn de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se regisira como un ingreso en la partida “Repercusion de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y panancias.

El importe correspondiente 2 las pérdidas a repercutir a un pasive financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados v se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas”™.

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

La reversién de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, gue se produzea cuando el
Fondo obtenga beneficics en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comision variable
periodificada.

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

Cancelacién

La cancelacion o baja del pasivo se podrd realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en é1 acumulados,

h) Ajustes por periodificacién
Corresponden, principaimente, a la pericdificacidn realizada de las comisiones devengadas

por terceros, registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacidn con la administracién financiera y operativa del Fonde.

L.



‘é
£

)

Srd

)

G5

£

=]

Yot

[y

OK6818600

-1

CLASE 8

i} Impuesto sobre Seciedades

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

i} Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fucra
de mercados organizados {“derivados OTC™).

Mediante esta operacion de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variacignes en el valor razonable o en los fluyjos de efectivo de una o varias partidas
cubiertas.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencidn de que
sirvieran de cobertura) que no retnen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacién™.

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

» Cobertura de} valor razonable: cubre la exposicidn a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromises en firme atn no recenocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

o Cobertura de los flujos de efectivo: cubre Ja exposicion a la variacion de los flujos de
efectivo que se afribuya a un riesge concreto asoctado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccidn prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipe de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinade como
cobertura eficaz, se reconocerd en el estado de ingresos y gastes reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose. a la cuenta de pérdidas v ganancias en el efercicie o ejercicios
en los que la operacidn cubierta prevista afecte al resultado.

T
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La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza la Scociedad Gestora del Fondo,
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable o de los
fljos de efectivo entre el elementc cubierto y su cobertura se mentiene en pardmetros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones
establecidas en el momento de la contratacién,

Ena cobertura se considerard altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamenie, que los cambios en el valor razonable o en los fiujos de efectivo
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efective del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resuttados de la cobertura hayan
oscifado dentro de un rango de vartacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

Cuando en algin momento deja de cumnplirse esta relacién, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

El Fondo clasifica sus coberturas contables como coberturas de flujo de efectivo, en funcién
del tipo de riesgo que cubran.

k) 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 [a cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconoce en los pasivos
financieros, v atendiendo al clausulado del contrato de constitueidn del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas v ganancias.

» Derechos de crédito

Tl importe de las pérdidas por deterioro incwrridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es 1gual a la diferencia enire su valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacidn, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido.

-19-
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Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentes de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad (Giestora estima que el Fondo obtendra durante la vida
del instrurnento. En su estimacién se considera toda la informacién relevanie que esté
disponible en la fecha de formulacidn de los estados financieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

£in la estimacion de los flujos de efectivo fitturos de instrumentos que cusnten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesién del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por et Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su

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

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de 1a modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacién se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo es igual o Inferior a doce meses.

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

~20 -
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No obstante, el importe de la provisién que resulta de la aplicacion de lo previsto en los
pérrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacién de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los signjentes apartados,
que calculan las pérdidas por deterioro en funcidn del tiempo transcurrido desde e}
vencimiento de Ia primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacién;

&

bn

]
i

Tratamiento general

Criterio aplicade desde del 1 de julio de 2010 (%6}

Hasta 6 meses 25

Mas de & meses, sin exceder de 9 50

Mas de 9 meses, sin exceder de 12 5

Mis de 12 meses 100
Riesgos con

Criterio aplicado desde €] 1 de enero de 2009 empresas y Rigsgos con resto

hasta €] 1 de julio de 2010 empresarios (%) de deudores (%)
Hasta 6 meses 5.3 4.5
Més de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 274
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 63,1 60,5
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 933
Mas de 24 meses 100,0 1000

La escala anterior también se aplica, por acumulacion, al conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un misme deudor, en la medida que en cada una presente
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el
célculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido més antiguo que permanezca
impagado, o la de }a calificacitn de los actives como dudosos si es anterior.

Operaciones con garantia inmobiliaria -

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

()  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente v tiene los
vinculos personales mas fuertes. La estimacion del valor de los derechos

recibidos en garantia es como méxime el valor de tasacion, ponderado por un
80%. '

-21-
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(it} Fincas rdsticas en explotacidn, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados comoe urbanizables en los que no estd
autorizada la edificacidn para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
expiotacién econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
construectivos que limiten o dificulten su vso polivalente y por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacién del valor de los derechos recibidos en
garantia es como méximo el valor de tasacién, ponderado per un 70%.

(iii} Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacidén expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estdn cualificadas para su consideracion en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
maximo el valor de tasacién, ponderado por un 6G%.

{(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos

recibidos en garantia es como méximo el valor de tasacién 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, ¢} valor de
los derechos recibidos en garantia serd como méximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.
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Desde ¢l 1 de julio de 2010, ia cobertura por riesgo de crédito 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 més antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro
del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con anterioridad al 1 de julio de 2010, se
debfan aplicar los siguientes criterios:

—  Operaciones con garantfa real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instramentos de deuda que contaban con garantia de
primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los amendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era igual o inferior al
80% del valor de tasacion de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba que dicha adjudicacién no iba a producirse v se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%)

Mis de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mis de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afios 75
Mias de 6 afios 100

—  Otras operaciones con garantia real: los porcentajes de coberfura aplicados a las
operaciones que coniaban con garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas
aquellas operaciones con garantfas sobre viviendas terminadas excluidas del
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las entidades cedentes
hubleran iniciade los tramites para ejecutar dichos bienes y éstos tuvieran un
valor sustancial en relacitn con el importe de la denda, eran los que se indican a
continuacién, distinguiendo segln el deudor fuera una empresa o empresario u

otro tipo:
Empresas y Resto de
empresarios (%} deudores (%o}

Tasta 6 meses 4.5 3.8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 236 233
Més de 12 meses, sin exceder de 18 553 472
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 814 79,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0
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CLASE 82

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los actives. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individuaimente. 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.

El importe estimado de las pérdidas incwrridas por deterioro se reconoce en la cuenia de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizande una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
andlisis individnalizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripcidn, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo
financiere que estazia reconocide en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pdrdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criteric anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacién del
importe de 1a pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su cdlculo el valor actual de los fiujos de efectivo futuros

estimados. En todo caso, este importe s reconoce como una recuperacién de la pérdida 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 aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIGS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2011 y hasia la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningén error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales de! Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.
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5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
‘de tipo de cambio}, resgo de liquidez v de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiens en su cartera.

Riesgo de mercado

Este tiesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estén
denominadas las masas patrimoniales.

® Riesgo de tipo de interés

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

Desde Ia constitucién la sociedad gestora, por cuenta del Fondo contratd una permita
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonoes mas un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos-futuros def Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas
de repreciacion.

® Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de lignidez

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

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
¢ic..., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos ligridos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromises asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con Jos que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011. Las fechas de vencimiento que
s¢ han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de vencimiento o

cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de crédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos
S.GFT., SA y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo serén repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de

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

Adicionalmente, el Fondo puede tener coniratado pettnutas financieras y opeiones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asf como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurmir en pérdidas en ¢l caso de que Iz
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
conirapartes son entidades {inancieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién como la constitucién de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estag contrapartes.

Por este motivo, ¢l Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligacicnes por parie de la contraparte.
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El siguiente cuadro muestra la exposicitn total al riesgo de crédito al cierre de los gjercicios
2011 y 2010

Miles de euros
2011 2610
Deudores y otras cuentas a cobrar 96 620
Derechos de crédito 196.792 214,597
Derivados 4.210 3.585
Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes §.693 20.178
Total Riesgo 209.791 238,930

6. ACTEIVOS FINANCIERUS

La composicion de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 es la

siguiente:
Miles de euros
2011
No corriente Corriente Total
Deudores y otras ¢uentas a cobrar - 96 6
Perechos de crédito
Participaciones hipotecarias 153.555 6322 [59.877
Certificados de transmisién hipotecaria 27412 827 28.239
Activos dudesos 8.189 341 8.530
Correcciones de valor por deteriore de activos (+) (187} (54) (241)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 266 266
Iniereses vencidos ¢ impagades - 21 121
188.969 7919 196.888
Derivados
Derivados de cobertura 3.712 498 4.218
3.712 428 4210
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k2 B
Miles de euros
2010
No corriente Corriente Totai
Deudores y otras cuentas a cobrar - 620 620
Dergchos de erédito
Participaciones hipotecarias 172.697 6.760 179.457
Certificados de transmisidn hipotecaria 31302 894 32.196
Activos dudosos 2.566 94 2.660
Correceiones de valor por deterioro de activos (<) (52) - (52)
Intereses y gastos devengados 1o vencidos - 336 336
206.513 8,704 215.217
Derivades
Derivados de cobertura 3.264 321 3.585
3.264 321 3.585

6.1 Derechos de crédite

Las Participaciones Hipotecarias v los Certificados de Transmisién de Hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estan representados por un Titulo Miiltiple representativo de las Participaciones v
Certificados.

- El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Multiple emitido por
€l mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracterfsticas de [as
mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en log tipos de interés y en
los principales de los Préstamos Hipotecarios.

_28-
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El Cedente, tan pronto como tenrga conocimiento de que alguna de las Participaciones
y/o Certificados por €] emitidos o que alguno de los Préstamos Hipotecarios sobre los
que se han emitido aquéllos, no se ajusta a las mencionadas declaraciones, debera
ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora y, en el plazo de cinco dias, indicarle
los préstamos hipotecarios sobre los que propone emitir nuevas participaciones
hipotecarias y/o certificados de transmisién de hipoteca para sustituir a los afectados.
En caso de que se produzea la sustitucién de alguna Participacion y/o Certificado, de
conformidad con lo previsto en ¢l presente apartado, el Cedente afectado proceders a

emitir un nuevo Titulo Miltiple que sera canjeado por el que se entrega en la Fecha de
Constitucidn.

El Cedente afectado se compromete a formalizar la sustitucién de Participaciones ¥
Certificados en escritura publica y en la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, asi como a proporcionar la informacién sobre los mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora. La sustitucién se comunicard a las Agencias de
Celificacién y una copia del acta notarial serd remitida a la CN.M.V.

Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido de
base para la titulizacidn,

El interds que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacion o Certificado. El tipo medio ponderado del total de
la cartera de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2011 es del 2,95% (2010:
2,86%).

Los Préstamos Hipotecarios participados sen todos a tipo de interés variable, sin
perjuicio de que durante un periodo inicial de los mismos puedan haberse acordado
tipos fijos, asi como, puede tener establecidos unos limites méximos y/o minimos del
tipo de interés aplicable.

Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios
participados ¥ dan derecho al titular de la participacién a percibir la totalidad de los
pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la
Entidad Fmisora por los Préstamos Hipotecarios participados, asi como 1a totalidad de
los intereses que reciba la Entidad Ermnisora por dichos Préstamos.
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El abono por el Cedente al Fondo de las cantidades recibidas por los Préstamos
Hipotecarios que administre se realizard de Ia siguiente forma:

a) Grupo Banco de Sabadell, realiza sus ingresos diariamente, cada martes o, en caso
de no ser Dia Habil, los ingresos se realizarin el Dia Habil inmediatamente
posterior.

b) La cantidad total que ef Cedente debera enfregar al Fondo en la Fecha de-Cobm
correspondiente, serd la cantidad iotal que el Cedente haya recaudado de los
Préstamos Hipotecarios que administre desde la anterior Fecha de Cobro,

¢) El dia 20 de cada mes (*Fecha de Célculo™) o en caso de no ser este Dia Habil el
Dia Hébil inmediatamente anterior, la Sociedad Gestora dard instrucciomes al
Agente Financiero para que traspase a la Cuenta de Tesoreria la Cantidad
Recaudada en el Periodo de Céleulo anterior a dicha Fecha de Caleulo. La primera
fecha de céleulo fue 19 de diciembre de 2008,

La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorga garantias o avales ni se establece pactos de recompra de tales Participaciones.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridas por el piblico no especializado.

Las Participaciones y los Certificados representados en un Titulo Multiple se
encuentran depositados en Grupo Banco de Sabadell.

Préstamos Hipotecarios gue cumplen los requisitos establecidos en la Seccién
Segunda de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la
“Ley del Mercado Hipotecario™) y que se transmiten al Fondo mediante la emisién de
las Participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 17). - Préstamos
Hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccidn Segunda de la Ley det
Mercado Hipoetecario, entre los que se encuentran la no superacion del 80% del valor
de tasacién de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los préstamos
hipotecarics se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera hipoteca,
los cuales se transmiten al Fondo mediante la emisién de los Certificados, de
conformidad con el articule 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 27).

~30
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Las caracterfsticas minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucidn del Fondo han sido
verificadas mediante ia aplicacién de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha verificacién. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en
dicho informe fueron subsanados posteriormente por cada Emisor de Participaciones
Hipotecarias y de Certificados de Transmisién de Hipoteca. Las caracteristicas
comentadas son las siguientes:

0 Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

o El valor de tasacion de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera
previa” de la Entidad coincide con el que aparece en e} certificado de tasacién
emitido por la Entidad que efectus 1a tasacion.

» Los bienes hipotecados han sido tasados por sociedades inscritas en el
Registro Oficial de Sociedades de Tasacién, de acuerdo con o establecido en
el Real Diecreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decreto
1285/1991 de 2 de agosto.

e Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacion del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por ¢] saldo del préstamo.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 21 de noviembre de 2008.

En caso de liquidacion anticipada del Fondo, el Emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias v los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en el
momento de la liquidacion, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora,
Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de recompra de las
Participaciones Hipotecarias y de Jos Certificados de Transmisién de Hipoteca,

En el supuesto de que el Emisor acordara la modificacién de! interés de algiin Préstamo
Hipotecario, seguirdn correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados per éste.

3
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El movimiento de los derechos de crédito duranie los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el

sipuiente:

Miles de euros
2011
Saldo inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de erédito :
Participaciones hipotecarias 179.457 - {18.580) 159877
Cexificados de transmision hipotecasia 32.19 B {3.957) 28239
Activos dudosos 2.660 5870 - 8530
Correcciones de valor por deterioro de activos {-) {52) {189 - (241}
Intereses y gastos devengados no vencidos 336 5734 (5.809) 166
Intereses vencidos e impagados - 1 - 121
214,507 11.541 (29.346) 196,792
Miles de euros
2010
Saldo inzcial Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 2137002 - {34.245) 179.457
Certificados de transmisién hipotecaria 38833 - (6.637) 32,196
Activos dudosos 4971 - (2.311) 2.660
Correcciones de valor por deterioro de activos () (415} - 363 (52}
Intereses v gastos devengados no vencidos 740 6.665 {7.06%9) 336
25783} G.663 {49.89%9) 214.597

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos

financieros fue del 4,6% (2010: 13,50%).

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,95% (2010:
2,86%), con un tipo maximo de 4,49% (2010: 5,99%) y minimo de 1,50% (2010: 1%).

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 5.853 miles de euros (2010: 6.830 miles de euros), de los gue 266 miles de euros
(2010: 336 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en
el epigrafe *“Derechos de crédito” del active del balance de situacidn a 31 de diciembre.
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Al 31 de diciembre de 2011 la pérdida imputada en la cuenta de pérdidas v ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 185 miles de euros (2010: 363 miles de euros
de ganancia), de los que 4 miles de euros corresponden a la ganancia por la recuperacion de

intereses no reconocidos, habiéndose registrado en el epigrafe “Deteriore de derechos de
crédito”.

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 se han realizado
reclasificaciones de activos.

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

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre se corresponde con el
efectivo depositado en Banco Santander como materializacion de una Cuenta de Tesoreria y
una Cuentz de Reinversion. La Cuenta de Tesorerfa devenga un interés, que se liquidard
mensualmente, igual al que resulte de disminuir con un margen de 0,15% la media de los
Tipos Eonia diarios correspondientes al mes en curso. La Cuenta de Reinversion devenga el
interés de referencia de los Bonos mds un margen del 0,40%.

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacidn al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros

2011 2010
Tescrerfa 8.693 20.178
8.693 20,178
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Como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
de acuerdo con ¢l Orden de Prelacién de Pagos, se constituyo en la fecha de desembolso con
cargo al Préstamo Participativo, un Fondo de Reserva por un importe de 5.850 miles de
euros,

En cada fecha de pago, se dotard al Fondo de Reserva hasta alcanzar el nivel requerido, que
serd la menor de las siguientes cantidades:

- 5.850 miles de euros.

- El 3,50% del saldo nominal pendiente de cobro de la emisién de Bonos de las Series
AByC

En cualquier caso, el nivel requerido del Fondo de Reserva no podra ser inferior a 2.925
miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011, el Fondo de Reserva se encuentra por debajo del nivel requerido
en 1.824 miles de euros (2010: 121 miles de euros).

Ni at 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 existen intereses devengados
pendientes de cobro de Ia cuenta de tesoreria por imperte significative.

8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la sigulente:

Miles de ewros
2011

Mo comiente Corriente Total
Series no subordinadas 170.449 7.490 177.939
Series subordinadas 19.500 - 19504
Intereses v gasios devengados no vencidos - 334 334
189.949 7.824 197.773
Dendas eon enridades de crédito

Prestame subordinado 3585 - 5.885

Crras deudas con entidades de eédito - - R
Intereses v gastos devengados no vencidos - 12 iz
Intereses vencidos ¢ impagados - 124 124
5985 136 6.121
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Series no subordinadas
Series subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de crédite
Préstamo subordinado
Otras dewdas con entidades de crédito
Intereses v gastos devenpados no vencidos

3.1 {bligaciones y otros valores negociables

0K6818617

Mites de euros

2010
Mo corrients Cotriente Total

200.505 7748 208.533
19.500 . 19.300

. 308 308
220.305 £.056 228361
5.985 - 5.98%

“ 20 ]

- 28 28
5985 43 6.033

La Sociedad Gestora, en nombre v representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de Bonos de Titulizacién por importe de
300.000.000 euros. Esta emision estara constituida por 3.000 Bonos divididos en tres series,

representados mediante anotaciones en cuenta, de 100.000 euros nominales cada uno.

Composicion de la emisién

El importe total de la emisidn de Bonos se agrupa en tres series de la siguiente manera:

a) La Serie A estard compuesta por 2.805 Bonos, que devengardn un interés nominal
anual variable, pagadero trimestraimente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar
el tipo de interés Euribor a fres meses, mas un margen del 0,30%.

b) La Serie B estard compuesta por 60 Bonos que devengardn un interds nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen det 0,60%.

c} La Serie C estard compuesta por 135 Bonos que devengardn v interés nominal anual
variable, pagadero trimesiralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 1,20%.

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la suscripeidn o ienencia de

Baonos de las otras Series.

-35-
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Amortizacion de los Bonos

La amortizacién de los Bonos se realizars a prorrata entre los Bonos de la misma Serie que
corresponda amortizar en cada Fecha de Pago (de acuerdo con lo previsto a continuacién),
mediante la reduccion del importe nominal, hasta completar ei mismo, en un importe igual a
la menor de las signientes cantidades:

(& La diferencia positiva en esa Fecha de Pago enme el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos (previo a la amortizacion que se realice en esa Fecha de Pago) y
el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y los Certificados
no Fallidos correspendiente al iltimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago, v

(v} Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes
correspondientes a los conceptos precedentes en el Orden de Prelacién de Pagos.

La amortizacion de los Bonos se realizara de manera secuencial de manera que la
amortizacion de ios Bonos de la Serie A comenzard en la primera Fecha de Pago (26 de
febrero de 2009),

La amortizacion de los Bonos de la Serie B comenzard solo ceando estén totalmente
amortizados los Bonos de 1a Clase A.

La amortizacién de los Bonos de la Serie € comenzara sélo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase B.

Vencimienio de los Bonos

Los Bonos se consideraran vencidos en la fecha en que estén totalmente amortizados o en la
Fecha de Liquidacién del Fondo.

La tltima fecha de amortizacion regular de los Préstamos Hipotecarios que se agrupan en la
cartera titulizada serd el 26 de mayo de 2051.
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El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2011 y 2010, sin considerar las
correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2011
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 208.553 19.500
Amortizacién {30.614) -
Saldo final 177939 19.500

Miles de euros

2010
Serie no . Serie
subordinada subordinada
Satdo inicial 244 346 19.50¢
Amortizacion _ {35.793) -
Saldo final 208.553 19.500

El céleuio de la vida media y de la duracidn de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipétesis de tasas de
amertizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacién se formardn a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, ete.) que impiden su
previsibilidad. No obstante, 1a Sociedad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado 8.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes
Cuentas Anuales.

Adicionalmente, Ia Sociedad Gestora, ha preparado una estimacidn sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacién se detalla en el Estado $.05.2 {Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.

La emisién de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta v estd dada de alta en la

Sociedad de Cestion de los Sisiemas de Registzo, Compensacion v Liquidacién de Valores,
S.A. {Iberclear).

-27.
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Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de AIAF.
{Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).

Durante los gjercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacién
por importe de 3.555 miles de curos (2010: 2.794 miles de euros), de los que 334 miles de
euros (2010: 308 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a-31 de diciembre,
estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” del balance de
situacion.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2011 y 2010 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

‘Tipos medios aplicados

Bonos 2011 2010
Serie A 1.77% 1,33%
Serie B 1,07% 1,63%
SerieC 2,67% 2.23%

La Agencia de Calificacion fue Moody,s Investors Service, S.A.

- Moody,s otorgé una calificacion de Aaa para los Bonos de la Serie A, A2 para la
Serie B, Baa3 para lIa Serie C.

Con fecha 17 marzo de 2011 se solicitd a Standard & Poor’s el otorgamiento de una segunda
calificacién crediticia a los Bonos.

Al 31 de diciembre de 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado 5.05.2
(Cuadro D).

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2011, el rating asignado por las Agencias de
calificacién Moody's y Standard & Poor’s para las distintas series de bonos es el siguiente:

MOODY'S S&P
Serie A Aa2 AA
Serie B A2 A
Serie C Paal BBB

~-38 -
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8.2  Deudas con entidades de erédito
Los Pséstamos concedidos al Fondo por el Emisor tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe méximo total facilitado por:

Miles de euros
Banco Guipuzcoano 2700
Saldo inicial i
Saldo al 31 de diciembre de 2011 135 miles de euros.
Tipo de interds anuak: Variable, e igual al Euribor 3 meses vigentes en cada
momento + margen del 4,75%.
Finalidad: . - 300 miles de ewros se destinarin al page de los gastos

iniciales del Fondo.

- 2.400 miles de euros se destivardn a Cubrir ¢l desfase
correspendiente existente en la primera Fecha de Pago entre
el devengo de intereses hasta dicha Fecha de Pago y el cobro
de los intereses de los Préstamos Hipotecarios anteriores a
dicha primera Fecha de Pago.

Amortizacion: Se realizard en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera
de las cuales tendra lugar en la primera Fecha de Pago (26 de
febrero de 2009), todo ello con sujecidn al Orden de
Prelacion de Pagos.
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PRESTAMO PARTICIPATIVO

Importe maximo total facilitado por:

Miles de euros

Banco Guipuzeoano 5830
Saldo inicial 3.850
Salde al 31 de diciembre de 2011 5.850 miles de exros.

Tipo de interés anuai: Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses vigentes en cada

momezntor margen del 0,73%.
Finalidad: Dotacién inicial del Fonde de Reserva.

Amortizacion: Se realizard en 20 cuotas consecutivas ¢ ignales, la primera
de Tag cuales tendra lugar en la primera Fecha de Pago (26 de
febrero de 2009), todo ello con sujecion al Orden de
Prelacién de Pagos.

Remuneracion: Debido &l cardcter subordinado del Préstamo Participativo,
ek relacion con el resto de las obligaciones del Fondo v a
que su devolucion depende del comportamiento de los
Derechos de Crédito, asé como de la evolucion de los tipos
de interss pagados a los Bonos emitidos por el Fondo, ia
remuneracién del Préstamos Participativo tendrd dos
componenies: uno de cardcter conocido y otro de cardcter
variable relacionado con la evolucién de los rigsgos del
Fonde:

- “Remuneracién Fija del Préstamo Participative”: El
importe dispuesto y pendiente de reembolso devengara
un tipe de interés variable, igual al Euribor 3 meses mds
1,60%.

- “Remuneracién Variable del Préstamo Participative™:
Ignal a la diferencia positiva entre los intereses y otras
cantidades asimilables recibidas de Jos Dervechos de
Crédito agrupados en ef Fondo y los gastos (incluyendo
impuestos) del Fondo, metos de los rendimientos
generados por las inversienes dei Fondo atribuibles 5 los
mismos.

—an-
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El mevimiento producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito, sin considerar
las correcciones, durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de guros

2051
Préstamo Préstamo
subordinade participativo
Saido inicial 133 5.850
Adiciones - R
Amortizaciones - -
Saido final 13 5.850
Miles de euros
2010
Préstamo Préstamo
subordinade participativo
Saido inicial 213 5.850
Adicienss - -
Amoriizaciones (778} -
Safdo final 133 3.830

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses del préstamo subordinade y
participativo por importe total de 126 miles de euros (2010: 97 miles de euros), de los cuales
12 miles de euros (2010: 28 miles de euros), se encuentran pendientes de véncimiento y 124
miles de euros se encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre, estando registrados en
el epigrafe “Deundas con entidades de crédito” del batance de situacion.

_41 -
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9 LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

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

Ejercicio 2011
Liquidacidn de cobros y pagos del periodo ) Real

Derechos de crédito clasificados en'el Active

Cobros por amortizaciones ordinarias 6.639
Cabres por amortizaciones anticipadas 9.859
Caobros por intereses ordinarios 5431
Cobros por intereses previamente impagados 373
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 1.168
Cxras cobros en especie -

Otros cobiros en efective -

Series emitidas clasificadas en ef Pastvo (informagion seric a serie)

Pagos por amortizacién ordinaria SERIE A 30.614
Pagos por amortizacién ordinaria SERIE B -
Pagos por amortizacidn ordinaria SERIE C -
Pagos por intereses ordinarios SERIE A 3.074
Pagos por intereses ordinados SERIE B 115
Pagos por intereses ordinarios SERIE C 341
Pagos por amortizationes anticipadas SERTE A, .
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE B -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C -
Pagos por amartizacion previamente impagada SERIE A -
Pages por amortizacion previamente impagada SERIE B -
Pagos por amertizacion previamente impagada SERIE C -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A -
Pagos por intereses previamente impagades SERIE B -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE C .
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados -
Pagos por intereses de préstames subordinados -
Otros pagos del periodo -

43
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Atendiendo a la impracticabilidad de ia elaboracion de la informacion real acumulada y la
informacion contractual, entendida ésta tiltima como los cobros ¥ pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucidrn, la
mencionada informacién ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas ¢ hipétesis de
los actives v pasivos en el momento inicial v las actuales presentada a continuacion:

Ejercicio 2011
Hipétes:s momento
snicial Momento acizal
Tipo de interés medio de La cartera 3.51% 2,85%
Tasa de amortizacién anticipada 10% 4,6%
Tasa de fallidos : 0,32% %
Tasa de recuperacion de fallidos 3% %
Tasa de morogidad 2,45% 3,94 /3,4%%
Loan to value Medio 64,48% 38.05%
Hipétesis de fecha de liguidacion anticipada del fondo 27/05/2G24 27/05/2024

Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el que hay que suminisirar la
informacion inclnida en esta nota, dada la dificultad en su obtencién y atendiendo al principio
de importancia relativa no se presenta informacion comparativa del ejercicio 2010,

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

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente ai
pago de las series.

Durante 2611 el Fondo no ha abonado importe algune al cedente en concepto de margen de
intermediacion del Fondo (2010: 777 miles de euros).

Fecha de liquidacién 2010
26/02/10 318
26/05/10 148
26/08/10 167
26/11/10 143

43 -
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10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracién del Contrato de Swap responde, por un lado, a ia necesidad de eliminar el
tiesgo de tipo de interés al que estd expuesto el Fondo por el heche de encontrarse los
Derechos de crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia
y diferentes perfodos de revision y de liquidacién a los intereses variables establecidos para
cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; ¥ por otro lado, al
riesgo que supone que, 2l amparo de la nommativa de modificacion ¥ subrogacidn de
préstamos hipotecarios, los Derechos de crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado.

Con ¢l objeto de mitigar, por un Jado, el riesgo de base de tipo de interés existente entre los
activos (Participaciones y Certificados) v los pasivos (Bonos) del Fondo, ¥ per oiro lado, el
riesgo de tipo de interés existente como consecuencia de los tipos maximos y minimos que
tiene establecidos un porcentaje de los préstamos hipotecarios agrupados en el Fondo, la
Sociedad Gestora celebrd, en representacién y por cuenta del Fondo, a! siguiente contrato-

Los términos més relevantes de este contrato se describen a continuacién:

Parte A HSBC Bank PLC.
Parte B La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo.

Fechas de Liguidacion: Las fechas de liquidacion coincidiran con las Fechas de
Pago de los Bonos, esto es, los dias 26 de febrero, 26 de
mayo, 26 de agosto y 26 de noviembre, 0 en caso de no
ser éste Dia Habil, &l Dia Hibil inmediatamente siguiente,
La primera Fecha de liquidacion serd el 26 de febrero de
2069. :

Periodos de Liguidacién: Los periodos de liquidacion serdn los dias efectivamente
trapscurridos  entre  dos  Fechas de  Liguidacién
consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la
fltima. Excepcicnalmente, ¢l primer periodo de
liquidacién fendrd una duracién equivalente z los dfas
efectivamente transcurridos entre la Fecha ds Desembolso
de la Emisién de Bonos (incluida) v el 26 de febrero de
2009 (excluido).

—44 .
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Supuestos de incumplimiento del Contrato de Si en una Fecha de Liquidacion la Parte B no pagase la

Perivado cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte A, el
Contrato de Derivado correspondiente podrd quedar
resuelio a instancias de la Parie A. En caso de que
correspondiera pagar cantidad. liquidativa, ia Parte A
asumira, si procede, la obligacién det pago de Ia cantidad
lignidativa prevista ea los términos del Contrato de
Derivado correspondiente, y todo ello de conformidad con
el Orden de Prejacion de Pagos.

Vencimiento del Contrato de Derivado F} vencimiento del Contrato de Derivado tendrd fugar en
la fecha més temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento
Legal de! Fondo v (it) Fecha de extincién del Fondo.

Cantidad a Pagar por la Parte A con motivo del La Cantidad a Pagar por la Parte A es el resultado de

Swap multiplicar el “Importe Nocional del Contrato de Derivado
Anual”, conforme se define mds adelante, por el Tipo de
Tnterés de Referencia de los Bonos (Euribor a 3 meses)
establecido para cada Fecha de Pago, mds un margen igual
al 0,55%. Para e cdleulo de la Parte A s¢ tomardn los dias
efectivaments transcurridos en base anual 360.

El “Importe Nocional del Contrato de Derivado Anuai”
serd el Saldo Nominal Pendiente de vencimiento de las
Participaciones y Certificados no Fallidos agrupados en el
Fondo v en los que se actualiza el tipo de interés
anualmente, en el fltimo dia del Periode de Calculo a la
inmediatamente anterior Fecha de Pago.

Las principales hipétesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sidoy;

2011 - 201G
Tasa de amortizacion anticipada 7,53% 10,77%
Tasa de impago 7.98% §,06%
Tasa de Fallido 0,13% 0,01%

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado gastos financieros por importe de 1.087
miles de curos (2010: 2.907 miles de ewros). :

_45 -
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Al'31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 el Fondo ha registrado en la partida
de “Cobertura de flujos de efectivo” del balance de situacién un importe de 4.741 miles de
guros (2010: 4.253 miles de euros).

El Fondo no ha registrado ningin saldo en la cuenta de pérdidas y gamancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contables. .

Como consecuencia de Ia entrada en vigor de la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la Circular 2/2009, de 23
de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados
reservados de informacidn estadistica de los Fondos de Titulizacion, ¢l resultado neto de los
ingresos y gastos devengados por el contrato de permuta financiera se incluye en el nuevo
epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias "Resultado de operaciones de cobertura de
fiuios de efectivo (neto)", figurando el afio anterior en el epigrafe "Intereses y rendimientos
asimilados-Otros activos financieros” o "Intereses y cargas asimiladas-Otros pasivos
financieros" segin procediera. Este cambio de clasificacion no afecta al Margen de Intereses.

ii.  SITUACION FISCAL

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

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacién de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre gue cumplan los requisitos siguientes:

i. Que estén reprasentados mediante anotaciones en cuenta.

2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
Segln las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden

considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripeion de cuatro afios.

_46 -
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El Fondo tiene abierto a inspeccidon todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinién de los administradores de ia Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccidn.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto mo se establezcan
regiamentariamente las normas refativas 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 titufizacién hipotecaria y los fondos de titulizacion de actives, son de aplicacion
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de Insolvencia de los clientes.

12.  OTRA INFORMACION

Dada la actividad 2 la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién del impacto medioambiental v a la proteccidn y mejora del
medio ambiente. Asirnismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
refacionadas con la proteccidén y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2011 v 2010, enbase a

tos criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los coales no difieren de forma
significativa de! vaior razonable de dichos instrumentos

1.os honerarios comespondientes a la auditorfa de las cuentas anuales del ejercicio 2010 han
sido 4 miles de euros (2010: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocwrido ningtn hecho que afecte o
modifique significativamente la informacidn contenida en las cuentas anuales.

.47 -
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TDA 31, ,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2011

TDA 31, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT,
el 19 de noviembre de 2008, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde Fecha
de Constitucidn, v obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (21 de noviembre de
2008). Actlia como Agente Financiero del Fondo el Banco Santander Central Hispano, con
funciones de depositaria de los activos del Fondo v Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 3.000 Bonos de Titulizacion Hipotecaria en tres series: una Serie de Ja Clase A,
una Serie de la Clase B, y una Serie de la Clase C.

- La Serie A, integrada por 2.805 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR
a fres meses, mas (i) un margen del 0,30% .

- La Serie B, integrada por 60 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR
a treg meses, mas (i) an margen del 0,60%.

- La Serie C, integrada por 135 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i} el tipo de interés interbancario EURIBOR
a tres meses, mas (1) un margen del 1,20%,.

El importe de la emisién det Fondo asciende a 300.000.000 euros.

E} activo del Fondo TDA 31, Fondo de Titulizacion Hipotecaria estd integrado por Derechos de
Crédito cedidos por Banco Guipuzcoano.

En la Fecha de Desemboiso, el Fondo recibié un préstamo suberdinade y un préstamo
participativo de la entidad emisora:

- Préstamo Subordinado: por un importe de 2.700.000 euros. De los cuales 300.000€ se
destinaron al pago de gastos iniciales del Fondo comrespondientes a la constitucion del
Fondo v a la Emisién de los Bonos. Los restantes 2.400.000€ se destinaron a cubrir el
desfase existente en la primera Fecha de Pago entre el devengo de intereses de los
Préstamos hasta la primera Fecha de Pago v el cobro de los intereses de los Préstamos
Hipotecarios vencidos con anterioridad a dicha Fecha de Pago

~4% .
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- . Préstamo Participativo : por un importe total de 5.850.000 euros, destinado por la
Sociedad Gestora a 1a dotacién inicial del Fondo de reserva .

El Fondo dispore de un Fondo de Reserva dotado a partir del importe concedido por la Entidad
Emisora en concepto de Préstamo Participativo destinado a atender determinadas obfigaciones
del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada Fecha de Pago se dotara el
Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con los recursos gue
en cada Fecha de Pago estén disponibles pare tal fin. El Nivel Requerido del Fondo de Reserva
ser4 la menor de las siguientes cantidades: (i) 5.850.000 Furos, v (ii) el 3,90 % del saldo nominal
pendiente de cobro de la emision de bonos de las series A, By C

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podra ser a inferior 2 2.925.000 Furos.
Asi mismo se constituyd un contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

El Fondo liquida con la Entidad Emisora de las Participaciones Hipotecarias con cardcter
mensual €] dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 26 de

febrero, 26 de mayo, 26 de agosto y 26 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago
tendrd lugar el 26 de febrero de 2009,

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes coespondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de
Constitucion que rigen e! funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta Ia evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada de las Participaciones
Hipotecarias del 10.00%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada
del Fondo con fecha 27/05/2024, conforme a lo estipulado en la Escritura de Constitucién del
Fondo y en el Folleto de emision del mistno.

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

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

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

s Riesgo de tipo de interés

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

Desde la constitucién 1a sociedad gestora, por cuenta del Fondo contratd una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonos mas tn 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, asi como las distintas fechas
de repreciacion.

® Riesgo de tipo de cambio

El 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 liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente v al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en ¢l folleto del Fondo.

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

Asimismo, a fin de gestionar esie riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del misme, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
eic..., con objeto de atender fa posible dificultad de! Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota § se
indica los mecanismos con los gue el Fondo cuenta en este sentido.
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Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de vencimiento o

cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar,

Riesgo de crédito

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

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

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

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

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

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de fiujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de Hquidacién del ejercicio 2011, asi como la informacién contenida en el

modelo de estado financiero publico 805.5, referente a otra informacién de los activos v
pasivos. .

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado 8.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

La capacidad del Fondo para atender sus pasivos por el importe que figura en las cuentas
anuales dependerd de la evolucién que experimenten los fallidos considerados como tal segin
las condiciones del folleto del Fondo.
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La definicién de fallidos segiin ef Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicién de activos dudosos que establece Ia Circutar 2/2009 de la CN.M.V., modificada
por la Circular 4/2010, de 14 de octubre, en base a Ia cual se registran los deterioros de los
derechos de crédito del Fondo.

Desde el ciemre del ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales del
Fondo, no ha ocwrido mingin hecho que afecte o modifique significativamente Ia
informacion contenida en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacién més completa y actualizada sobre el Fondo en las péginas de
Titulizacién de Activos SGFT en Internet: hitp:/fwww .itda-sgfi.com.
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L CARTFRADE PRESTAMOS TITUEIZAD0

L. Saldo Neminal pendiente de Vencimiento: 196.487.00¢
2. Salde Nominal pendiente de Cobro: 196.647.600
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 103.353.000
4.Vida residual {meses): 269
3. Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe finat {1}

6, Porcentaje de impagado entre 3 ¥ 6 meses: 3,07%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 1.37%
8. Porcentaje de falfidos {17: 1,50%
9. Saide de fallidos {sin impagos, et curos) 2.922.000
10. Tipo medio cartera: 2,95%
L1, Nivel de Imnpagado [2]: 2,91%

RGNS

L. Saldo vivo de Bonos por Serie TOTAL UNITARIO
a) ES0377103009 177.939.000 63.000
b) ES0377103017 6.000.060 100000
¢} ES0377103025 13.500.0G60 100.660
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) ES0377103009 £3,00%
b) ES0377103017 190,00%
<) ES0377103023 1086,00%
3. Saldo vencide pendiente de amortizar {en suros): 0,08
4. Intereses devengados no pagados: 333.000,00
5. Intercses impagados: 0,09

6. Tipo Benos (a 31 de diciembre de 2031):

a) ES037710300% 1,774%
b) ES0377103017 2,074%
c) ES0377103025 2,674%
7. Pagos del periodo

Amortizacién de principal Intereses
a) ES0377103009 ) 30.614.000 3.074.000
b} ES0G377103017 ¢ 115.060
c) ES0377143025 0 341066

] 1. Saldo de la cuenta de Tesoreria:
2. Saldo de la cucnia de Reinversién: 8.693.000

[ ORI PN DL E D AL BB L S0 1, BRES T
Importe perdients de reembolso de préstamos:
i. Préstamo subordinado: 135.000

2. Préstamo participativo: 5.850.000
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&

¥ PAGUSDELFEMODO:; :
1. Comisiones Variables Pagadas )

VEGAST
1. Gastos producidos 2011
2. Varjacidn 2611

1. BONOS:

Agencia de
Serie Denominacion calificacifn Situacidéo actual Sitnacién inieial
__erediticia

ES0377103009 SERIE A MDY Aaa (sf} Ana (sf)
ES0377103009 SERIE A SYP AA+ (sf) -
ES0377103017 SERIER MDY A2 (s9) A2 (sf)
ES0377103017 SERIE B SYP A (50 -
£ES0377103023 SERIEC MDY Baa3 (si) Baa3 (sf}
ES0377103025 SERIE C SYP BEB (sf) -

A CARTERA B)LBONOS
Saldo Nominal Pendiente de 193.697.924,61 | SERIE A 177.939.000
Cobro No Fallido*:

SERIEB £.000.000
Saldo Nominai Pendiente de 2.949.560.33 | SERIE C 13.500.000
Cobro Fallido*:
TOTAL: 196.647.484,94 TOTAL: 197.43%.000,00

* Fallido: Segin eriterio tal y como informa ¢l Folieto

1] Se consideran Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias Fallidas aguellas cuyos
Fréstamos Hipotecarios subyacentes se encuentren a ura fecha en impage por un periodo igual o mayor a 12 meses de
débitos vencidos, en gjecucion de la garantia hipstecaria o, hayan sido declarades o clasificados como fallidos por el
Cedentz y comunicads a la Sociedad Gestora, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador, o por el
cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado fallide conforme a la defincion de la Civeular 4/2004
def Banco de Espafia,
El porcentaje estd calculade sobre el saldo pendiente de vencimiento més el saldo impagado a 31 de diciembre.

[2] Importe de principal de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisidn Hipotecarias impagadas
durante el periode de tlempo comprendido entre ol cuarte y el onceavo mes respecto al Saldo Nominal Pendiente de las
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias.
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Change in Constant Prepaymernt Ratas

T8 565! 205,505 t |
i T S B 500
[T B, 7% EENAEA AT AT
i3.081 T i A5 755 7305 S
fiewes AR STab %] EEL TEE0E ae
[T G 37,545 ERERN A A% H 0 HE TS
150 6,765 55,055, 9,18% BEGS TP EXEE
[Ekes P eI 12.5% B 13 54% s
| [y 3 50% ERRLEA $0,74%] AT A0 TBHF 7 b )
[ V3 TR e, §2,07%) 13,535 T Hi% XA
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T} Boa% 57,555 [ERELS RC 13A0% A,56% I E)
510 30 TEL I, “26,55% [EE 21.55% Ay
10-13{ 7 57% 8 ) &0, H S (RN 33045 X 53
A THTS LK BT B, 15%] L R 15, E A3
12-1{1; A% TR o j bt BiSRE JEATL] TEATS, fe % | S 1 £
A TR ELErts FrRI i Kiritt FEAR EEsA L5 T70%
[PES] ,95% 1L 285 p A A T35 pR:g 17 H4%
LEEES L S I L Sl T R RER [ * B 25T i 2
T3 1075 B L% EiREES TEATS B A% LRy T
AT T BITYE EXCA 155 TL LIt A £ 774 T M | 1Y
AT pALEN £38 TR TR [P B R e T
[k A% AT TITS) REATET AT 15 EESEY THEET
T KRy BEARY] 7% S I 33 ] EERTL VI T A
AT TG TR B PR IS 5N e TR RELLA A
LISH LESH R Ak Lo kXL IR 18375 IR A
AT 335 0 BEL) SR TS EREL IR BET%, TEAEN
57 7545 BEI75 i RG] TE iy 41355 TETS AR
~55 .




ha
fo)
Rl
1
I~
(g
=

0KE6818639

&

GLASE B

ofjoquiaas ap saspusd edpujid #p Aoty 1o audEwed suoduy ouros apuatpuaiugli}

Jooersit iz Tooreraas) __ TOLEe: ses't 18i3u9g o)L
0 [ g o Ero
o o 5 eadaung ugiun sosied 1000
foon"acaraoc Jooorirnd Joootaragel J yedeg o)L
DO OLE'SE ODO'ER b BO0°Ere' 9 025¢A 5{Ed
000'BZ0'ES oOT'S’ 1S 000'E50°LF 2| elzouaies pepuiniued
00U BERP 000'BI0'E D0BELE efopy =1
200 L€ L oy Loy [Ligina ] R rmARR
000kELS WOHLE oSS e
a a [} L4
000'9LTEE COUELS LY 000'0R0'ST pew
000FES) 000'ERS 000°kER ioty
0D'EL 000'RY 0o0'E eI
[ a L] enag
ooO'Obd'EE CO0'SEE"IT DOO'LP 6L cummes
0O0'IET 000'509'3 [l g epoumy v RISy
000°661L 0L 2003665 ugat erIsey
co0'asT'z 000+ H002LL iUty
[LiiNtars 000'+62°6 DOS' LTS 'F efreurD
Ly T 0OTHIS'S 000°EEL'E sareaeg
WOEELL 000 5K E 0L sepniny
000'8LE°E [ 200'200°L 6 Z|updesy

000 FEd Dy i
1o aumpuwd ¥4

Toni SomTTE 39 N

OO Tk OF

TV) FSipLad 3r0d

000 +30°6T ¥
{1) s3uaipuad ay

SOP LN} SDAIR FIRIRORE UeIDNGLIS

SLOZIEHE FANEDR LGNS ¥ QUAYND

BOOE/1 b6+ [QETIYTTE T BIGEITIAAE JaFIRME RN SAit{3 dppEm)

[ SOAISTD A SOMIDED SOALIY SO ¥ YALLYTR NOIDYRYOINE vHIO
FRRITEE DPO4a

N =ppoBeile sopeisy

Y MGEHRERGE BP DOMNITS O FI0INEE PIRSIanYE TRanfloy £ Ly dinnel HRHIEID B &P UpIeujuauan!

v [DUBWINBEWIEY [0 UpRRUIOLar]

Vi VY0 ‘upting |ap vapeuiliodnd]

[raos ]




4
o))
~—
H
(%))
N
=

0K6818640

CLASE 8°

e Sanmiat dp ot [0 i
Yo U3 BRI v TRy e praiad ey

1 o TOAE O N

2
10in0 s Guuepd sy 1A U BN igURd macdun

oeTnes on wREpUAK: s 0p sy ) Spspeg By o apuaDiug bl
PR ET 50 57k iiLach

[ RG] BHZRINED By RAND DLIDD WIS

0T B

snepebionts vopeied

T o AR a0 IS YoM S UBRBL e T 00 2 rapkone ]
B BIUBEHEIND B ORI

VI VOL SOPIZ 100 KR )

| EiES




4
(o)}
b
1
L
o
—

OKb818641

a

CLASE 8

B
P opiny a3 RN A JCIT) 3 eAvE 3 SRUIEIL €Y 8D JujeA 12 2nb dadwars 'sajeal senum el ST B) DIGELOZE J0j2A 0 fIOPRIAIO)Y ERIRNLIL) SO) A UOPIOSY
o FTs UBTR0WA DR 1) A Yees viuw s Lo sounTsydd 1 5P ITELIOWE 5P sjusipusy sodi) 10 31300 HGZRL B Bp 1ONRA T uphias upysnouisig (1)
I YT STV I Z Tl spraspiiod pow
[ [oor 396 : : [N
73 ] T i a9t 10 opiadns
a
[
[
i 000°TES LY 000" 16EL
KOGIFaEL L 000°ZEL (3 DOO"MELBL
00T L mwm 000589 £ DOO-BE"ES g
000°7T) 08 er R 000" FLIIL skt 5] i POOE0FRL SERENE s 2 Tsimor %0
TRt oatiLy TOAS TOALITE £33 4N nuspwad sxtedku) TOMA SOANIE 2P, Bluapued sqiodul SOARA SOAIIOR BP N RpauRed S01EA FEOREL NI Fonjias eyueipued eriorin
SO0Z/1 ikt (ORI GLDZALLE  IoReaum JEnUe LS| UGBS FAREILE 1R igEems 3 0¥aYAI

[T Topopad
avpeiiailiy dopwag)

;8101239 0} B HYPTLLAUSY
“oliraugredutoZ) 199 dolRLY

Y- UPIHTHAILY by FORUAH HH HAOIFAD RUPS{S0S yrAfary op UgRERIEL

L
Mg it VGL

{588




=¥
o
=
1
o
o
<=

0K6818642

a

CLASE 8

as

By us olif od) B SoAROY S0 B OPRISPUCT QO SEANL 57 0df 13 BIE3IPUI 05 & opssopuod veBieul op guwnoD B EELBELAUNG OF O SOl sody Bp osea 18 ud (2}
{7 HOEN 'oYR Un NOEINNG) 0SBl epRa LB Bpucd snh 0 e3ipU] §3 R 0 geadap ewoseb e (|)

562 Tra'o ni e e aeE 000 9k 96} L 555 1L
ESZ so'd QLU EIL LA o LslE]
S0 L) BHGEED 58 Hath

{1) Epusiaja) ep eaipuy
CRGII0S jop BapU} YUAILTRLISY

Bgaa; ap ndig suqes operapuod uekiap P oy

aQ CRIYRD

{ SOAISYd A SOMORD SONMLIY SO W VALY I3Y NOIDVINEOIN wal10}
XX 24NN opoiia)

-gapelio/be sopeisz)

A UPIIRIIML BP 15[U 0 RiCiXRD REPUIOE ROAIDY &P UGIRUTHYIL EijRag B 0p LGREUWOUY

0 SlugdiusdeD 19 LosBLaYaQ

Vid L6 gl {oRuo) tap Uanpuihouac

[eses ]

i
o5



<
o
-
1
w0
o
—

0K6818643

T () sosused <o} ap opRiopucd npour 531330} 8p odiy

_Ga T} SoAJiS8 faj o DpRIOPUSH Pipaw 131916 2P 91|
000°000° 00T X Feral TeaL
) [ L35 w0} ¥ Jopiadng
] o X64'6 - WS
¢ [
L] 4]
0 ]
a L]
ol o
004179 [
000k I8 68 ]
POELE L 000TH
G’ 150°301 0
000°SEL0E 0
W0 Frs o0"65L'S
GO 6BT. w9z L

00054591

©00°{1170E

000510

000BOEF |

000107

¥ 0 ey
oH ruaipod jEESL TAALA TOA}IT | [RUpLDH §7.2090) o odjL

[LETI Te1aju) vojaenis QLOIFZAIIE  FOHTITE [ENUT DL UpHheMfs NeT/ZiAL JERG0E UpIENYS 3 OHAYN
r

Ll LLOIRAHE
GO. sopeselle

- WU BRERRL 8 S04 3 BIOISTE HTRRIGE 'IARSY 0P UGPIEHKILL IRIOIENG iy P LB
i 3 |QIUALE AT 10P UPITEL:
“ Wi bewad {0pAN.4 1B UDITRY|
i s ]
[=-

b

3

|
|




4
(o))
-
H
P~
as]
—

O0K6818644

CLASE 8¢

uzediibe op oA FOR W03 Funl0 ofibos inaut {2
GRIEAULINE IOARLY DD 10109% [9D Uginioudn asanbisuf {1}
IBESET

SR 103 1 souald 2330
EEEGIAI0D

afepiuaing HEreoI5g
tooz/ibieh TRjaug Lojagnjs OLOZIZLIRE  AUIISIUR [RDUR 3L ugiaems HOTTNAL JeRgIY UGIIRMS

4 oBavAR

{ sOMSYD b BOQII3T SOALLDY 5071 W YALLYTIIH NCHIVINEG NG wiie]

[T "BpoHnd

i5onufiaite sopwlss

UKL, ISPV 3P RALFSD PRPINE SOARIY ot UHMHNAL ISR} B B UPISLURIIOUILY
] oluaWEdWIST 188 UPISBULLLUE]

..fﬂwncn: a?au;,muzﬂuac?ecoa

[ans ]




139-194

PN
?:\fsf?g{;?@
¥

. .g,‘h\\'

'\jREDo&'

0

e,
=
w
o8]
—
(o8]
w
S
o

]

CLASE S

f:]

TR 000 GEN 28

tejef|

SeN0

Q
[ o dgE + BIGHT P Gljen
Q 1] Adl - WS Updes
a 1] o S0 - R NNE3
00" 000 00T (355 A GO 8EY L61 000E 43 - on3
Dpus [8 Jod TORRN SoAR | RSN
F0dinG 4o aByAg U S0P amno Le M U
aproimiad ssaduw) ayrepurd puodE soagsad 2p N ajueipued sodwt ausspusd syrodw SGPLIIG SOMSWH 0D N
RO0Zi4I6E BE3|U RYIENIS FOLTHIE 1803 UIIRNNS

£ oHavns

OORG: T3 $0d SOOILINDR SOASY 5071 7 YAILYTIH NOtOVINHO-ANI

oot ey

wid bt WOL SOPRRG §8I0(8N 46| B UQ|IC2{00 Gp SUPEMOW

[$2e474 T ‘UQITIE00MH BY DR OPALSS

‘soprisubn sopeysa

'S UGBTI L 98 JAPHD G LSWEG AEPHIOS TSUARRY AP UQIDHZIMEL RiseH By @p UPRTHLUALEY
] OSpRN0D [BP URERTURIALE(H

V14 1E QL «apUo) [Bp UpPoURIOURQ]

i.

o~
?
]
.r“w.m)\‘
s

e
sl



141-104

OK6818646

CLASE 87

ANEXO]

T,
&

]
[
&2
won
[A—"y
.}
s
R |



<f
o))
i
13
o
<3
—

OKe818647

@il Dix9} 4P OIREND

apeERquas Eaied |edpupa suodur 18 2usipuad Bpaduy owed SpksEtEIES (1)

060° 600" 00C ST R PI0 0O PITFEE

s ET) [ [eioL

ECS

LQISEAETEL 5P SOUOR
OIS OLPQLD OR SOHDBIRT
JRIq0s @ SEIBnD
QueourL|d oillermapualny
UGIIOWEINY SOWRI i
CUNEUDT) [ SOWRISBI)
eledi¥ SOUDRIG
EpeulRIeanS BRRS]
EBjisJoval 8P 50Uy
saEYaIe ) SIS
EomNeIod0 ] FOUNTERI]
aHsadg B SOWEISEd
SEMAS B SOWmERIg
SaI0jouwag B solmseld
srusamodiy SENPED
sopgoadiy soweissig

QDO HE'BF [+l S QOO'EIT e 964 di o2t L&p 3

008°824 B5¢ 5 5 ongsae el LuGEpRbY 000 FES'SIL IR 08E ] seuaIe|ndy Fousgedidutg

{1} sauappiad eyodur SOAM ROAROY R N {4} muopued ayzodwr SAATD SOAIY BP (£} suzaypund ayodws SONA SOAIIY O f SapRE)MHE 9taldE ep eibojad)t
0T/ LHEL I8Pt LD PBRKE LIRS HOLATUE [BHUE B113[2 UR|SERKE HOZE M IENI3Y UGIZRRNS

, VOHGYA

(60N ap oMK LR LGRUSELCD oF sopoduy 8 SeAyaiE) sey ST

NGIZVZ L 30 OQNOS TY SOMOID SOAILIY 5071 ¥ YA YTEY Zm_us.‘mcuz__

VIGZIZHTE “Bpoled
w ., sopefaif
- = A UYL H S9PI0A 3P RISHS0D PERRITR 'FONIRY B LgraTmE) IO of op
i) 9 [0JueLBALITE jop
[ 2~ wid'HE vaL 0PUE ] 9B BRPLIOUSL]
o, T
wd T ]
o3

oo

usaz



4
o
.
1
L
3
—

(e o]
=3
w
O
~—
oo
D
>
<

a

CLASE 8

v

‘auLIollY 9P BUYOS) @ {opoued [op seloidElodIoau; SEAINY TR SERINOU() S0AR0R S0| BP PERIBI0 B AR DSjoqiBal 2p susipuad |edpund op elodu {2}

N
GO0 FIETIE

-apouad @ tie SOPEsGAIOTY] SOARSR SOASNE 50| 8D LONEWLION) B @) Uobijiasasd ap E1Ie) 2 e 03/09Wadl 0p ajusipued fEdiouud alodu) ‘sopaige sopuot ug (1)

T Gpojind [6P BA[B)A BREAIARUE UDIDCZ|HI0NE REET

{z} opoiied fep aisia ejueipuad [#Ejou)d

{17 Gpened o ua sopeiodionu) SOARSE EoRaNL SOf ol LOIIEZHIOWS 8D HuBipued ayodi)

1)
moo.wmm.mm. QO0RSEEDL- opliod fep wsbiio 18 epsep ‘sapadsa ue sobed soN0 £ sauniseapnipe 0pusANISy| 'OpENWINIE opETIOWLE a1 18Ie L
000'289'¥E- 0069876 1OUISIUE [ERUB BLBR |8 epsep RPECIIUR UoRezRIowy
00O - 000 L0V L IOLBIUE [ENUE SHAID 18 APSSP BLEUNNC LIpIvBIIOURY
[+] [1] JoLEIR FENLE BUL |5 8pSEp Saual] op wpeopn[peAIgEp 1od Efeq D SGREP DIPRV 9P B0YXE.A0
[+ [ I0PBjUE [BRUE 91101 13 3PSOp opiie 4 [ediols op BHedu

BIATEHE - 0 L0TILOrLG
JOLIGIUR JEMUB BLI9EF UGLIRIHS

18138 up(eTg

FPEA|GGE DO|0eZI0WIE O ESE] J SOPEZINLN SPAROR ap BI311BD Bf B 01ua|inCi

8 0HdYND

{s0na op S U9 LIpIEUBISU0D oS Sepodr & SEANES) SRy SET

{
LAOLIEHLE opojiRg
:gapebe.fie sopeiss
'8 "UPHVTHAR) OF SOPUSZ BP RICINED RERHINOS ‘AOAIOY AP URETZIINIL BI0ISEE) B BP UpREIMUOUS(
g OIURIHEGLING (a0 UOIIBUILIOUDT
i3 'Le WO OpUG 18P UgEeUILIoUR)|
[Faos 1




4
o))
-

1
e~
<t
b

OK6818649

a

CLASE 8
4

o, a L TR A oA [P 9 o o ket 0 3 VT JOfA 8 G402 DR TS OF DIGRUda:p UGHIEIOTA TR &) o3 SN Ie)

Ao 30} B $0PuDecl| Somgaush Saund $of 0D LRGN ) (Z)

PRI B

TOGE L 0P S
oyu 2.7 5ot 7L o)
1850 5L ¥ 8 8
2P g ¥ 900
50U 40 £ O
sosaw ¢ 0 | ag

it} a0uo Zatoitesi| {t) =hvzanp Joies ampHiEn o 2 ¥ rRIniG]
Laa yueder FHXA Oyeigrad prdraugdg opadeding suodel

upptii L Ampand %

[LiCTY

BT ETF Sup

Soyt 2 6 satew 2| 40
sasoli 3L B § Q0

2050w g ¢ gony
seseu g U g 2
LT

RpeEmag By i WL COREUID 5590100 Tmmd

BOARET ap o)
aprarped wdpupg B LT [ T R
5 oHawN2
TTeEiT e
‘sopadailfe sopr]sy|
VS VTR 3P 1500 1 1SS0 PRRRISUS ‘SONLIY AR USSR TIL Hfusjiog ¥i op ugize juicwary
B OpeWHTILIOD 3R UpRRLwBLAG
¥LUUE V) :0puod [ap uprTHwebag)
[EsE 1

86

W/s
oy
et
e
e
P

s



<
(2]
—
1
(@]
=r
e

0K6818650

3

CLASE &

¥
‘BUDDRIELENDR) 5] OR FO{UB TOPHIE) SWGD oa op g mpmppLiad edpund ofs Bjsodu (@ L SOPIND; GUIE SOPOISEE EDASSE 45 [RiDUNd 68 SOUSIIBIRANIN 6P |BI0] OGN 10 654G BUGEIND fo 1ot CpREULNEQ ()
*£0u0{3R00nIE) 00; Bp Sojg pp 1 8K 1 ap rod oppyup 'opojted o ue segpnpold |gupine! op seucjaesednoos
£18| fod 1090pNP bR 148G Snb SOARIA 50; 0P US|AGLINR) BP BjusFRNS [RAud BR RG] |0 ST 'EDECRNP CWIOD J0AFHe op jedpupd ep I B wp (sjet apodun |5 2P RS E} sgue @uekeos jolod epmbutimeg (0}
{6 PRI o e sepBo1ud 0ja0) D BADKISED B) DP UOARAE B ‘ou) JERAIG B B EPIBAIE] SORYIIE] AT LIDIERD B BISPIUOD DS "SORHIES SOANSE O [E01 [P USioRuIDR)
ap cpuspend jedpund Bp Siaduil 19 9RUe 9EIe2 (8 1od epRuUIEg (g}

op ejusiptrod jedioupd ap epodi) 46 'BIB1SS B] 37 {B10] 13f: asomued 22 ejuaiputd [adioud ep spodiu; 2 mioue ap opeynsed 1o A sopiie Al
52 Ay} SN Sp) ue sispaxd of 2 0iBaim 103 TAZ|OA) BS SOEADND D03 UGIEIYISES 67 "SO{HE) SRR 507 G O5OQUIGN1 3P ojuBjpusd
fedizuitd op ehodil i ‘2iees OF 4P (1101 |30 OfjoqUiend bp Blupuat fedoupd of ayobiL 8 18104 B OPBIRSA: 10 A 0SGPNP BLIGD SOREIYISE}T SOAEIE 50| 6f aS0UIEE] Bp ejumEted (adouud ap sliodwi) le enue ue|aes [o ibd vpeLLInGT Iy)

BpuDy s o) 05 S8gal 90153 (1)

£ 0upeLs ap SOUSHGP, 6P Bpfed B U8 83UNEG [O Ba

FORQ

ugloezynil), op souag
SOUNIN DRPRIT) G SOLOJGY
18100 B SEusNg)|
oaBiIUEL} GUBUERUBLY
LDOWGINY SOLBISEId
GUMSLOT [ SOBYS Rl
AdvY SR

GpEUIRIegng gorag
BLBIOSI L BP SOUOF
sBEMCHUB L SEINPR])
SOANBINGIOD SCLUR]S R
sesexiug B sTWaselg)
SINAd B SOWR5RNE
EBIOI0WNI B SOWRISENY
seleoidiy senpeD|
SOUE2MI0UI SOWBIS.
sagjodiH 8p Usiusues 2P sopeayien!

] 534
1 i ket o 1! sepraciodiy seugedERE
] v [ Tiypepisticw soped
SOPIER @ sosepnp sapliyes {al #nkopng
upipeladnaed  oppe) ep ese) sonow uggwiadnoos  ppyey ap wowy,  FOROPPR upiomiednoes (a0 s0AfI0E
ap esog op peef ap EsE) EOARSR op BERL ap se] ©pIlIE} 9p B8l op BERY
2061561 [Mls1Y) opeunoea DROZTHIE  JOMmILE 06D oiels UOEEINIS | ELOZIZHIE | 1EMaY Uoisunyg
O CuaYnd
VITRLALE Popad
sopufaiBe sopess)
s Op £asiun, 8p oAy o 'RLOISTE) B BP LIOIZRUKLIOUSE
. a epusubEdiy B UyRUkiouad
Vid 1 vaL | ppuod 9D LOIELILoUSE)
sts 1




=t
(8>}
L
1
-—
L
-

0K6818651

a

CLASE 8

5
TLEE LERERTE] 133 R [6i% | EpEIpLAT 8 I Py
XYY FogY soyY pepanipy

*00¢71HEE [T TEL TS CLeZZHLE FOUIJUE SENLE SR URIIRINT EHOTEIING 1oz =Eu!.:.um

(soe 2 m.mn._m_ aibupll & oud | B Jaedns

e zh —E_cw m g} Rl 12 DRy w CUSILT {35 G:o)) |0 OP3XG LYISNLATNE 35 SDIEAMLUE 56T (1)
% 1zaye] eprsapied EiR6iE (THR{EG) 2BIA

LA
SE0E GL 0 Ja000rg

0025228
OLO0EEE BOOTLL'S <outt g £ § A3
no0-zes CO0'DEF voue § A £ bw3
0arsLz GO0 LEL <oy ¢ £ 2 anvg
a80'5k o0FLLL sopr g A4 e
0008 A RST 7} 7 f oyE | 8 obel)
afuigptiad aped  gosA sanye uu o epuaipuss epodig FOAIA SOARDE GP A opoipad u_.a&... BAAJA BOARTE BD Y 1] spuod |¢ Sopipes soARae 205 2@ jENpPIStH ORIA
AVEZILESL [JEEEETE SlazRIE JOMBRIV aRiE 0uE)3 He|IANES TR 1RNR% UDLAENHG
3 ouavnd
WO OGS
“kopobelbe sopmie)
FEPTIRL “wo Qe

[}

Wid HE V0L
[i'5e's, 1

=

I

(v

0]
o

e
b



<t
D
e
1
9P
o
Lo

0K6818652

L b e % A{Hize) Buoy o7 5 ik
=TI 7Y 6 aPeigdr Yo SR/GDOIKAY AUMIL DO] UD PIR2{PLY BN SRILTAD 193 AR O0ED 1T TAEYT R anpedwy(l)

L

et oeonosTl  doaoel st wE somosEl w0t : P06 sm DEmEd seom1eesa
sl OGS DOGDY & Ll G000 omwal ' o0 w0t B "EIES 110E010 2853
S QD05 E. qopcal ST &5 COTSEEL o0 g gooeny4roen
GLET] “HEETd EIT R T T

e A Wiy e oejend oE N PR FRIA VRON B g UKy ooared e RG]

| ——— J——
[T VBT Dyraesss 1 [ TOUSHIY HNT Rae UP[ERE | 15T TEAE UOITEES
¥ oHdns
£
X3 TR B ITA 951 BP UATOUTROS B3 AoMIDR
e pSErerzan 8 0 0POYE)
@, . sttt dopsa
P g UG TP GBI O RISIING PRSISOS HOM (Y 6 UGIARLIMHL eropall n op womeurnOg|
. 8 DUV 9P IR
[YE] RAENCLL Y 2P, tafr AN
L )
af
wed .
[ =
foin)
W &
U
e
]
D
o)
e,
[
o)
P

iy




<r
(o).
A
i
'e}
e
A

OK6818653

“ugrotieng w6 Hit3e) 00 RApTdzdun sepiachiy 290 T6T31 8 cpEscth U pHEA 8 atopk| )
g AW SPEN SUPEIAMAZE AR B

* oy, o % 2 i L i
B w2 e e LD

LT 1] oonowel L3 dooEE it e ' ¢ yognmd B amuss  szaserowd
oogily a 0000 o [ ™ e ' g panna € nands  HoemiAzesd
st VIMNIE P0Gl AN8ST

ooz s a So0HEH L

ap ppey  vgieou il

e evepiad og Lggsaniion
4 asavny

I awgpueg pdiaupg : ABPEICILY
Vi Tewal P R 0 SO
MOULHIE upEantel & i EHIR
R e
" e
¢ [ ————
omua) o Hpraiin

WS BRSO o

Vi HEVOL

CLASE 8°




<
o>
bl
1
~
o
=

OK6818654

CLASE 87

eprdrub vy i weduyscn

080z PP UPEAIATICT BB AR, 91 S Soeniew eoded ap priol (6}

11rnoe 20 B 2 SRS A Pofod SR L )
LEHLOR [ENLTRAUSY UECSLIOUNIAEN 2 1R oioh7E of Brib dbENE A F{20) 8100 AT

il a1 {1

peuagesan 6L B0} OpUATIE

oIpRe  eummabiged
0Emg  LIE0NLIE0ST
w IS Poceanirfos)

G TIORA EETEEd 1

[ BIBZRZIAE - DL TIREE) TIRGLIE - TSR ey >ouavn
VId TEVOL ] W

pres ARTHRLI59 90 opolwd

ho i 1T

20 e 0 RPN

S \BOFHPIEL B SO0 4 IGO0 PARAIOBE 'KOMIRY Bh UPEH IS,
]

Vi BE VAL

LIRS (83 AL
DS (DD T EILO U] |




<
]
L
1
o
w
haaud

OK6818655

CLASE 8°

-l B 0 1004 T PIVPRTIS S0 AR APk ned A0ve

IOIBD 1SOREIIRIr) G105 SKSHN TENDI S LU NIGE 1) K044 61 IS 91 Exjpea Siruatl #Ead € 40P LIARES w3
i Requp A By o A7A0E 4pRD i i W esopd ey (2]
R I oD Rlrisi) w41 o1 e Tiares wojecd £ (L1

ad dA® L0 T HkEs

e e [ Aan SR U LR

v dAG RS B3NIE

w w o Aan Sz adlk3n

e AS DL REL:

¥ AR

BOOLLLEL

ik e 2usd =y O 5132 P Brquiad
ppeeH POWnNE  peseni  spausby  ougip mgasg UpiSTumsseq

auuTena

i 13 U4 50T LS SO VA 507 7 VALY 128 HGTITHBCHHY

VI T Vol "N SRR L v IS T1 G SopmareTy
gzt WREIZD 8] AP CROE)
wops A soe17
S o RlL £ AIUE D 1AGHSSE PERAOUS TOAYIEY 3 UPRTT)ITAL B 3] ap v
a oluairedart (2 w0
via bl ] PE o




<
9]
-
l
—
w
o

UK6818656

|

CLASE 8°
!

ck

‘pagjliazyELUING 53 OU SO} GOS0 0P ST & 530UCISEP 85 £ SURIILY SOIM1 8 SpABN & OPINMHSUED BY 6T AIBSEY 8P BpuDJ 1845 {g)
sejubABIa] ioJepisUes S2) anb Bp DSED Ua SPANRINAXG SRIGY 56} 4 FEnIpe. sEiofaul seup o Lgudussep sun ANk Tiagep eiojsat BTy
sofed op

upraeid Bp UBRIC JB BILIOCS FIIES 5P £IG00 (B BiRd J0UAIUE UGIDISeS BUN U6 SELEP 4B; B opedial ‘UARUSNOUS RS BYSS) I UD Bnb 52165 SBYINDY SBPTUIRJGGNS Ol BLIDD DpUAPLALZ (K}

“uish op 56L 2AEx anb 6p 0sED us Zepinhi 4P SEBL) SEILISIP SE) 8P eiducdsip leja) sudi (@ RINPU oF {z}
"SOAIE 50} 8P Ugpdsnbpe

o Op;s B PRRYELE BANO Sopiilis serERd 5G] 9P OIPRLU eI 2P odj 19 K EOPEZNT SIAIIE 6P RISyED B 8P SCRRoled SOIPOL SIBIU 8D S0dN SOf aljus ANESKA [BRuaRg (1

Bypds3 U feSInong 'OESH
aueaaznding toueyg

011093 8p OpEA¥ep 18P SHedeijuc]
BAY PBIIRIG
zepinby) sp kéug B 9p SUEURILCD

. seJapUBLE semiled sEND

ojquien 8p sudjl op SEINDUELY. SEnuULE

sa107u1 8p sody BE SEIAILELY SEINULGY

saueeAnbe SEIGAU SEJIG K BAIGESN BD OPUDH 19P Shedenunl

[GelS SEICIEU 6D SeTORILIOS BIGOS LORRWIoH]

O JENUE 245012 UDITENYS

ugjseupiictag N

BE|E} OIS %
il eapnbpY seispURLY pUEED EER0 N 0)PGI0 0D SOPRALSP J0d Opegna 055 Bp owxpus epadiul 2|
s0pAue sansed So)an Mo |6 BIG0E BAE |8 gjueshides anb sljuatiad ‘L1

sojeAs sod sopezjuriel sopite soased so| ap spcdwy gL

SE'EE 20U0Y 9B 210} 6P BusFuSd Bjt0dWL B BIGPS SEPBUIR.CNS OU $610S S8} Op SUsipUad Buodw) jop fnuaniod B
eny {N/S) $BHES BY UPDEUIBICNG ‘¢
{Z) 2opinby op seeuy s8] ep eEUodsE gHodu L

atlg) {rypg) stustouEy sEIMULAD sBRO 9!
o5} {145 OIGWED & SO0) Bp RIBIIUBLY BINMMSE 'S
ang (NFS} SESEIBI Bp RISITURLY BINGE.] F,
L't {1} {30} pesids op cseom3 ¢
£L4'2 ¥ SOPBZhYE SOAEOR 60} OP JE50) 19 BINOS "SaeiRANDO BeBfeW S840 N "BAISSA) 8P UL, B Bluesaida) enb efejueniog 'z
arose's § 1 sauaeAinbe selofats S350 N BABSSY P OPUO 18P okOdW "L
QLOTELILE LLOZELILE Teama 6p S8jjl UB ULILBEULS AY SBpodU] T SBAJTIA) SBIR 581

[—— SYIDLLIOFND SYHOM3IW JHACS ROIDYIRHOAN

Wi 'Le VOl JOpR[LE SRI0JEA SO| DR UQIDTRIDD 35 ROPBIIEN.

baTZINE WoRRIEDSE € 6P 0POLed

zopefeibe sopess

WS 'UREIERENG]), 89 DO 2P BIOJEIE PRPAI0S 'SOAHIY AP UPIIRERLL :eimysefl e of uoRELILOURG,
] CpuBIIEdUInY [6) UQRBLIUIoUSC,

vid '€ vol Chu0) 18P UGIELILOUSG

€908

s
St

facad
=



¥
(o)}
.
1
(o]
w
—

OKE818657

a

‘DEHAP F150 OPLOD QP (9T SIRANE U BoURIs)a by A obior? Al G1;36) BAIHN f Ul PRGRNS 5] 'CiINI f0F JETIDN LODANS &

ORISR NSNS S R FASEY B3 GASYOY 6 DU Of LPRINEOT OS] B CBCER! LiBbbY] VOIRGEISS OF DEUG) D UGMSHOS op DS A B0§0) 6 Ua /S (o)

“OPNUPER FITE PG OISR} O GBI [t TKKE/0S O} A OHED 8F GYDUY U ¥ U URIERIE 8] Tt fop EAIIE KR0S 0

OFLINEISO AN UE Bty 10 SURHRIE B NGS] AL CAURIVNN ITPEIZNGT APUET 3] LRIDNPIT O3 'ARHIL 101 0P STURNR 80 20XAI0KY O DjuEnUEEaTTed D oINS A 01200501 SIODN UOIMGEISE &5 OLUD) IED LPDRGIUOD 0p CIMLOTD A 0,050 1 U3 )5 (5}

“CPFUOR S50 TPUB AR OB AyRAEG 5 BiodRiojas Of A OZTd 8P BKDES BWTHN B UB UNMBRYS 8] OUES MR SNIR VOIS B

“OBBIGIER ENSENUOD S| 2 DTN {8 DIOBJAR B £0 K WIS) AT OPURSDL SEPRICOTE SEUGT T4 UPILIDU] OF TS FaY 0P HNIHG 67 (D]enceye{Buesd) uRLZUIOY op Jott it ofosdtdt LIOLELI NIENRIER OF SEUO}ISH UGPNISU0 0T LIANIG A djam) 12 ud S 1+
"URIBNIG I I BE Bt OB 9 U SSIACA KRIID OU TIU] B U0 DILSLITEIXe 1000R) i) 0] 15 'SYFOONE SOULO 80 diagep ordeaes o Mol 1Y i samat 8% 6ipd) GO Ef U0 £OPTON0) T § LARULDDG SI000N] insre o 0103 43 ()

i FhicA T el il B GRE IR i T i i [ EHZEnR1 SOELD
osiny ODFON 22T |SE'T s
TGy ERoR 31 5P Splfad (55 UR{5aNEET o]
1 |
STy SE TTEYE L s i SEoEw 200982 3 a3
3 LD 2RSS @ au3e
[ EET TR Traie) T
o ourse 5w £ stueoizicona EFTE
ror we wr [ ] R
oy we e [ EotOLLDa 2 zma
ik awsh e o ZIDLLiCaE] 8 i
g e W B £16801.L£5053 s xgas
X 4 i1 HAOFDYLLTIRY 8 ;a3
B PN BRI IR ] e MR AR R TFI Sopss Seiauinses UGEITION]
BiBiio RPURA Y

TRy e Tl SHISEHL

TR ]

SRR o P WSS BN  JOFARE SPoits

FATIERGIS1 SOR6T SN0

RIomd

DD FIFD 2003000 /9 671 A b OJOFS) OP GIICES © SRS (8 PIBHLT 05 QIOK0: 'JOk DUenpsd oy U3 JMOCAULD UHSEUELITIOR £] LY
SUYOR OF IPOSS COUG) I SGPRPET SORRIT To O TATA Biad & GG 3OSC/OU © SORR) TOANIH B [RII} SHOA] O UeRUOUTEADa Uk SOt £0F fZ)
" {5y o BF9E U 47 NPT B3 Jarbiy unthe 5 D% oAb s# D 2j20d90F (20" R0a71loNY 30DFE) 'SEOEIEN e ST O)ID30IT B U8 STOITOO0 30) I BOEUSTID0 S0USEP SIS0 ap oska b ()

SN [T TP £ i = LS ) iR s00 oog. 600 GzE¢ 5 e el EOTIT IV W01

SYISHT W 160 Bp 07 Gra% SBPEaURLIE 6 30PRIT 99D
‘op Utden) onb 3800285 30110 10d SOPIRRS SIANIY b
T

codns o jen} e Uog soBudvur oo SopIsRd SOMIy f

SCBOHDIE IY20L
SRUGTOr SO 160 CHSIO YOMSY E
¥ Joyedns peposlifse tua snficduld sad Rosoicpy Sempy “L

alw s 9§ THDET TMFOTID Spoped - - > TiTordeanas

CLASE 8

(L S SO

{55206 O SOYI U8 HAVESUO3 G SOUONK 8 BEANTIRL S04 SET)
W04 5 NS AN LI ELN0] BV 1avits SVl ddsa SYIONYLIRAZHIS

TSt T SFe ]
spetiodse apawy

5 UCYPETNLL 57 Sepuy SR IEG PRSI PTTHT wimsali £| 8P UPIADURHBUSD:
B oo NglarypuEes)

OpUUS U CATaY 0P IR

Viriben ©pUD§ 9R UDETLIIOURG

|EEES }




<f
o
T
1
>
w
-

OK6818658

a

CLASE 8

i

ToME), 0p DAMED

HOLIONY ARYGANT

SYATLYSI XS SYLON|

e

Oz B
‘gopehoibe sopeisz),

p soaNDY AP 'EBATRY OR i LEIOISEE) B BP LpREUNIDLIE]
L] ONIBILBALIO. {BP UOIBUILIDUGE
VA 'hE VOL O] §5P UDHEIWOLEE|

[

[y

,\
ki

o

o
)

pmper
Lot



w
(o))
T
1
I
w0
o

0K6818659

a

CLASE &

5% Sp5E 6 SpEng

opEsGUm A Bl

uad erdputid muadi 18 cjiopuad sitodw swos spuaptsa (1}
g

040" 000 008 :

]P0 08 BSE

FETT T

[N

Q004 6P
Q00 824 05T

CHYTIT ik
TOO818'64T

000 beZEE
Q00°EBO 3BT

{1} spungpuad epraduy SOALA BOAIY

80T HEEL iefor upipEmig

{1) yuajpesad

apadin) SUAIA QALY AP N

BODZIRLISE

JOUCIUE [TALE B UOEDTALE

{1) swsipred apodw|

FOAD
UGEEZIRGL 8P sauog

S0 0PI Op STipaIan

JRagoc) € SRIUen

©4a13UBK 3 OTFFIUEPUD.LY

UQIROIIONYY EOUTIER e

WNSIY) (€ JOWETER

AV SOIPMD

Eptuiogng opnag

¥uatges) an toucy

sgipLTjAL) S2/NPAT

sonetndiog SUWEISRid

smselty € sABlSad

SRWAG ® SDUIEIERIg

SRIDIOMICY B SOLI5R

spuRasiedn4 SBOAD

S0LUSI0N FOLBISIY

BURIBION 8P USIS|WSUELE 8p SAPEILRNs
sepgasiodig soudksdinig

SORTA SORIITY OP N

LZZLIE

ey UOITETHIE

SOPEZIN SoAR2E op Tifojod;),

v QUGN

J60iNn O AN 40 URIOUIEUOD B SALOUKT 8§ SEATRYRI $E42 5B

QHTELNE

B UPRTIERIL AR A0PUSS B BI01030 BRRAIOE Foafiay of Ugorliil

o
Vid 'L WaL

“B0I5PS  3p UpBEU WY
ZopIuwHEdLIoD 13D VOREUNIUEN]

Lapun P UgREURLGe]

[EeE

I




«t
(®)]
i
1
&
w
-~

OK6818660

a

CLASE 8

‘aLIC} 19 eyos; & {opoyad |op SauoDeIodICIL] SBABAL SB[ SEPINIOUI} SOANDR S0 8p PRpIEI0} B 2P Os|0qwaal ap sjuRpuad (edioupd Pp apodu) ()

-oponiad |9 us SCRRIGHIOOU] SOAOE SOABNU SO] 3p UGITBULICHUI B| 3p Ug0Easesd B0 9y06) B 1 0sjoquian) ap Sjueipued jedpuid apodus sopegs sopusi U3 (4)

EO'El

9'E GpoLad (90 BARY03Y BPRAIOPUE UGIOBZIUCLIR BER],

000028952

000 YLEPLE (£} opoiiad |op o1lejd ayuariad ajiodw)

0
CO0'08LEY-
0006887 1E-
300 ZES L~

Ti) Gpopad 1@ Lio Sopeindiood] SOAROE Sorant 0] Bp UDIDEZHOLIE 8p ejueipuad epodus
opuo |op Yabilo |8 epsel cpenunge opeziLiowe auodul [#jo),

H0BIUE [RRUE BLSID (O BRSO BECIORUE UGDEROWY

JOLIIUE [BNUR SLIBID |9 BPSEN BLBUIRIO UOIBZIHOWY

[

000 eBR'sE-
DO0'ZOG ¥E-
000'yE L~ 00

SODZITHILE - GCOBI0/L0 CLEITHLE - 0L0ZiL080

epRdIOUT UGHIBLIOUIE B BI6] [ SOPRZIMI SOANSE 9P BIS1IE B op SIUalujAol

HOHOJUR [ENUR 341310 UQIIBNIES 1enioe 4gIoEMg

2 QHav¥N)

{S04ne S0 $6 US URIBUGISUOD &5 SepodUN & SEAJRIS S5 sBT)

NOloyzrnER 30 OGS Ty SOOI SOALLOY SO Y YATLY 1aY z@.Uc.EiOmZ...—

QKZiZHLE 0opoLad

:sopefisiiie sopeysy

'8 “EQIIEILMIL 90 S0PUDS 0P BI0ISIEA PEPA|30S "SOANY &P LigdR2ihgl) TBIO)SEL) ] 8D UDIORLIIWOUR(]
[ OWBWHBAWCD [BP VODBURLOUE(]

WLl ‘LEYOL ‘0plsd jap UoneLiwous)

{Ls0s




<
o
=
P
-
P
Rl

OKb818661

60 F1 JORN GIUSLIGI 10 UD CRRIDPIELGS € BT TEWRU $879P JSIEA 1 (3 {219 TEpEsvafind vpnan 5 45081338} (934 RURIEE | B BICVULTE 10/0A © IGRMULY (9 HRImS ) AR puads

® 20H0dNE A DISR *SPEIW Z B | o) 'B°d] 2Ly [0 TRINOVE & DERUE ND 1 ARRORS URIOpURIu0 Bk SEEATIY $67 %__538» EpouRn .sa ereud gt 0p Fepepfue £f op upiolios Us f.0AMNI 41 S00EITLIS SOWRY TOLTSH 0| B, SOPIIURA J0AIE 301 BP _abi:as "z

? ) OO0 FOLEL g £ LHN TAG],

0T & BP0

SoUe T B Z a0

:,... 50)0 7 8 SASAIL 9| A0

o susow 9| 8 23 ag

4oL sasan ) 8990

. 4852 SaEeW 9 0 € 20
B PR sasoui § & T ag
v : SOENN 78 4 90

l5eh sew | msey

ugioese) ?a_:_wa A (£} upeeies Jojapn e epnag opfaueA oy oL BOIEL{PIC SESRIDJ d)zuug HOARIE BP W 1z} Ivan epumieD vas sepebedu)

muupied |rehoupg opeRudts apaduy

(s £ 4 jent| @ JoUaw K 30Ul L 0 o3 150 BISH S0SH
e L ech nd) ity o 0
o vopeSedis] 20pioUSA SORIZE 30 O UpIIAG]

7 (B ORIN}INE URIDEUTIE 98 IBIEARIN 797 TPEIID Ol pIDHOA TIONS BIOUIRE #| O PEPBIBILY &) 3} UPFIN; HP FIRZHTSI 0 SpeloyoR KWL OISR 20} B

S04E £ P SR
SOPEEHZ Y
seyB 7 o saE0RRL G

ooo've
o SASPL gL 7} 00
[oeog:10 5] casDHl Z1 ¥ § 30
ODO'BLE Y S0 G U E A0
COU'GBI'S SISO L B Z 30
CO0TOFE 238BUIZ § 1 80
Wy LTe i [50ks baEs. aow 1 ejsey
(LT muswa OPLIUgA o jejos S0jiRUIPLO $DSOIBRY 12djaunsd FANIT 2P W T3} sopebedwi fato |

ajuslplidd jedisusid [T R AU )
Refoltin) jehs]
BIOZEMLE "opopag
., . “£0puBaibs SopoR
o W& PSS I 304 9D RITIESD FUBRISOE 'KaAIaY Gl WHIIMIHILL BIOESD B 5P UDDHULIOUAE
[N 4 SWBWLEHNNG [P UHPBUNNOUAg
[ ] WideMoL {00, 8P Ug|IEVgUaq
(=]

O

19

RO3887




<t
o
L
1
2
.
-

0K6818662

“89UDIIEIRAENTRI T8 TN ST TP} Caloh SHMEAYITN3 KOAJIE B GRICIUIRS B 2uSpLId jed|aurd op Ozl j0 L SORR) BCUOD SORRIYIERS SDMIDE 4 jedi3id op swkonat satinons 3P jeyal afiediul 1 2403 ARG (8 Jod vpauaeieg fad

{ O A0jL SUSTREE OO FOMISE 70; 2P 7igwEg) op prEpURd wHisurd ap o opipmp ‘anoped (o ue
sapjanperd 2wt 0p SeuorEIRdnas §07 168 SORDRN BF URIET ANk JONIE T0] ¥ DHGWGR! AP T0y B BYACLY 18 T3 SAL0RMIP OUIGT FODRRHICIR BoanaR op edinulid 3 Sapafndul oR tiutjaEIadRan] op BiC) AF0di] I 3 rsn £ 02 O 1 Jod opal
b5 OPIRD |6 U 1EpIEmDI GIPHG) © MBS © 45 UQILEIAD T 03 SOHGRIUITD SHWIE|ITS300y Bu) AN B U Bi5030) SupIf] 3 UM 5| §IPISUGD BF "D 2
68 )UK} PR o2ot00) op eepuad bdiaUind 0 S)0dILY 0 "eiEpED B op 1E10L TP 030 ap d LI Gt B DFENIR; (¢ 4 SOPYES Wes TOASE (21T 3P 2p avoipund (edpupd op oasdii [ oRUS B1U01003 B Jod BpRULLSIG (0}

82 K 5E5 SOMIIGHE B UD 0)3110.0 D) € DIBOKE UOD IEDICRL 109 IOITPIP GUIRD UGIITAYSER B BORKIES
£DAAR SO] AP OKIAqUEe1 0p BjucipuYd fetliTLiTd AP SHOMLE 16 e ols B] Of [0} IR GSI0qHIREL Up ajuRipud fad auid o ouodiy il BP GPERAXEI {0 4 DOPAD OO BIPETLTEY SOMIDE 40§ O] OSERLLDE GP cluoipuad [#desupd $p uodiw) |0 exuo euees 8 lad 1oL ()
%1 B9 $0428I0p, Op TORIEA £| 1 POUBIGH 12 BT SOPTIUSEIN) DRLD [& SORRAD BOANIE #1 FiNLIRD Bf & GUNIEEASIEAXS UBIHOL BE S030) 2045 {43

T 7 080 g SO

3 goeZymL 8p J6U0E
b Seuneiag
Jgng € SmjuEng|
DIDALRULL QU KITPUAIY,
UQIBGUIONY BOLIBISAIC
GINSUDL) 8 SOIBISHcl
¥ S0)Ipar:
epEUpIONNG Bpnery
Bpalese | Op SoHOg]
sophriotion Soweisrs
S50 B SOWBISIL]
SINAL 8 SHLBIRHY
S21610WI0IG ¥ SBULEIFRI,

TN SHNPRD.
sopEIBIdY] ST}
i - o 1] EMnd AP UDISHUSLDAL B4R SOPRALUe
5 i.lo : Tiswo 8 : : _L : e
H PREISOION SOiEN
1] (2 } sosopap vt 1ol {a) sotopnp (o) cozopnp i
sappiey FOANIE 2P (=13 T LI HoARIE sovogn TOpITE 2007 B [I:1] ELELTD
ugomsdnael  UpPMEEENOA  apjjT Bp ¢sel AOANID uplagiadazar  ap uRIRedazal Op) £aAnas o huu-._. ugysraednigs  Ugpaelodasod QT 3p eSO £0A120
apesel p EER) ap ksw) 5p BEEY spEmny - " IP eang &p B3 ap oEEd,
BODZIHHEE 1221 opRUSISY 500Z7T514e HO(OIUE JEMtE: AR DOETRNE i PHOZZIAE fERIoR UgIURIE
Q odavna
= QIR ILE LAt
00. - sopeln)Bi $ontsS
- 3 UGIRTEEL 9P RO B PADRDS REEIILS DAY B UPIEIINL 10I0Y08 ¥ 8P UGIOHKOUA0)
bid 4 [DjUBWIREWIES (R UpBIITURG
&3 LIER ] ORI (DB UDIDRELLDIST]
<
—d [ |
[ ]

e,




<
(6]
h
1
u>
[
b

0K6818663

a

CLASE §

a

Lz [

ELTH N

BouY
RGOE/HHBE [EEITEE ]

EABTICHLE

AO0UE [ERUE 0 Ugheneg DEOTIZHIE

000 G0 00E

QUU'ELE BSC

C0Ean ] CpEiapUal Bipaul PERBABILY

pepepdpry

TEIDE Uplo Mg

HISHU {3 OIOHY 18 OPIN|XE URIepLBIUG Ss sojpAtalY) 501 (1)

6] EpE/apuod ajpei jTnpisal Epl,

[L2Y

¥GuB p| & FOLmdng

1987 OGO'SSE 6¥2
“u“,wwm.wmw acevIye soye oL A& bijug
00T [ols e 1 soup g K g Uy
000'B1Z - 00152 soys § m Zomg
DO SF ong'Le soyr 2 AL el
00082 [slrekad : ; 5 ; ou | 8 JoUR
euapusd tyo! ‘SDAA SOAITDE D N aytoipuad o)o G BOALA SOAJIZE AP N clapLad autet| SANA SOAIISE 80 N 1) opucd e 8op1paz KoAiok S0 6 [EhP|SdY 2PIA
[RESIE] UGIIED: Aojispie [9m0s 011053 UQIENgS DFOZITSAE THOI3E UeIENIG

HOEE Ll [ R SHIRHIT i I = ougviD
[ ‘opofied
tupebosbe sope|a3|
4 UBITIHTL 2 SOPUDE 4D EISISRD PIRRHIE ‘BoMOY S UpIIRTINL (BIOJSED B Y UQIIEUILOLEE)
[ DA LIRLE D 19D Ho DHULOLg)
Vid it wal TOPUDY (G0 LI I P LT

{isps ]

3887184

f

RN

T
5
i



<
o
A
1
(o
I~
h

OK6818665

GLASE 82

]

STy 5195 49 1 o Teprlehon 20kt 2w wrpet A opERERs £ 2 minU 113

‘atwd R e )

0N A Wty S0 8 S FmpLAEE Tt ()

erfusardums =2 oy BIKNED Bam ash) 200 a1 o (5 0 Gr]

A, ooy P B nlf e ah SRS [ 6§ S 10 1 UORILAR 'S e ORI oves e rnsmge o apy L)
teprusmans ol SN k wrn L1t

)

43| epvury w2 g B wap o

T T e e e ]

g B G2OSDNLICORS
& EETE wigareisosd
LELEL BR0IOHAEORT

ViIEED EZ =
O
WG VAL AP Yoty 4 katisely BrsioRY ongey rp UpREIZIAL ol v g Coppav B
. s SHIPOITING o e
i s e ‘omue) 4B vaR LTI




4
()
-
'
—
0
b

e yefled o ing {y]
e wizied 9 ey te}
- ! Bl L et finfeas Ll o o (2}
P PRET [; g sty ALty A tisl) smaviop L] TRty LOIRS0 0% {H)

“Sniat o oRETRIso: ag 23} B Spsap
AMA 103 Biri 2 wEtD

R BUEDILLIEGRT
FEN=0 Heesiigensy
¥ 3ives

e
"
TR R |
m CODZMZWIT " DI NIY £ 0UAVIY
EIERTET SRR Ve 9 Sh R
CLOLTLAL Ap| eI
@, s
=] S UOATIMIL 8P FODUD BP FIoHRST) PAFSI0S AT 96 TP IS A
° OHIRUTALNTS (3 o)
e Wpd e VAL . B ——
2= .
= Gk
od
[}

e
e,
ot o

e

& an
= o

2 b bl
2% o
.o

&




-194

Lo
[s0]
—

0Kc818668

13

@R UAILND 55 OU SGIMJ) ST83 AP JEHR 18 SDOUCSEER 95 A SORAUG SOIM 3P SPATA € OP)

SUOT Bl 88 BAISSSY ef opudd 1818 (5)

SOILEARR] UAIEPISUY SBI ANb B 04B2 LB SBANSVIXA SBj0U SB] U9 SEIRIPEJD SEIOfIL SEGOID 5P UDDGLISSEN BUD IR $I8Qa0 exoisak el (v

eobed ap

Ugimpend ap uepo |8 BWILOD [ENdE] BP 0007 @ 2280 JOURUE URHSOU BUA U 'SYLED S € 008dSE: 'UBKLANILS BS BYDE) B U9 BN SeURE Sejenbe SLRELIIOqNS oL Owod opUBIRUEW (5)

) 25 @Y PEPYEUY BAND S0M

“BUR & $EW DADY 5ND 2 0SED YA 2epnky 8p Sesul SEISIP $¥| 8 aiguodap [aa) aladul 9 ganjaY] B3 {z}
“SOAIE $0] 8P UQsinhpe

& soaed 563 6P GIPSUI S0.101 8p odn [ A 20pEZIN SGAIE 8D BIOLT e} 8P Sopigiasad soipaw seiBir B soch} Sof RILS aluGIsG [BISwasNd (1)

oupEID B opEAeD |op spadeiuod
BISHEAY PRPRU;

zapby ep gaU €l op suadeIUoD)

smizipuewy sminwad seno;
Sl 8p sodi Ap saiBBUBLY SEIRULe
S90yY ap sod) ap SEJPIILEUL STMIIE .

20[FOJIE JENUE 51810 BPITBNES

FENJOY EGIEMES

ayEdsT U8 JBSINGNG TESH 410vE800-¢
cueoaZRdING taleG CRL0O00T-Y SeusEATES Selofelll Sedj0 N BAIGS0Y Op opuoY (ap BpedRIUOD;
ugsiliiotag 4N 810 SEID[BLD B SPUECRICS 82005 UQIDRLLO),
5(8) EE) SON0 T
o 1] sEpYPhPE SEIBISURLY SERUEIRE SBAC N DU Bp SapRALVRR Jou opBIgnd LSSl 8p oMW apodul 21
SOPRIUS SOASED 50| 8P 1210 |8 BJG0S [RAZ 18 USSENTa) 2Nb BlBIIGNG 1)
sepeAe rod sopezijUesed sopiia sonsed sof ap sLcdw o)
19'26 LTaT soizog 0 [B101 [0 susipued srodu [ 21505 SRRRURICANS OU 531168 52| 8P slvepued Bpadi jap efelueiod 6
ang ang {N/3) SBUBS 89 LgREUUognS B
(2) zopinby| 8p seaty| Se) 40 eiquodsip epodu 2
LTE any (115 sesaouaUl sejnuued s240 ol
o3(8) asie] {/5) 019WEs 8p sody Bp S/BIaURUY BIMuIEY T
ar g {r/S) S25RIBN B BIBIOURLE BINGLSd b
0T vt (1) {%) preuds ap 0880x3 ¢
82T gLz SOPEZANY SOARDE SO| BP [B1ok 1 21408 ‘SejUEANDS STU0lHW SRAD N BN 8P CPUD 18 BIUBSRIHES BND BlRUEInY T
00088 8 E|o00rosa'e sejueeAnbe stiolew SEN0 N Buasey Bp opusd PP duoduy 1|
BO0ZITLEE DLOLIELILE {5GIRG 8D SGIT Ub USICUBISUDS 55 SOII0TI! B SEANEI8] SEL0 SE |

SYIDILKIIND SYHOTEW JUADS NOIDYNEOINI

Wid 'LEVCL 'ROPYILE SEIGIEA S0) BD UOLRBZHOD O SODROIKY]
0LOZRELILE UQDRIBIDN B 8D OPOLS
:sopebesfe sopeisd,

'Y G UGIZEZIINH L Ap SOPHO4 8P EL0)S2L) NEHYY “ROAJEOY AP U [abiry ‘RI01SRE B} BD Ugl2ouound:
o oluaLUE0WOS D URoaLHLOLA
Yid ‘LS WOl 10PMO] 18D LIGIBLWDLEE|

CS0S

CLASE 8#

g,
ot &)
.

B
§r




4
o
Lo
1
[
o
-

OK6518669

]

CLASE 8

Ll

H3P $IS0 QPGOP OJSEY (7 AU 41 BOUAYE i) A Dl P BIYAZ) U ) LD LYIRNYE ©f "ORGH [B FEANE Lpseols of

pRIgEe (17 @ibilpl) U5 CAREDY WP ORLE o oy 2 opsogiess i tolojqRicE &3 APICY 19D
FIE0 Rpop g2t jop Spebjde A GBEC 3 ENI Y Bl
pro0 e 47 (@ “aparosd & JHE N6 ORUBSIDTR TSR PUFE TO/ MISTOLT OF ook SU] OF SRCAIDIE 0P ERNR1ENY 47 CALOMMCHADISO0 0 STl DI20dTE) S0 UR20yIoire #3 O

“DAILYAD BI68 GPUOP ISHT) [P SHEALIR (F MOLBO)RI B A olied ap w1y o) Bl
“OPONEIES JOMITALGT Sy 1B WA 10 ORIGIOP R 1D A NESF TC GPUNIPIY SHPBODJE EaHDE 0} tipdhk #T TOIIE 40 Ot SBUTHNG O HIRUSTSAMYRIONI} WHIBKMOLE B OPOW (W 026716/ SsoBliy HADBIGEITE @5 GHUCH K UHINGELAD 0P GANUZED A O10ji; o B 1
A upa o1 BB; B COPRO RADAU 5 1 ‘SHIDSINI SO L0 0D SOGIP OIINIUCI B SR (1R PRARNDL 0T miqe SIUELAT O D FORBOE O] @ (OB Ui 55908 J13x8 Gp 0S80 UF ICf

5

T} &7y a8 9pUsi {96 WS INPLT oh|

Lh0e01 L2053 a7
seogon e o 3
LT S e

Kailgbadl}
A ERRIY

]

TRTTANDH SONS) BOHD

(BET)

“apiS RIES BIROIUAD 6 4l 1 US OIGAOY P BT b SjUATB [3 FIRDPL RS 0IR{D 34 LLALINE 5 U RIS UGIHUOLIOp 2 A ©
1 TOATISE 97 0301 SUOC T LBBUT RS I8 SOES T 2)
FiEos0I fo; o sayauaiayr §BICKMGER JITEE 08 SE U 11}

‘soumanmz coes Cosly oA BRE) 3 b RRAEIIPU IF UL BT O
[

SoPUITLP pIS LAY 01 DUOTES S0 Ko SoRU.E SEALTH Y|
3] & sowadna a At papandnua oz 3nSedu sod 30pyey sexToy |

3R GO FEAT 708 s0a0iap SIARY T
JojsndnT paperStue ups sabndu) nd sttio $0MFY )

[rout BP ey ue UpiAmnas os e & A PEd EETY

GONDA 13 03 FLNEHSNLovaING D SYQIRETAVLSS Sv0i4i03453 SYDNYASHNIHL

WOLAIHE TR
. sputorm opmisy
YR UL 5P S s €9 FEPRADY 40NNy P wpamR), SR £ AP KQEEANDYAG

5 owpwmEdaes e wmvEReoUD|

opue jap sanSey 9 AN
W P Spng R SREARIG|

oEEd |




<
(o))
—
t
o
e8]
-

0K6818670

CLASE 8°

i

1pjwa ) op adwe]

HOLCAY SWHOLM

SYMLYOrIdXS SWION

CLOTIZENE “apapied

sopeisibe sopmen

'S "UOIICRINLL 9P SOFUS OP TIOIR]) PRASIIDG LOMOY Up UIETINIL IRIOJAET) B] P UCIIBURIOLES
g opuewiseding) lep HGIREUIILE])

Wd'LE YO OpUG [BF WEIIRURLOUBL)




191-194

CK6818671

i
i

CLASE 87

FORMULACION



MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

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

D. Tedfilo Jiménez Fuentes D. Juan Luis Sabater Navarro
Presidente

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

D. Francisco Jesils Cepeda Gonzélez

[*. Raquel Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

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

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Guiiérrez-Maturana, para hacer constar que tras [a
aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA 31, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, por los miembros del Consejo de
Administracion de Titulizacion de Activos, S.A,, S.G.F.T., en la sesion de 27 de marzo de 2012, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 97 hojas de papel timbrado encuadernadas
y numeradas correlativamente del OK6818576 al OK6818672, ambos inclusive, estampando su firma los
miembros reunidos, cuyos nombres vy apellidos constan en esta tiltima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

D). Luis Vereterra Guiiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



