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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Al Consejo de Administracion de
Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (la Sociedad Gestora)

Hemos auditado las cuentas anuales de MADRID RMBS I, Fondo de Titulizacion de Activos, (el
Fondo) que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre 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 realizacion de pruebas selectivas, de
la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de MADRID RMBRBS I,
Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus
operaciones y los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicaciéon y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de MADRID RMBS I, Fondo de
Titulizacion de Activos, la evoluciéon de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 201 1. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.
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MADRID RMBS 1, F.T.A.
Balances de Situacién
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2011 2010
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos linancieros a largo plazo 6
Derechos de crédito
Certificados de transmision hipotecaria 1.022.126 1.106.712
Activos dudosos 47.055 63.643
Cormrecciones de valor por deterioro de activos (-) (7.191) (18.947)
Denvados
Derivados de cobertura - -
. Activos por impuestos diferido - -
111. Otros actives no corrientes - -
B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta 7 31.460 7.996
V. Activos financieros a corto plazo 6
Deudores y otras cuentas a cobrar 209 Q95
Derechos de crédito
Centificados de transmisién hipotecaria 34.798 38.270
Activos dudosos 3.478 233
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (2.777) -
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.253 1.873
Intereses veacidos e impagados 832 -
Denvados
Denvados de cobertura - -
Omos Activos financieros
Orros 8 45 38
VI. Ajustes por periodificaciones
Owos l -
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8
Tesoreria 40,300 49.426

TOTAL ACTIVO 1.171.589 1.249.339
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31 de diciembre
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Miles de euros

PASIVO Nota 2011

2010

A) PASIVO NO CORRIENTE
L. Provisiones a largo plazo -

IL. Pasivos financieros a larpo plazo 9
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 844,749
Series subordinadas 200.000

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) -
Deudas con entidades de crédito

Prestamos subordinados 71.000

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

Derivados de cobertura 24231

111, Pasivo por impuesto diferido =

B} PASIVO CORRIENTE
1V, Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
venia -
V. Provisiones a corto plazo -
V1. Pasivos financieros a corlo plazo 9
Acreedores y otras cuentas a pagar -
Obligaciones y otros valores negociables

Senes no subordinadas 38277
Senes subordinadas &
Intereses y pastos devengados no vencidos 1.975

Deudas con entidades de crédito
Ofras deudas con entidades de crédito -
Intereses y gastos devengados no vencidos 251
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) -
Intereses vencidos € impagados 11.494
Derivados
Derivados de cobertura 2.330
VII. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Cormusidn sociedad gestora 21
Comision administrador -
Comisién agente-financiero/pagos ]
Comision variable- resultados realizados 1.600
Otros 5

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INCGRESOS Y

GASTOS RECONOCIDOS
V111, Activos financieros disponibles para la venta -
IX. Cobertura de flujos de efective 9 (24.350)
X. Otros ingresos/panancias y gastos /pérdidas reconocidos -
XI. Gastos de constitucién en transicién -

920.544
200.000

71.000

21.239

38.503

1.576

9.500

|.863

22

6
6.929
5

(21.848)

TOTAL PASIVO 1.171.589

1.249.339
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MADRID RMBS I, F.T.A,

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Otros activos financieros
2. Interesesy cargas asiilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
3. Resuliado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)

A) MARGEN DE INTERESES

4. Resultado de operaciones financieras (nefo)
Ajustes de valoracién en carleras 3 VR con cambios en PyG
Activos financicros disponibles para la venia
Otros
Diferencias de cambio {neto)
Otros ingresos de explotacién
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales ind dientes
Servictos bancanos y SImllarcs
Otros pastos de pestidn comenie
Comisibn de sociedad geslora
Comision adm\nlslrador
Comisién agente fi
Comistdn variable - rﬁulladus realizados
Onros gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de erédito (-)
9. Dotaciones a provisiones (neto)
10. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta

11, Repercusién de otras pérdidas (ganancias)

el o

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12, Imp sobre benefici

RESULTADO DEL EJERCICIO

0K8312087

Miles de euros
Nota 011 2010
6 30279 30.373
8 472 265
9

(17.417) [12.051)
(2.244) (1.853)
9 (5.347) (7.098)
514 9.636
(1 :
(23) 23
(206) (218)
(56) (60)
- (6.929)
(5) (10)
6 (10.715) 20.859
7 (66) s
5329 (23.255)
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MADRID RMBS |, F.T.A.

Estados de Flujos de Efectivo

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROYENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION
I. Flujo de caja nete por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los acuvos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacidn
Intereses cobrados/pagados nelos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
1. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas al apente financiero
Comistones variables pagadas
3. Otros flujos de caja provenientes de operaci del Fondo
Recuperaciones de fallidos
Cobros procedenies de la enajenacion de activos no comentes para la venta
Oiros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién
5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amontizacion de derechos de crédito
Pagos por amortizacitn de valores de titulizacidn
7. Otros fMujos provenientes de operaciones del Fondo
Pagos por amontizacion de préstamos o créditos
Otros deudores y acreedores

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo,
Efectivo o cquivalentes al final del peniodo.

0K8312089

Miles de euros

011 2010
9.295 11.794
30470 29,880
(17.018) (11.720)
(4.389) (8.202)
465 213
(207) (219)
(57) (61)
192 -
(161) 1.903
(18.421) (3.039)
57.620 114 467
(76.022) (117.478)
(28) (28)
(9.126) 8.755
49.426 A0.671
40.300 49426
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MADRID RMBS |, F.T.A.

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros
INGRESOS ¥ GASTOS RECONOC)DOS 2001 2010

1. Activos financieros disponibles pars la venta - -
Ganancias/(pérdidas) por valoracién . p

imporie bruto de las g: 1as f{pérdidas) por valoracid = &

Efecto fiscal . 3

Impontes transfendos a la cuenta de pérdidas y ganancias % B

Otras reclasificaciones - &
Impontes reperculidos a ba cuenla de pasivo en ¢l periodo - i

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo . -
Ganancias/{pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias/{(pérdidas) por valoracion (7.849) (40.281)
Efecto fiscal
Importes transfendos a la cuenla de pérdidas y ganancias §.347 7.098
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 2502 33183

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
Imporne de oiros ingresos/panancias y gastos/péndidas reconocidos divectamente
¢n ¢l balance def periodo
Importe bruto de las ganancias/(pérdidas) por valoraciéon
Efeclo fiscal . B
Impones transferidos a la cuenta de pérdidas y panancias . g
Importes reperculidos a la cuenta de pasivo en ¢l periodo # Z

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) - b
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MADRID RMBS I, Fondo de Titulizacidn de Activos

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constituciéon y objeto social

Madrid RMBS 1, Fondo de Titulizaciéon de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyd
mediante escritura publica el 15 de noviembre de 2006, con caracter de fondo cerrado por el
activo y por el pasivo, agrupando Derechos de Crédito cedidos por la Caja de Abhorros y
Monte de Piedad de Madrid (en adelante Caja Madrid o el Cedente) por 1.999.999.999,99
euros (véase nota 6).

Tras varios acuerdos firmados durante el ejercicio 2010 y 2011, Caja Madrid ha cedido su
negocio bancario al Bankia, S.A., por lo que en adelante, toda informacion referente a Caja
Madrid, sera entendida como informacién correspondiente a Bankia, S.A.

Con fecha |4 de noviembre de 2006, la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores autorizéd
la constitucién del Fondo, e inscribié en los registros oficiales tanto los documentos
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emisién de Bonos de
Titulizacion con cargo al Fondo por 2.000.000.000,00 euros (véase nota 9).

El Fondo se regula por lo dispuesto en:

- laescritura de constitucion del Fondo,

- el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion vy
disposiciones que lo desarrollan,

- la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado

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

- laLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion,
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- La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizaciéon, modificada por la
Circular 4/2010, de 14 de octubre .

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

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esta
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito y, en cuanto
a su pasivo, por los Bonos de Titulizaciéon de Activos emitidos en cuantia y condiciones tal
que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El dnico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de Derechos de Crédito
cedidos que adquiere de entidades de crédito, en valores de renta fija a tipo vanable,
homogeéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados
organizados de valores.

La gestidn y administracion del Fondo estd encomendada a Titulizacion de Activos, S.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal le corresponde la
representacion legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita
en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con ¢l nimero 3.

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 vy la Ley
19/1992, de 7 de julio, y en todo caso:

- Cuando se produzca el altimo vencimiento de los Derechos de Crédito o, en el caso de
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperacion,
cuando se produzca la recuperacién integra de dichas cantidades o, como maximo,
cuando se cumplan 30 meses desde la fecha del vencimiento del ultimo derecho de
crédito agrupado en el Fondo.

- Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos.

- Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquéllos en la fecha de
desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidacién del Fondo.
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- Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo.

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

- Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con alguno de los valores emitidos o se prevea que se va a producir.

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

- En el supuesto de que la totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas de los
Contratos del Fondo notifiquen a la Sociedad Gestora su interés en la amortizacion total
de los Bonos y la Sociedad Gestora como representante del Fondo, proceda a la
liquidacién anticipada del mismo.

- El 22 de junio de 2049, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y que
corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha correspondiente a
anadir 36 meses a la fecha de vencimiento del ultimo Derecho de Crédito agrupado en el
Fondo.

) Liquidacién del Fondo

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar la extincion
del mismo con arreglo a lo previsto en el apartado (b) anterior.

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

(i)  vender los activos, para lo que recabara oferta de, al menos, cinco entidades de entre las
mas activas en la compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar valor de
mercado. El precio inicial para la venta de la totalidad de los Certificados no sera
inferior a la suma de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados mas
(b) los intereses devengados y no cobrados de los Préstamos Hipotecarios a que
correspondan, si bien, en caso de que no se alcance dicho importe, la Sociedad Gestora
estard obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los activos ofertados por dichas

-8 -
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entidades que cubran el valor de mercado del bien de que se trate. En el supuesto de
que ¢l Fondo se liquidara, quedando pendiente de amortizacion algiin importe de los
Certificados, Caja Madrid tendréd un derecho de tanteo para recuperar los Certificados
en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con lo
establecido anteriormente.

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

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se
ocasionen con motivo de la liquidacién y extincion del Fondo, aplicard todas las cantidades
que vaya obteniendo por la enajenacion de los activos del Fondo, junto con el resto de los
Recursos Disponibles que tuviera el Fondo en ese momento, al pago de los diferentes
conceptos, en la forma, cuantia y segin el Orden de Prelacién de Pagos, excepcion hecha de
la mencionada Reserva para Gastos de Extincion.

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procedera a la extincion del Fondo ni a la cancelacion
de su inscripcion en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya
procedido a la liquidacion de Jos activos remanentes del Fondo y a la distribucion de los
fondos disponibles del Fondo, o se haya alcanzado la fecha de vencimiento legal.

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

- la extincién del Fondo, asi como las causas que motivaron su extincion,

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

- la distribuciéon de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacién
de pagos prevista.

Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.
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d) Prelacion de pagos

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

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

(i) Pago de la comisidn de la Sociedad Gestora.

(i11) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en la nota 4, y, sclamente en
el caso de resolucién del citado contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la
cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago de la cantidad liquidativa
prevista en dicho contrato, s1 procede.

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A,
(v) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase B.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase B se postergara, pasando a ocupar la
posicion (x) del presente Orden de Prelacion de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el dltimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestion represente un porcentaje igual o superior al 18,30 % del saldo inicial
de los Certificados.

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(vi) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase C.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase C se postergard, pasando a ocupar la
posicion (xi) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el ultimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de
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Pago en cuestion represente un porcentaje igual o superior al 13,20 % del saldo inicial
de los Certificados.

La postergacién a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A y B vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(vii) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase D.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase D se postergara, pasando a ocupar la
posicién (xii) del presente Orden de Prelacidén de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el ultimo dia del Periodo de Cilculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestion represente un porcentaje igual o superior al 9,40 % del saldo inicial de
los Certificados.

La postergacién a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A, B y C vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(viii) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase E.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase E se postergara, pasando a ocupar la
posicién (xiii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el ultimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestion represente un porcentaje igual o superior al 8,00 % del saldo inicial de
los Certificados.

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A, B, C y D vayan a
quedar amortizados en su totalidad.

(ix) Retencién y aplicacién de la Cantidad Disponible para Amortizar los bonos en cada
fecha de pago con cargo a los recursos disponibles.

La “Cantidad Disponible para Amortizar” es la menor entre:
(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre (i) el Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de los Bonos de las Clases A, B, C, D y E previo a la amortizacién que se realice
en esa Fecha de Pago, y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados No
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Fallidos correspondiente al dlimo dia del Penode de Calcule inmediatamente antedor a
la Fecha de Pago en cuestion; ¥

ib} Los Recursos Dispomibles en esa Fecha de Pago, deducidos los impontes cormespondientes
o5 conceptos (i) & (viii) en el Orden de Prelacidn de Pagos,

(v} En el caso de que concurra la siludcion descota en el nimers (v} anlenor, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase B,

ixi} En el caso de que concuma la situacion descrita en el nimero (vi) anterior, pago de
Intereses do log Bonos de la Clase C,

(xii} En el caso de que concurra la situacion descrila en gl pomero (vil) anlenor, pago de
Intereses de las Bonos de la Clase D,

ixin) En el caso de que concurma la sibuecion desenta en 2l nomero {viil] anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase E.

{xiv) Retencion de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva requerido,

(v} En sucazo, abono de I3 cantidad a satisfacer por el Fondo correspondiente al pago de la
cantidad liquidativa por resolucion del Contrato de Permuta Financiera de [ntereses por
incumplimento de la contrapartida

(xvi) Pago de los inlereses devengados por el Préstame Subordinado.

[xvn) Pago de los infereses devengados por el Préstamo para Gastos lciales.
{xvinn) Remuneracion fija del Prestamo Participativo.

{xix) Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.

{xx} Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Intciales.

{xxi} Amortizacion del principal del Préstamo Participativa.

{xxii} Remuneracion variable del Préstamo Participativo.

En el supuesto de que los Reoursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de
log importes mencionados en los apartados anteriores, 2¢ aplicardn las siguienies reglas:
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a) Los Recursos Disponibles se aplicardn a los distintos conceptos mencionados, segiin el
orden de prelacién establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan
derecho a recibir el pago.

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

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

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria, la gestion del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que percibe por la administraciéon del Fondo, una remuneracién que
se devenga trimestralmente en cada fecha de pago igual a una parte fija mas una parte
variable calculada sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los certificados.

f) Agente financiero del Fondo

El servicio financiero de la emision de bonos fue atendido a través de Caja Madrid. En cada
fecha de pago, Caja Madrid percibié del fondo una comision del 0,01% anual sobre el saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito en cada fecha de pago, como contraprestacion
de sus servicios de agente financiero de la emision de los Bonos y por el mantenimiento de la
Cuenta de Tesoreria del Fondo y del deposito del Titulo Multiple.

Durante los primeros meses del gjercicio 2011, las agencias de calificacién Fitch y Standard
and Poor’s rebajaron la calificacion crediticia de Caja Madrid, lo que afecto al Contrato de
Servicios Financieros. Con fecha 21 de marzo de 2011 se procedié a sustituir a Caja Madrid
en todas sus funciones por Banco Santander para lo cual se ha suscribié un Contrato de
Servicios Financieros entre Caja Madrid, Banco Santander y el Fondo.
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£) Contraparte de los derivados

La Sociedad Gestora concertd en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un
Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

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

h) Contraparte del Préstamo Subordinado

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Caja Madrid tres préstamos subordinado.

i) Régimen de tributacién

El 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
Juridicos Documentados.

Z BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas S.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han obtenido
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoraciéon contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de
octubre.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacion de
Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2011. Estas cuentas,
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su
aprobacion sin cambios significativos.
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Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien |as presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euras, salvo que se indique lo contranio

b Utilizacion de juicios ¥ estimaciones en la claboracion de los estados financicros

En la preparacion de las cuenias anuales del Fondo, los Admimsiradores han enido que
realizar juicios, eslimaciones ¥ asuncionss que afectan a la aplicacion de las politicas
contables v a los saldos de los activos, pasivos, Ingresos, gasios ¥ compromisos exisientes en
la fecha de emisidn de bas presentes cuentas anuales.

Las eshimaciones ¥ asunciones realizadas estan basadas en 13 expenencia istones ¥ en olros
factores diversos gue son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias ¥
cuyos resultados constinuven la base para establecer los juicios sobre el valor contable de [os
achivos ¥ pasivos gue no 2on Bcilmente disponibles mediante olras fuentes, Las estimaciones
v las ssunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
o las estimaciones ¥ asunciones podna conducin a resultados que podrian requenr ajuste de
valores de 08 activos v pasivos afectados, 51 como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo v de periodos sucesivos

Las estimaciones mds significanvas ulilizadaz en by preparacidn de estas cuentas anuales s
reficren a:

& Las pérdidas por deteriors de activos financieros (Mota 3.0}
. Cancelacidn anticipada (Mota 1.1)

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

ch Comparacion de la informacion

Loz Admimsiradores de ko Sociedad Gestors presentan, o efectos comparativos, con cada una
de las cifras gue se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademds de las cifras del
gjercicio 201 1, las cormespondientes al gjercicio anterior, por lo que, la informacion contenida
en esty memopa referda ol ejercicio 2000 s presenta, exclusivamente, a efecios
comparativos con la informacon relativa al ejercicio 2011 v, por consiguiente, no constituye
las cuenees anuales del Fondo def ejercicio 2010,

Como consecuencid de la entrada en vigor en 2011 de la norma tercera de la Circular 2010,
de |4 de octubre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la
Cireular 220009, de 25 de marzo, sobfe nommas contables, cuentaz anuales, estados

=15 -
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financicros publicos v estados reservados de informacidn estadisuca de los Fondog de
Titulezacn, 2l resullado neto de los mgresos v 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 fiujos de efectivo (neto)”, figurando el afic anterior en el epigrafe
"Intereses v rendimienios asimilados-Otros activos Nnancierss” o “Intereses v cargas
grimiladas-(Mros pasives financieros" seglin procediera. Este cambio de clasificacion no
afecta al Margen de [niereses,

d} Aprupacion de parfidas

En la confeccidn de eslas cuentas anuales no se ha procedide & la agrupacidn de partidas
relativas ol balance, cuenta de pérdidas v panancias, estada de Muos de efective v estados de
Ingresos ¥ gastos.

e} Elementos recogidos en varias parfidas

En |a confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado clementos painmoniales en
dos o mas partidas del Balance.

EN PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracidn de las cuentas anuales son
los sipuientes:

aj Empresa en funcionamiento.

El Congepo de Adminisiracsin de Titulizacwn de Activos 5.4, Sotedad Gestora de Fondos
de Titulzaoion ba considermdo que la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible,
por lo gue |a aplicacién de los principios ¥ critenios contables nog tiene como gl propdsito de
determunar ¢l valor del patrimomio neto a efectos de s transmisidn global o parcial, i el
importe resultante &n caso de su liquidacion total.

b} Reconocimienio de ingresos v pasfos

Loz ingresos v gastos seé peconocen por el Fondo siguiends el eolerio del devengo, es decir,

en funcion de la comente real que los musmos representan, con ndependencia del momento

-1
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en el que se produzea el cobro o page de los mismos, siempre que su cuantia pueda
deterunarse con fiabilidad.

) Corriente ¥ no corriente

Se cormesponden con activos y pasivos comientes aquelios elementos cuyo vencimiento Lotal
o parcial, enajenacidn o realizacidn, se espera que se produzea en un plazo maxime de un afio
i partir de la fecha del balance, clazificindoss el resto como no comientes,

il Activos dudosns

El valor en hibros de los epigrafes de “Activos dudosos™ recogerd el importe iotal de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contraciualments, con mas de tres meses de anfigledad,
asi como squéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso iotal {principal e
intereses) en los erminos pactados contractual mente,

El importe de los actives fallidos, obtenido de conformidad con Fo establecido en el folleto
del Fondo, 22 recoge en el estado 5.05.4 que se adjonta en el Anexo | de la memona.

e} Activos Minancieros

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte
abligada del contrato o nepocio guridico conforme o las dsposiciones del mismao,

: Préstamay v partiday a cobrar

En esta categoria se clasificarin aquellos activos Nnancierss que, ne siendo instrumenios de
patrimonio ni denvados, sus cobros son de cuantia delerminada o determinable ¥ no se
NEgocian en un mercado activo,

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

Loz activos financieros incluidos en esta categoria se valorarin inicialmente por su valor
razonable. Eszbe wvalor razonable es el precio de la trangaccidn, que egquivalded al walor

razonable de Ia contraprestacion entregada mas los costes de fransaccion que les sean
directamente atnbuibles.
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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,

Valoracién 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) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye |a periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacidn, que aun no han sido pagados.

2) Pasivos financieros

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

. Débitos y partidas a pagar

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

Adicionalmente, se registraran 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
disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra

- 18-
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al valor razonable de la contraprestacein recibida ajustade por los costes de fransacoidn que
les sean directamente atnbubles,

Se consideraran costes diectamente atnobuibles a las emisiones los costes de direccion v
aseguramiento de la emisidn, 8 comisidn inicial de la sociedad gestorn 50 hubiere, las tasas
del drgano regulador, los costes de registro de fos folletos de enisidn, los cosies dervados de
la pdrmisidn & negociacidn de los valores emitidos, entre ofros,

WValoracl postenor

Los pasivos financieros mcluidos en esta calegoria se valoran por su coste amorizade. Los
intereses devengudos se contabilizarin en lo cuenta de peérdidas v panancias, aplicando el
méindo del tipo de interés efective.

Repercusion de peérdidas a los pasivos financieros

Las perdidag incurridas en el periodo son repercundas a los pasgivos emifidos por el Fondo,
comengando por & cuentas de penodificocion de la commsion vanable, devengada v no
liquideda en periodos anteriores, ¥ contineands por el pasivo més subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago

Dicha repercusion & regisies como un ingreso en la parioda “Bepercusidn de otras pérdidas
(panancias]” en la cuenta de pérdidas v ganancias.

El importe commespondients a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros v el valor acteal de los flupos de efective futuros estimados v se
presents separadamente en el balance en las comespondienies pariidas especificas de
“Cormecciones de valor por repercusian de pérdidas™

En el caleulo del valor actual de los flujos de efectivo funuros estimados se uliliza como Hpo
de actualizacion el tipo de interés efective original del instrumento, 51 su Lipe confractual es
fipz, o el bpo de nlecés efectivo a la fecha a gue se refieran o estades financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variahle.

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el penodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriomente  para la o repercusidn de pérdidas, lepminands por la comision vanable
periodificada.

Dicha reversidn se registra como un gasio en la parfida “Repercusion de ofras pérdidas
(Eanancias)” en la cuenta de pérdidas v panancias, ¥ tieng como lmile el valor en libros de
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los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

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

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta

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

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

El Fondo registrara, en su caso, un activo como activo no cornente mantenido para la venta si
su valor contable se recuperara, fundamentalmente, a través de su venta, en lugar de por su
uso continuado, y siempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos:

« El activo ha de estar disporuble en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujeto
a los términos usuales y habituales para su venta; y

» Su venta ha de ser altamente probable.

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

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

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

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos para su registro como activos no
corrientes mantenidos para la venta se clasificaran de acuerdo a su naturaleza segin el fin
para el que el activo sea dedicado.

i) Comisiones

Las comisiones devengadas por servicios prestados por el agente financiero y/o la Sociedad
Gestora y/o administrador de los derechos de crédito durante un periode de tiempo
especifico, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo Jargo del periodo que presten
el servicio.

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

i) Impuesto sobre Sociedades

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

En caso de existencia de diferencias temporarias se reconocera en el epigrafe de “‘Activos por
impuesto diferido”, el efecto impositivo a recuperar de las autoridades fiscales en ejercicios

futuros y/o en el epigrafe de “Pasivos por impuesto diferido”, el efecto impositivo a pagar a
las autoridades fiscales en los proximos ejercicios.

k) Cobertura contable

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTC").

-]
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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
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas
cubiertas.

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

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

. Coberiura del valor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme aun no reconocidos, 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.

& Cobertura de los flujos de efectivo: cubre |a exposicion a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo 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 determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.

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

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

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacion, 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 funcion
del tipo de riesgo que cubran.

1) Deterioro del valor de los actives financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la 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, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Derechos de crédito

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

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

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesidn del instrumentos o figuren en la
informacién facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacidon, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
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fijo, 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 la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacion 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 calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

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

° Tratamiento general

Criterio aplicado desde del 1 de julio de 2010 (%)

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

Riesgos con

Criterio aplicado desde el | de enero de 2009 empresas y Riesgos con resto
hasta el | de julio de 2010 empresarios (%) de deudores (%)
Hasta 6 meses 53 4.5
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 278 274
Mids de 12 meses, sin exceder de |8 65,1 60,5
Mis de |8 meses, sin exceder de 24 95,8 933
Mis de 24 meses 100,0 100,0

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

Operaciones con garantia inmobiliaria

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

(i)  Vivienda terminada residencia habitual del prestataric. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mdas fuertes. La estimacién del valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacién, ponderado por un
80%.

(i) Fincas risticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o0 no a una
explotacién economica, que no incorporan caracteristicas © elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%.

(iti) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estades financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién 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 tasacion, ponderado por un 60%.

(iv)  Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos
recibidos en garantia es como méaximo el valor de tasacion ponderado por un
50%.

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

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

(%)

Mis de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mis de 4 arios, sin exceder de 5 anos 50
M4s de 5 arios, sin exceder de 6 afios 75
Mis de 6 afios |00

—  Otras operaciones con garantia real: los porcentajes de cobertura aplicados a las
operaciones que contaban con garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas
aquellas operaciones con garantias sobre viviendas terminadas excluidas del
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las entidades cedentes
hubieran iniciado los tramites para ejecutar dichos bienes y éstos tuvieran un
valor sustancial en relacion con el importe de la deuda, eran los que se indican a
continuacion, distinguiendo segun el deudor fuera una empresa o empresario u

otro tipo:
Empresas y Resto de
empresanios (%)  deudores (%)

Hasla 6 meses 4,5 3.8
Mds de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23.3
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 472
Mis de |18 meses, sin exceder de 24 814 793
Mas de 24 meses 100.0 100,0
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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 activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante Jos 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 incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los 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
prescripcion, condonacidn 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
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

4, ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningiin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora,
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5. RIESGO ASOULATHY COM ACTIVOS FINANCIEROS

El mesgo es nherenig a las aclividades del Fondo pero el mismo es pestionade por la
Sociedad Geslora a ravés de un proceso de identificacion, medicidn ¥ seguimiento continuo,
Mo obstapie, desde sy constitucion se estructura para gue ¢ impacts de los distintos ricsgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo esta expuesto al nesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés ¥
de fipo de cambio], riesgo de liquidez v de crédito denvados de los instrumentos financigros
que mandiens en su carier,

Riesgn de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los lipos de interés de los activos ¥ pasivos, y de los tipos de cambio en [os que estin
deneminadas las masas patnmonales.

= Ri e ]

El nesgo de tpo de interés denva de la posibilidad de gue cambios en los tipos de inlerds
afecien a los cash flows o al valor razonable de los instementos finEncieros.

Desde la constilucion, fa Sociedad Cestora, por ceenta del Fondo, contrald upa permins
financiera que intercambia los Aupos de los préstamos por el de los bones mas un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos ¥ pasivos, asi come las distintas fechas
de repreciacion.

- Rigigo de lipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion sigmificativa a nesgo de tpo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar iodos sus aclivos v pasivos referenciados sl euro

Riesgo de liquidez

Esfe riespo reflega la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquides, o para
poder aoceder @ ellos, en la cuantia suficiente ¥ al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frenle en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendaric de pago
establecudo en el folleto del Fando,

Dada su estructura financiera ¢l Fondo no presenta exposicion & este nesgo dado que solo se
atiende los compromises (pasivos) en la medida en que s2 cobran o realizan (os activos, Los
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flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitonia.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 9 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

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.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este nesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion 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. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccion como la constitucion 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.
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El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios

2011 y2010:

Derechos de crédito

Deudores y otras cuentas a cobrar
Derivados de cobertura

Otros activos financieros

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Total Riesgo

Miles de euros

31.12.2011 31.12.2010
1.099.574 1.191.784
209 95
45 38
40.300 49.426
1.140.128 1.241.343

En el Estado S.05.5 (Cuadro A y B), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales, se muestra las concentraciones de los derechos de crédito segun el 4rea geografica y

divisa),

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion del la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011y 2010 es la

siguiente:

Miles de euros

31.12.2011
No
Corriente corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar 209 - 209
Derechos de crédito
Certificados de transmisién hipotecaria 34798 1.022.126  1.056.924
Activos Dudosos 3.478 47.055 50.533
Correcciones de valor por deterioro de Activos 2777 (7.191) (9.968)
Intereses devengados no vencidos 1.253 - 1.253
Intereses vencidos e impagados 832 - 832
Derivados de cobertura - - -
Otros activos financieros 45 - 45
37.838  1.061.990  1.099.828
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Miles de euros
31.12.2010
No
Corriente  Corriente Total

Deudores y otras cuentas a cobrar 95 - 95
Derechos de crédito

Certificados de transmision hipotecaria 38270 1.106.712  1.144.982

Activos Dudosos 233 63.643 63.876

Correcciones de valor por deterioro de Activos - (18.947) (18.947)

Intereses devengados no vencidos 1.873 - 1.873
Denivados de cobertura - - -
Otros activos financieros 38 - 38

40.509  1.151.408 1.191.917

6.1 Derechos de crédito

Con fecha 15 de noviembre de 2006, se produjo la suscripcion efectiva de Certificados de
transmisién de hipoteca representativos de los préstamos titulizados, por importe de
1.999.999.999,99 euros.

Los Certificados de transmision de hipotecas corresponden a préstamos hipotecarios que no
cumplen uno o varios de los requisitos que exige la Seccién 2* de la Ley 2/198] del Mercado
Hipotecario y las disposiciones que la desarrollan. Se trata, en todos los casos, de préstamos
concedidos para la adquisicion, o construccién o rehabilitacién de una vivienda situada en
territorio espafiol con garantia de primera hipoteca sobre un inmueble valorado por una
Sociedad de Tasacion inscrita en el Registro Especial del Banco de Espaiia.

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Crédito cedidos que se
recogen en la escritura de constitucién del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacion de
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo,
habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha revision.
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El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

1
Saldo nicial Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de crédito
Certificados de transmisidn hipolecana 1.144 982 - {88.058) 1.056.924
Agctivos dudosos 63,876 - (13.343) 50533
Correcciones de valor por deterioro de aclivos (-) (18947) {4.002) 12,981 (9.968)
Intereses devengados no vencidos 1.873 19850 (30.470) 1.253
Intereses vencidos e impagados - 832 3 832
1.191.784 26 680 (118.890) 1.099.574
Miles de euros
2010
Saldo imcial Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de erédiio
Certificados de transmisidn hipolecaria 1.229.688 - (84.706) 1,144,982
Activos dudosos 110,933 - (47.05T) 63876
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) {48.979) - o3z (18.947)
Intereses devenpados no vencidos 1.302 30.451 {29.880) 1873
Intereses vencidos e impagados 2 ki z &
1.292.944 30451 (3rell) 1.191.784

El saldo registrado como amortizaciones de las correcciones de valor por deterioro de activos,
incluye a 3| de diciembre de 2011, 12.981 miles de euros (2010: 10.397 miles de euros) que
se corresponden con la reversion del deterioro de los préstamos fallidos dados de baja durante
el ejercicio, que no han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El saldo registrado como amortizaciones de los certificados de transmisién hipotecaria,
incluye a 31 de diciembre de 2011, 43.772 miles de euros {2010: 17.296 miles de euros) que
se corresponden con el principal de los derechos de crédito considerados como fallidos y que
han sido dados de baja de balance durante el gjercicio.

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 2,33% (3,61% al 31 de diciembre de 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 el upo de interés medio de la cartera era del 2,78% (2,38% al 31

de diciembre de 2010), con un tipo maximo de 4,49% (3,53% al 31 de diciembre de 2010) y
minimo del 1,50% (0,918% al 31 de diciembre de 2010).
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Durante Jos ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 30.279 y 30.373 miles de euros, respectivamente, de los que 1.253 y 1.873 miles
de euros, respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento y, 832 miles de euros se
encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre de 2011, estando registrados en el
epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacion a 31 de diciembre de 2011
y 2010.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por causas
distintas a la morosidad.

Al 31 de diciembre de 2011, la pérdida imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 10.715 miles de euros (2010: ganancia de
20.859 miles de euros), registrada en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”, que
se compone de:

Miles de euros

2011 2010
Deterioro de derechos de crédito {4.002) -
Reversion de deterioro - 19.635
Beneficio (pérdida) neto procedente de activos
fallidos (7.068) 1.224
Recuperacion de intereses no reconocidos 355 -

{10.715) 20.859

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales, se muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los
importes que vencen en cada uno de los cinco afios siguientes al cierre del ejercicio, entre el
sexto y el décimo afio y el resto de afios hasta su vencimiento.

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar

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

La Sociedad Gestora estima que los vencimientos de las partidas recogidas en este epigrafe se
produciran en un periodo inferior a 12 meses.
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7. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

El saldo que figura en el balance de situacion al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se
corresponde con los activos adjudicados al cierre del ejercicio.

El movimiento de los activos no corrientes mantenidos para la venta al 31 de diciembre de
2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Saldo inicial 7.996 -
Altas 23.722 7.996
Bajas (258)
Saldo final 31.460 7.996

Las pérdidas netas obtenidas por la venta de bienes adjudicados, durante el ejercicio 2011,
han ascendido a 66 miles de euros (2010: 0 miles de euros), que figuran registrados en el
epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta” de las cuentas de
pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no poseia ningiin inmueble adjudicado de valor
significativo, individualmente considerado.
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Al 31 de diciembre de 2011, la informacién agrupada por valor razonable menos costes de
venta de activos adjudicados, de los bienes inmuebles adjudicados no significativos
individualmente considerados es la siguiente:

Datos en miles de euros

Importe en
libros de los
% de activos Plazo medio activos con
Resuliado valorados ponderado Cosles antigiedad
Valor razonable menos costes de Valoren imputado en ! sepon eslimado para medios de lasacidn superior
venta de activos adjudicados (€) Libros penodo tasaciones suU venla adjudicacitn a 2 afios
FHasta 500.000 31.460 6.931 B9% *)
Mias de 500.000 sin exceder de
| 000,000 % E : ")
Mds de 1,000,000, sin exceder
de 2.000.000 - . . *)
Mis de 2.000.000 - - - *)

(*) Se espera que la venta se lleve a cabo en cuanto sea posible y siempre y cuando las condiciones de mercado
lo permitan.

Al 31 de diciembre de 2011, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo,
si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedente actuando en todo
momento por cuenta y en interés del Fondo motivado, fundamentalmente, por dos razones:

- Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, que a
través de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizacidn pueden ser titulares de
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban
respectivamente, la cesion de remate y la inscripeion registral de los inmuebles a nombre
de los fondos, por considerar a éstos Gltimos como entidades carentes de personalidad
juridica. Este tipo de actuacion persiste atin en determinados casos como consecuencia de
la peculiaridad de Ja titularidad juridica de los fondos de titulizacion.

- El administrador de los préstamos, cumpliendo con su obligacion de prestar la maxima
diligencia y atencion en la administracién de los préstamos, y en atencidn a que debe
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administracion de los mismos
que el que dedicaria si los préstamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gestion, la cartera titulizada
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los
intereses del administrador de estos activos.
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES
El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacidn es como sigue:

Miles de euros
31.12.2001  31.12.2010

Tesoreria 40.300 49.426
Otros activos liguidos equivalentes E =

40.300 49.426

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de “Tesoreria™ del balance recoge el saldo deudor
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesoreria, depositada en Banco Santander, la cual
incluye el Fondo de Reserva (véase nota 1.f) ).

El fondo de reserva se constituyd en la fecha de desembolso, por un importe de 71.000.000
euros. Durante los tres primeros afios desde la fecha de su constitucidn, el importe requerido
serd el fondo de reserva inicial. Una vez transcurrido este periodo inicial, el nuevo fondo de
reserva requerido sera el menor de entre las siguientes cantidades:

- Fondo de Reserva Inicial
- El mayor de:

® 7,1 % del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Pago
de que se trate; y

o ¢l 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de
Constitucién.

El importe del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2011 es de 17.732 miles de euros
(25.358 miles de euros a 31 de diciembre de 2010). Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el
Fondo de Reserva era inferior al nivel minimo requerido en la escritura de constitucién como
consecuencia de la aplicacién del régimen de prelacién de pagos descrito en la nota 1(d),
desde la Fecha de Pago del 22 de febrero de 2008 por un importe por debajo del minimo de
53.268 y 45.642 miles de euros, respectivamente. El nivel minimo requerido del Fondo de
Reserva a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es de 71.000 miles de euros. Al 29 de febrero de
2012 (fecha dltima informacion financiera disponible), el Fondo de Reserva se encuentra por
debajo del nivel requerido en 56.527 miles de euros.
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El saldo de tesoreria est4 remunerado al tipo de interés de referencia de los Bonos disminuido
en un margen del 0,20%, en funcién del saldo medio diario durante el periodo que medie
entre las fechas de pago.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses por importe de 472 y 265
miles de euros, respectivamente, encontrandose pendientes de cobro al 31 de diciembre de
2011 y 2010 un importe de 45 y 38 miles de euros, respectivamente.

9. PASIVOS FINANCIEROS

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

Miles de euros
31.12.2011
Corriente No Corriente Total

Acreedores y otras cuenlas a pagar - - - -
Obligaciones y otros valores negociables
Series subordinadas - 200.000 200.000
Series no subordinadas 38.277 844 749 883.026

Intereses y gastos devengados no vencidos .975 - 1.975
Deudas con Entidades de Crédito

Préstamos Subordinados - 71.000 71.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 251 - 251

Correcciones de valor por repercusion
de pérdidas - - -
Intereses vencidos e impagados 11.494 - 11.494
Derivados de cobertura 2.330 24.231 26.561
54.327 1.139.980  1.194.307
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Miles de euros
31.12.2010
Corriente No Corriente Total

Acreedores y otras cuentas a pagar - - -
Obligaciones y otros valores negociables

Senes subordinadas - 200.000 200.000
Series no subordinadas 38.503 920.544 959.047
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.576 - 1.576

Deudas con Entidades de Crédito
Préstamos Subordinados - 71.000 71.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 9.500 - 9.500

Correcciones de valor por repercusion de
pérdidas - - -
Derivados de cobertura 1.863 21.239 23.102
51.442 1.212.783  1.264.225

9.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del fondo, a la emision de una serie de Bonos de titulizacion,
cuyas caracteristicas se muestran a continuacién:

Valor Importe
Nominal ~ N®de Nominal Calificacién  Calificacién  Calificacidn

Bonos eneuros  Bonos Yo en euros S&P Fitch Moody's
Serie Al 100.000 4.600 23,00 460.000.000 AAA AAA Aaa
Serie A2 100,000  13.400 67,00  1.340.000.000 AAA AAA Aaa
Clase B 100.000 700 3,50 70.000.000 AA AA Aa2
Clase C 100.000 750 3,75 75.000.000 A A A2
Clase D 100.000 340 1,70 34.000.000 BBB BBB Baa2
Clase E 100.000 210 1,05 21.000.000 BB BB+ Ba2

20.000 100,00 2.000.000.000
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El tipo de interés variable nominal aplicable a cada serie, segiin el establecido en la escritura
de constitucion, corresponde a:

Interés Diferencial
variable en %
Serie Al Euribor 3 meses 0,06
Serie A2 Euribor 3 meses 0,16
Clase B Euribor 3 meses 0,25
Clase C Euribor 3 meses 0,30
Clase D Euribor 3 meses 0,50
Clase E Euribor 3 meses 1,80
Forma de pago: Trimestral
Fechas de pago de intereses: los dias 22 de: febrero, mayo, agosto y
noviembre
Fecha de inicio del devengo de intereses: 22 de noviembre de 2006
Fecha del primer pago de intereses: 22 de febrero de 2008
Fecha de vencimiento final bajo la hipdtesis
de inexistencia de amortizaciones
anticipadas: 22 de junio de 2049

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

Como regla general, cada una de las series de Bonos se amortizard de modo secuencial, de
modo que no se procederd a la amortizacion de los Bonos de la Clase E mientras no hayan
sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase D; no se procederd amortizacion
de los Bonos de la Clase D mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos
de la Clase C; no se procedera a la amortizacion de los Bonos de la Clase C mientras no
hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase B; y no se procedera a la
amortizacion de los Bonos de la Clase B mientras no hayan sido integramente amortizados
todos los Bonos de las Series A. La amortizacion de los bonos de la clase A, B, C, Dy E se
realizard a prorrata entre los bonos de la misma clase que corresponda amortizar, mediante la
reduccion del importe nominal, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago.
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Los Bonos estin admitidos a cotizacién en A.LLA.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido
caracter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro contable
de los Bonos es la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear), quien compensa y liquida las transacciones
realizadas sobre los Bonos.

El movimiento de los Bonos de Titulizacion durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el
siguiente:
Miles de euros

0K8312127

Ejercicio 201 | Tramo Al Tramo A2 TramoB TramoC TramoD TramoE Total
Saldo inicial - 959.047 70.000 75.000 34.000 21.000 1.159.047
Amortlizaciones - (76.021) - - - - (76.021)
Saldo final - 883.026 70.000 75.000 34,000 21,000 1.083.026

Miles de euros

Ejercicio 2010 Tramo Al Trame A2 TrameB TramoC  TramoD Tramo E Total

Saldo inicial - 1.076.525 70.000 75.000 34.000 21.000 1.276.525
Amortizaciones - (117.478) - - - - (117.478)
Saldo final - 959.047 70.000 75.000 34.000 21.000  1.159.047

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses por importe de 17.417 miles de euros
(12.051 miles de euros durante el ejercicio 2010), registrados en el epigrafe de “Intereses y
cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta, y encontrandose al 31 de diciembre de 2011, 1.975 miles de euros
devengados pendientes de vencimiento (1.576 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

El célculo de la vida media y de la duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formaran a partir de de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc...) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por ¢l Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales.
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Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacion sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacion se detalla en el Estado $.05.2 (Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.

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

titulizacién emitidos.

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

ejercicios:

Tipos medios
aplicados

2011 2010
Serie Al - -
Serie A2 1,63% 1,20%
Clase B 1,72% 1,29%
Clase C 1,77% 1,34%
Clase D 1,97% 1,54%
Clase E 3,27% 2,84%

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

Calificacion  Calificacion  Calificacion

Bonos S&P Fitch Moody's
Serie Al - - -
Serie A2 A- A Al
Clase B BB BBB Bal
Clase C B BB+ Caa2
Clase D B- L 3(516 C
Clase E CCC cC C
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9.2 Deudas con entidades de crédito
El detalle al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de este epigrafe es el siguiente:

Miles de euros

31.12.2011 31.12.2010

Préstamo Subordinado 71.000 71.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 251 9.500
Intereses vencidos e impagados 11.494 -
82.745 80.500

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de principal de deudas con entidades de crédito
de este epigrafe corresponde integramente al préstamo participativo concedido por Caja
Madrid.

Préstamo Subordinado Participativo Fondo de Reserva

Este préstamo se formalizé en Ja fecha de constitucion del Fondo y fue destinado por la
Sociedad Gestora a la dotacion del Fondo de Reserva Inicial (véase nota 8). Este préstamo
estipula una “remuneracion fija” cuyo tipo de interés es igual al tipo de interés de referencia
de los Bonos durante dicho periodo mas un margen idéntico al aplicable para los Bonos de la
Clase E y una “remuneracién variable” igual a la diferencia positiva en cada Fecha de Pago
entre los recursos disponibles y los pagos que deba realizar el Fondo de conformidad con el
Orden de Prelacion de Pagos o el Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacidn, segin
corresponda.

Al 31 de diciembre de 2011, los intereses devengados y pendientes de pago ascienden a
11.745 miles de euros (9.500 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) que se encuentran
registrados bajo el epigrafe de “Deudas con entidades de crédito-Intereses y gastos devengos
no vencidos” y “Deudas con entidades de crédito-Intereses vencidos e impagados™ del
pasivo. Los intereses devengados durante 2011 han ascendido a 2.244 miles de euros, (1.853
miles de euros a 31 de diciembre de 2010), registrados en el epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas-Deudas con entidades de crédito” de ]a cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La amortizaciéon del Préstamo Participativo se realizard en cada Fecha de Pago por un
importe 1gual al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva
Requerido. La Sociedad Gestora no ha amortizado ningtin importe al 31 de diciembre de
2011 y 2010 dado que nivel minimo de reservas exigido no ha variado.
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La fecha de vencimiento de las deudas con entidades de crédito es indeterminada, siendo
como maxima la fecha de vencimiento final del fondo, que es el 22 de junio de 2049,

9.3  Contrato de permuta financiera

La Sociedad Gestora celebrd, en representaciéon y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un
contrato de permuta financiera de intereses, conforme al modelo de contrato Marco de
Operaciones Financieras de la Asociacion Espafiola de Banca.

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

Los términos mas relevantes del contrato se describen a continuacion;
Parte A: BBVA (anteriormente Caja Madrid)
Parte B: La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo.

Fecha de Liquidacion: Las fechas de liquidacién coinciden con las Fechas de Pago de los
Bonos, esto es, los dias 22 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada afio, o, en caso de
no ser éste Dia Habil, el inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera Fecha de
liquidacién fue el 22 de febrero de 2007.

Periodo de Liquidacion: El Periodo de Liquidacién son los dias efectivamente transcurridos
entre dos Fechas de Liquidacion consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima.
Excepcionalmente, el primer Periodo de liquidacién tuvo una duracidn equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (incluida), y el 22 de febrero de
2007 (excluido).

Cantidad a Pagar Parte A: En cada Fecha de Liquidacién, la Parte A abonara a la Parte B el

resultado de multiplicar el Importe Nocional por el Tipo Vanable Parte A por el nimero de
dias del Periodo de Célculo Parte A inmediatamente anterior dividido por 360.
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Cantidad a Pagar Parte B: En cada Fecha de Liquidacion, la Parte B abonara a la Parte A el
resultado de sumar los tres (3) importes, cada uno de ellos referido a cada uno de los tres (3)
Subperiodos de Célculo Parte B finalizados inmediatamente anteriores a la Fecha de
Liquidacion de que se trate, obtenidos al multiplicar:

(1) el Importe Nocional, por

(ii) el Tipo Variable Parte B correspondiente al Subperiodo de Céalculo Parte B de que se
trate, por el nimero de dias del Subperiodo de Célculo Parte B dividido por 360.

Incumplimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses: Si en una Fecha de
Liquidacién el Fondo no pagase la totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer a
BBVA, el Contrato de Permuta Financiera de Intereses podra quedar resuelto a instancias de
BBVA. En caso de que correspondiera pagar cantidad liquidativa, el Fondo asumird, si
procede, la obligacién del pago de la cantidad liquidativa prevista en los términos del
Contrato de Permuta Financiera de [ntereses, y todo ello de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos o con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, Si en una Fecha de
Liquidacién BBV A no hiciera frente a sus obligaciones de pago, en parte o por la totalidad,
de la cantidad que le correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podra optar por
resolver el Contrato de Permuta Financiera de Intereses. En este caso, (i) BBVA asumird la
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en el Contrato de Permuta Financiera
de Intereses o (i1) las cantidades que el Fondo tuviera que abonar, en su case, a BBVA, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Permuta Financiera de Intereses, se pagaran de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos o con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, La cantidad liquidativa, cuando sea aplicable de conformidad con el Contrato de
Permuta Financiera de Intereses, sera calculada por la Sociedad Gestora, como agente de
calculo del Contrato de Permuta Financiera de Intereses, en funcion del valor de mercado de
dicho contrato. Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una situacion permanente de alteracion
del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, tratara de contratar un nuevo contrato de permuta financiera de intereses.

Vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses; La ocurrencia, en su caso,
de la resolucion anticipada del Contrato de Permuta Financiera de Intereses no constituira en
si misma una causa de vencimiento anticipado del Fondo ni de liquidacién anticipada del
mismo, salvo que en conjuncién con otros eventos o circunstancias relativos a la situacion
patrimonial del Fondo se produjera una alteracién sustancial o permanente de su equilibrio
financiero, El vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses tendra lugar en la
fecha més temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento Legal y (i) la fecha en que concurra
alguna de las causas de extincion del Fondo
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El método empleado para el caleulo del valor razonable de los derivados consiste en la
estimacion de los flujos futuros de ambas partes del derivado, usando la curva de tipo de
interés propia de cada tipo de referencia. La eficacia de la contabilizacion de la cobertura de
los derivados se realiza mediante la realizacién de tests de efectividad de forma periddica.

Las principales hipdtesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido:

31.12.2011 31.12.2010

Tasa de amortizacién anlicipada 10% 10%

Un detalle de los derivados de cobertura al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como sigue:

e Al 3| de diciembre de 2011

31122000 Miles de euros
Comprado/  Valor razonable Mominal Elemento
Instrumento/Tipo de derivado Vendido  Positivo Negativo compromelido V. i cubierto Contraparte
Derechos Entidades de crédite
Permuta de nlereses Comprado - 26.561 1.056.924  jun-49 de erédito Restdenies
26,561 1.056.914
¢ Al 3] de diciembre de 2010
31,12,2009 Miles de euros
Comprado/  Valor razonable MNominal Clemento
Instrumento/Tipo de denvado Vendido  Posibvo Megativo  comprometide  Vencimiento cubierto Conirapane
Derechos Enndades de crédito
Permuta de Iniereses Comprado - 2302 1144 982 jun-49 de crédilo Residentes
23102 1.144 982
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El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no
corriente, en base al calculo de la proporcion que representan los doce meses siguientes a la
fecha de valoracion respecto de la vida estimada del Fondo, siendo por lo tanto el valor
razonable negativo a corto plazo un importe de 2.330 miles de euros (1.863 miles de euros de
valor razonable negativo al 31 de diciembre de 2010) y el valor razonable negativo a largo
plazo 24.231 miles de euros (21.239 miles de euros de valor razonable negativo al 31 de
diciembre de 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo tiene registrado en la cuenta “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Cobertura de flujos de efectivo™ del balance de
situacién un importe deudor de 24.350 miles de euros (21.848 miles de euros de importe
deudor al 31 de diciembre de 2010), habiéndose producido durante el ejercicio 2011 un
movimiento deudor de esta cuenta por importe de 2.502 miles de euros (33.183 miles de
euros durante e] ejercicio 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 el resultado neto derivado de los instrumentos de cobertura
asciende a 5.347 miles de euros (7.098 miles de euros a 31 de diciembre de 2010).
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10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

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

Ejercicio 2011
Liguidacion de cobros y pagos del periodo Periodo
Real (miles de euros)

Derechos d ito clagific en ¢l Acti

Cobros por amortizaciones ordinanias 24216
Cobros por izactones anlicipadas 28116
Cobros por intereses ordinarios 27072
Cobros por intereses previamente impagados 1398
Cobros por amonizaci pre: impagad 5297
Otros cobros en especie 192

Oiros cobros en efectivo

Senes emitidas clasifi n ¢l P:

Papos por amonizacidn ordinana (Seric Al) -
Pagos por amontizacidn ordinana (Serie A2) 76.022
Papos por amonizacidn ordinana {Seric B) -
Pagos por amortizacidn ordinana (Serie C)
Pagos por amortizacidn ordinaria {Serie D)
Pagos por amontizacidn ordinana (Scrie E)
Pagos por intereses ordinarios (Serie Al) -
Pagos por inlerescs ordinanios (Sere A2) 13.476

Pagos por intereses ordinarios (Serie B) 1.081
Pagos por intereses ordinanios (Sene C) 1.196
Pagos por inlereses ordinarios (Sere D) 6l
Pagos por intereses ordinarios (Sene E) 654
Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie Al) *

Pagos por amonizaciones anticipadas (Serie A2)

Pagos por amon izaciones anticipadas (Serie B)

Pagos por amortizaciones anticipadas (Scrie C) .
Pagos por amonizaciones anticipadas (Serie D) .
Pagos por amorizaciones anticipadas (Serie E)

Pagos por amortizacidn previamente impagada (Sene Al)

Pagos por amortizacién previamente smpagada (Serie A2)

Pagos por amornttzacion previamente impagada (Serie 8) -
Pagos por amortizacién previamente impagada (Serie C) .
Pagos por amortizacidn previamenie impagada (Serie D) v
Pagos por amortizacién previamente impagada (Serie E)

Pagos por intereses previamente impagados (Serie Al) o
Pagos por inlereses previamenle impagados (Serie Al)

Pagos por intereses previamente impagados (Serie B) =
Pagos por intercses previamente impagados (Serie C) i
Pagos por iniereses previamenie impagados (Serie D)

Pagos por intereses previamente impagados {Serie E)

Pagos por amortizacitn de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados

Otros pagos del periodo

o Lo
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacion real acumulada y la
informacién contractual, entendida esta Gltima, como los cobros y pagos que estaban
previstos para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de
constitucién, la mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las
tasas e hipdtesis de los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales, presentada a
continuacion:

Ejercicio 2011
Hipdtes:s
momenio Momento
inicial actual

- Tipo de interés medio de la cartera 4,44% 2,78%
- Hipotesis de tasa de amortizacion anticipada 17% 2,33%
- Hipétesis de tasa de fallidos 0.30% 1,83%
- Hipotesis de tasa de recuperacién de fallidos 85% 0%
- Hipotesis de tasa de morosidad 0% 4,56%
- Loan to value Medio 95,33% 85,76%
- Hipétesis de fecha de liquidacién anticipada del fondo 22/08/2017 Agosto 2034

Como consecuencia de ser este el pnimer ejercicio en el que hay que suministrar la
informacién incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencion y atendiendo al principio
de importancia relativa no se presenta informacion comparativa del ejercicio 2010.

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

Tanto al 31 de diciembre de 2011 como de 2010 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias
para hacer frente al pago de las series, con la utilizacién del Fondo de Reserva.

Ni durante 201 | ni durante 2010 el Fondo ha abonado importe alguno al Cedente en concepto
de remuneracidn variable del préstamo participativo.
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11.  SITUACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del [mpuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial,

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencion sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes:
Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espariol.

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

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad de
los ultimos cuatro ejercicios. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo no existen contingencias fiscales en Jos impuestos abiertos a inspeccion.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, son de aplicaciéon
a estos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.
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12.  OTRA INFORMACION

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

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2011 y 2010, en base a
Jos critertos recogidos en Ja nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 201 | han
sido 5 miles de euros (5 miles de euros en el ejercicio 2010), no habiendo prestado el auditor
servicios al Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo
superior al plazo legal de pago.

13. HECHOS POSTERIORES

Al 31 de diciembre de 2011, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo,
ya que si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedenteactuando
en todo momento por cuenta y en interés del Fondo, la Sociedad Gestora ha obtenido el
reconocimiento de la titularidad real de estos activos a favor del Fondomediante los
correspondientes convenios firmados con la Entidad Cedente el 31 de diciembre de 201] y el
30 de marzo de 2012 respectivamente. La inscripcidn registral a nombre de la Entidad
Cedente, fundamentalmente, ha venido motivada por dos razones:

- Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, que a
través de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizacién pueden ser titulares de
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban
respectivamente, la cesion de remate y la inscripcion registral de los inmuebles a nombre
de los fondos, por considerar a éstos Gltimos como entidades carentes de personalidad
juridica. Este tipo de actuacién persiste aun en determinados casos como consecuencia de
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizacion.

- El administrador de los préstamos, cumpliendo con su obligacion de prestar la maxima
diligencia y atencion en la administracion de los préstamos, vy en atencién a que debe
ejercer el mismo nive!l de pericia, cuidado y diligencia en la administraciéon de los mismos
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que el que dedicaria si los préstamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gestion, la cartera titulizada
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los
intereses del administrador de estos activos.

No obstante lo anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asumidos por la
Entidad Cedente en relacién con los procedimientos de ejecucién de inmuebles incluidos en
el convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de 2012:

- La Entidad Cedente, que reconoce la plena titularidad de los inmuebles a favor del
Fondo,procedera a modificar este tipo de actuaciones para habilitar, a la mayor brevedad
posible y en todo caso con anterioridad al 30 de junio de 2012, los procesos necesarios
para que las nuevas adjudicaciones de inmuebles resulten en la inscripcion directa a
nombre del Fondo.

- La Entidad Cedente mantendra indemne al Fondo de todo dafio y perjuicio que pueda
derivarse del hecho de que los inmuebles se encuentren inscritos a nombre de la Entidad Cedente.

- En tanto no se haya regularizado registralmente los inmuebles mediante su inscripcién a nombre
del Fondo, la Entidad Cedente mantendra la titularidad del 100% de los bonos asi como de las
demas posiciones acreedoras financieras frente al Fondo.
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Titulizacion de Activos (SGFT)S.A.

MADRID RMBS I,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION

2011

MADRID RMBS [, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacion de
Activos SGFT, el 15 de noviembre de 2006, comenzando el devengo de los derechos sobre sus
activos desde Fecha de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos el 22 de noviembre de 2006,
Fecha de Desembolso. Actiia como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial
(I.C.0.), con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus
obligaciones.

El Fondo emitié 20.000 Bonos de Titulizacion en cinco Clases.
La Clase A estd compuesta por dos Serie de Bonos:

- La Serie Al, integrada por 4.600 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, més (ii) un margen del 0,06%.

- La Serie A2, integrada por [3.400 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestre, resultante de sumar (1)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,16%.

La Clase B integrada por 700 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un
interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (il) un margen del 0,25%.

La Clase C integrada por 750 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un

interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,30%.
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La Clase D integrada por 340 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un
interés nominal anual variable, con pago tnmestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (11) un margen del 0,50%.

La Clase E integrada por 210 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un
interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 1,80%.

El importe de la emision del Fondo asciende a 2.000.000.000 euros. Las entidades
aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del importe
de la emisién.

El activo del Fondo MADRID RMBS [ esta integrado por Derechos de Crédito cedidos por
Caja Madrid.

El Fondo desembolsé en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Crédito
suscritos por su importe nominal total.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié dos préstamos:

- Préstamo Gastos Iniciales: por un importe total de 3.647.573 euros, destinado al pago de
los gastos iniciales del Fondo. Este préstamo fue otorgado por la entidad emusora de los
Certificados de Transmisién Hipotecaria.

- Préstamo Participativo: por un importe de 71.000.000 euros, con destino a dotar
inicialmente el Fondo de Reserva, y otorgado por la entidad emisora de los Certificados
de Transmision Hipotecaria.

Dos dias habiles antes de la primera fecha de pago se recibira un préstamo:

- Préstamo Subordinado: por un importe total de 4.881.033,09, y otorgado por la entidad
emisora de los Certificados de Transmision Hipotecaria.

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

Durante los tres (3) primeros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva
Requerido sera el Fondo de Reserva Inicial.

E] Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades: (i) el
Fondo de Reserva Inicial, y (ii) el mayor de (ii.a) 7,1% del Saldo Nominal Pendiente de
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Cobro de los Bonos en Fecha de Pago v (ii.b) del 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de los Bonos en Fecha de Constitucion.

El Fondo liquida con las Entidades Cedentes de los Derechos de Crédito con carcter mensual el
dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de febrero, 22
de mayo, 22 de agosto y 22 de noviembre de cada afo. La primera Fecha de Pago tendré lugar el
22 de febrero de 2007.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a Ja Escritura de
Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucion de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada del 10%, se prevé que
la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 22/05/2023
conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de Emision.

Riesgos asociados al Fondo

El nesgo es inherente a Jas actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicion 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 est4 expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, v de los tipos de cambio en los que estin
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.

S5
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Desde la constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contratd una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonos mas un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, 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 liquidez

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

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 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 gestion activa de la hquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constifucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 9 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

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 Titulizaciéon de Activos
SG.FET, S.A. y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materializacion de este riesgo seran 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.
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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. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccion como la constitucion 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.

Hechos posteriores

Al 31 de diciembre de 2011, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo,
ya que si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedenteactuando
en todo momento por cuenta y en interés del Fondo, la Sociedad Gestora ha obtenido el
reconocimiento de Ja titularidad real de estos activos a favor del Fondo,mediante los
correspondientes convenios firmados con la Entidad Cedente el 31 de diciembre de 2011 y el
30 de marzo de 2012 respectivamente. La inscripcién registral a nombre de la Entidad
Cedente, fundamentalmente, ha venido motivada por dos razones:

- Con anterioridad a Ja entrada en vigor del Real Decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, que a
través de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizacién pueden ser titulares de
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban
respectivamente, la cesion de remate y la inscripeién registral de los inmuebles a nombre
de los fondos, por considerar a éstos ultimos como entidades carentes de personalidad
juridica. Este tipo de actuacién persiste alin en determinados casos como consecuencia de
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizacion.

- El administrador de los préstamos, cumpliendo con su obligaciéon de prestar la maxima
diligencia y atencion en la administracion de los préstamos, y en atencion a que debe
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administracién de los mismos
que el que dedicarfa si los préstamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gestion, la cartera titulizada
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los
intereses del administrador de estos activos.

No obstante lo anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asumidos por la

Entidad Cedente en relacién con los procedimientos de ejecucion de inmuebles incluidos en
¢l convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de 2012:
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- La Entidad Cedente, que reconoce la plena titulandad de los inmuebles a favor del
Fondo,procedera a modificar este tipo de actuaciones para habilitar, a la mayor brevedad
posible y en todo caso con anterioridad al 30 de junio de 2012, los procesos necesarios
para que las nuevas adjudicaciones de inmuebles resulten en la inscripcion directa a
nombre del Fondo.

- La Entidad Cedente mantendrd indemne al Fondo de todo dafio y perjuicio que pueda
denvarse del hecho de que los inmuebles se encuentren inscritos a nombre de la Entidad Cedente.

- En tanto no se haya regularizado registralmente los inmuebles mediante su inscripcién a nombre
del Fondo, la Entidad Cedente mantendra la titularidad del 100% de los bonos asi como de las
demas posiciones acreedoras financieras frente al Fondo.

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre el Fondo en Jas paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.

 MADRID RVBS1FONDO DETITULIZACIONDEACTIVOS |
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1. Saldo Nominal pendlente de Venctmlenlo I 105 409 000

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: [.107.457.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 863.063.000
4.Vida residual (meses): 272
5.Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (1))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 2,42%
7. Porcentaje de fallidos [1]: 9,05%
8. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 43.290.000
9. Tipo medio cartera: 2,78%
10. Nivel de Impagado [2]: 1,22%

.  Saldo vivo de Bonos por Sene TOTAL UN]TAR]O

a) ES0359091008 0 0
b) ES0359091016 883.026.000 66.000
¢) ES0359091024 70.000.000 100.000
d) ES035%9091032 75.000.000 100.000
e) ES0359091040 34.000.000 100.000
f) ES0359091057 21.000.000 100.000

3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Sene:

a) ES0359091008 0,00%
b) ES0359091016 66,00%
¢) ES0359091024 100,00%
d) ES0359091032 100,00%
e) ES0359091040 100,00%
f) ES0359091057 100,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
5. [Intereses devengados no pagados: 1,975.000,00
6. Intereses impagados: 0,0
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7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2011):

a) ES0359091008 0,000%
b) ES0359091016 1,625%
c) ES0359091024 1,715%
d) ES0359091032 1,765%
e) ES0359091040 1,965%
f) ES0359091057 3,265%

8. Pagos del periodo

Amortizacién de

principal Intereses

a) ES0359091008 0 0

b) ES0359091016 76.021.000 13.476.000

¢) ES0359091024 0 1.081.000

d) ES0359091032 0 1.196.000

e) ES0359091040 0 611.000

f) ES0359091057 0 654.000

[0 LIQUIDEZ __ ‘ PR en =i
|. Saldo de la cuenta dc Tesorcna 40.300.000
RTE P ] . i |

Importe pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstamo Gastos Iniciales: 0

2. Préstamo de Desfase: 0

3. Préstamo Participativo: 71.000.000
| Vi PAGOS DEL PERTODOTVEE 205 b e 0o T s o g i W-Lps|
1. Comisiones Variables Pagadas 201 | 0

1. Gastos producidos 2011
2. Vanacion 2011

|_ BONOS:

0K8312147
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Agencia de
Serie Denominacién calificacion Situacién actual Situacién inicial
crediticia

ES0359091008 SERIE Al FCH AAA sf AAA sf
ES0359091008 SERIE Al MDY Aaa sf Aaa sf
ES0359091008 SERIE Al SYP AAA sf AAA sf
ES0359091016 SERIE A2 FCH Asf AAA sf
ES0359091016 SERIE A2 MDY Al sf Aaa sf
ES0359091016 SERIE A2 SYP AA sf AAA sf
ES0359091024 SERIE B FCH BBEB sf AA sf |
ES0359091024 SERIE B MDY Bal sf Aa2 sf
ES0359091024 SERIE B SYP BBB- sf AA sf |
ES0359091032 SERIE C FCH BB+ sf Asf
ES0359091032 SERIE C MDY Caa2 sf A2 sf
ES0359091032 SERIE C SYP B sf Asf
ES035909 1040 SERIE D FCH CCC sf BBB sf
ES0359091040 SERIE D MDY Csf Baa2 sf
ES0359091040 SERIE D SYP CCCsf BBB sf
ES0359091057 SERIE E FCH CCsf BB+ sf
ES0359091057 SERIE E MDY Csf Ba2 sf
ES0359091057 SERIE E SYP CCCsf BB sf

[VIIL RELACION CARTERA-BONOS
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A) CARTERA B) BONOS
Saldo Nominal SERIE Al 0,00
Pendiente de
Cobro No
Fallido*:
1.062.479.000,00
SERIE A2 883.026.000
Saldo Nominal SERIE B 70.000.000
Pendiente de
Cabro Rallige™ 44.978.000,00 |SERIE C 75.000.000
SERIE D 34.000.000
SERIE E 21.000.000
TOTAL: 1.107.457.000,00 TOTAL: 1.083.026.000,00

* Fallido: Segtn criterio tal y como informa el Folleto

[1] Se consideran Certificados de Transmision Hipotecarias Fallidos aquellos cuyo préstamo liene un
relraso en el pago igual o superior a 7 meses, 0 que haya sido declarado fallido de acuerdo con el
Administrador o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado fallido
conforme a la  definicion de la  Circular  4/2004 del Banco de  Espana.
El poreentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento mds el saldo impagado a 31 de
diciembre.

[2] Importe de principal de los Certificados de Transmision Hipotecarias impagados durante el
periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el sexto mes respecto al Saldo Nominal Pendiente de
los Certificados de Transmision Hipotecarias.

-6 -
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Evolucion de las tasas de amortizacion anticipada

Varacion Variacion
entre entre Variacién entre
Fecha periodos periodos % periodos %
106 525%| . —
1206 831% | 530?,@, If R
o070 9l09% 9,489 P74 | L | L | ) )
02-07  847%| - (e 1385 T T N T -
0307 A1,71% | 38,28%) TT8.75%: 13, 57} | | A—
04-07 T 10,18%  -13.08%  10.11% 3,69%/  Ba3%
05-07 9,34% | 8,23%  10,40% |  2,84%| 9.45% 7.51%
06:07  10.20% | 9.22%  9.89%  -4.90%,  9,81% | 3,29%
07-07 10,20%:  0.B4% 9 9:.%| 0,36% | 10,00%!| 2,00%
08-07  6,34%|" -38, 35f.| g, T8 T 9.66%||  -3.428 v
0907 | 585%( - [ A5,78% [~ &70%| 1l
1007 5,76% [ __e oml’ -20 175.|_ 798% | | _838%l
11-07 6.97%||21.03% 6.24%|  3.67%, 755% -4,87 ;a | T a52%
1207, 3,74% 45.24% | 552%( -11.57%, 6.52% -14,00% 8,15% |
0108 345%] [ 7.8 &fu‘*}.,]| T AT75% } 13, 92*?.,1| 5,379 il'_ CATEE%RI T69% |
02-08 Ad45% | 2891%  3.88% -18,14%|  508% TAEB6% | T.47%
03-08 |'_s"?'z'°71 TU2B.62%) | TALS% | AT1%||  5,02%| -0,76%! | 6.586%
~04-08) 5,69%, 0,53%) 5,30%| | 1‘6;@{ 5,00% -0,31%] 6,48%)]
0508 3.89%| T62%||  5.41%|  050%|  448% 0.43%) | 6.03%|
06-08 | C520% | 3350% | 4.93%![ sl A4va% 5‘ﬁ°'/;|[—s 607
0708 6.49%|| 2492%  520%|| 53%%||  522%||  10,60%  527%
08-08/  3,55%| -4536%! " 5,00%! T -242%| T 507% | 2% 5.03%
09-08)! % 20,94% | AT8%||  -599%| 483 -480% |  489%
" 10-08,, | 48.36%( 461%||  -3.69% | 487 T 083%! T T489%
1108 T 577% [ -421% 534% | 1594%  TS1T% AN T aTTh
12-08 4,61%! 1 -20,08%,  545%|  2,01%  5.06% 208% - 4.83%l
01-09/  4,83% |  a70% T 503% 758N T376% 589%! 1  4,93%
02:09 | 12,33%|[ 155,4T%|  7.25%| 44.03%|  6.20%||  3047%||  554%.
03-09 23, ?s%.l —92,62%)1 13, 4% T 9231%! 9.56%!| 54.21% | 7.06%)
0409 2142% | _082% 10, 3[5%|| 3884%  12,11%  2672%  8,32%
G509, 17,33%;, -19.10%! 7 Z1.02%!( 8.57% T 13,98% T541% T 9,35%
06-09  13.47% 23.88% TTATAAY | ATa [ 1537%] 9.91% 9.93%
07-09  9.69% -2413%  13.57%| -2217%]| _15:251?0" C5TA% | 10.47%
08-09 ' 564%  -41.50%  '9.74% -2825%| 15.37%! -5,38%  10,36%
09-00  4.91% |  1589% 594%] -28,72%) | ijz;m T -20,53%|| 1045%
10-09 374%! -23,91% | 4.82%! -30,55%  9.22% -24.45% [ 10,32% |
1109 [ 6.23%) 66, 51%. - 495%” 291% | 73 xa.| “20,71%]  10.41% |
1208 552%| 150%! BATR)| ATR| B0 -iT86%|  10.58%

Mensual anualizada

-62 -
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Trimestral anualizada Semeslral anualizada

Variacion

entre
pericdos

1,66%,
~4.29%
-5,61%
-4,26%

| -6.88%
-5 51%
—-7.00%;
-7,09%
;- -5, 94%;
-4,48%
-2,90%

I
L=
T

27.36%
[ 17.90%

12,36%

6,24"%

2.44%
7 §,86%
[ 0.80%,
T A24%|
0.94%
'1—.55"2"0.
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Variacion Variacidn
enlre Vanacidn enlre entre

pefiodos pericdos periodos

CA.54% 0 -35,84% B 2% 492%! [ -18,04%  10,59% 4,10%
3,38% 4,20% 416% ! -18,67% | 453% | T.89%  997% -8,87%
3,44%  -7,50% 336%|1 -10.24% | 424%| -6,33% 8,19% | -17.82%
4,00%,  27,63% 351% 460% 4.29% 1.13% 6,68%  -18,41%
2,79%! | -30,44% | 331%!  5.77% '3'*mui _1344%, | 546%  -(8.35%,
540%  93,75% 407% | 23,03% 3.69%| 0,58% 479%  -12,25%
3,63%| -51.35%! T 3.61%| -11.9% 354%] -4, az% 4,18% . 12.71%
2,16% A761% T 341%  -563% 7 3.34% S68%  380% T -677%
377 T4.41% 2.85%I -16.3 1‘% 3,45% 3.25% 361% -2.28%
359% [ 4.82% 318%;  11.28%;  338%|  <200%|,  3,80%,  -0.19%
£05% T 12,69% | 3,80% 19.?4%. T3E0% | 6.16%  362%  -4.86%
540%  33,46% 4, 35,‘..| "14‘34“)',‘-.; T A59%: | -0,15% 3.61%, -0.28%
T4 TE0.42%, T 387%! -10,00%|7 351% 2A6% 1 349%  13.08%
1,60% | -21,08% 3,09% -20,14%,  3,43% T209% 7T 3.36% -3.92%
[3A%|[ 26,00%| 4,98%| 35 ga%u 3 1s%i| 791% T 3.26% [  -2.31%
1,26% | 40.73% 1,69%| -14,75% 2.78% —-1208% | 3.06% (  8,77%
— 14B% [ 15.56%|[  1.61%|[  454%|[  2.35%| A5,50% | 2.95% -3.50%,
T 202%  39,08%  1,58% ol 2,20%, 1.77%] | 2456%! 267% [  -0.61%,
135%‘ | T.89%: 1?3%“ 12.73% | 172%![ -268%|(  2,60%| -2,33%
il ?1% -B.28% | T 1.86%|  d468% 1,73%]| O17% | 257% 3T%
T 31.02%| 1.93%)|  3.75%  1,74% 092% | 2,44% |  -503%
T3, 25% __ 2.29%1 T 18,587  2.02% 15857  2.00%%., -2,33%,
"'&‘as%‘" TABARY, [T 308%I[ 36T 245%|[ T 21,40%  2.38% -0.17%
TRSA%!| 60.36%)  4,52%)|  4675%)|  321% 30,70% | 2.46% | 3.43%
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Denomeacion d2! fndo: MADRDFMBS), FTA

Denomiacian del Lompartiments o

Denaminacion de la gasiora: THulizaclén de Activos, Soch Gestora do Fondos de Titulizscion, A
Estaxtos Bgregados:

Prrioda de & declrmcion’ Mo

Mercados de COMACN 08 08 vaWES BMinks MADRID RMES !, FTA

Bituackén clerre snual
INFORM ACION SOBRE M EJORAS CREDITICIAS Sttuacion actual antecior
(Les cHras retafvas & TPOMES §€ CONGIgRaran en mies o Burss) e 322010
1. ¥rporte del Fondo de Renena o olias /207 as squvokenies K 17.732.000) $010° 25 358,000
2. o | londo da reserva, w GIras mekwas aquiviaienies. sobre el o1 da o5 acivos Dk o 1,6] 4 g PR
3. Exceso de apread (%) 1) 3 121 1.1
4, Pyrrmuta lnanciers de ntereses (SIN) rus| 10 vl
5. PRrta financier de Epos 46 Carmhio (S/N) tasel lase
B s permytas fnandesas (S} Tama) 1030 fatel
7. Imparte daponibie de las ineas da ez (2) 0] 1
B, Suborderaciin de series (SN} true
9. Porentaje del mpodte pendenis o e Seres 10 SuborEnades sobre o mponta pendianto el iotal 08 bongs 81,53
10 rrporle de s pas ot SMUG0s garanttz sdos o ivakes
11 Porcenie Que repragenta ol v e sobve el rolal de ks pashes emticrs
12. Frporte mix o de rgsge cublano por dervados de crddio v olras garantias Tnancens sdguidas
13, Daros

frue)
82,74

fae| 1180 sise

Danominaciin
Cona Mgl
Bilbao Vizgaya Argentria. $.A

o 5 D 8 aparies e fegras
Contraparte el Fondo 06 Pasecva U Alras MEfras equivalenles
Permgas Tinancirsy de ipos do inferds
Formutas [nancss i 00 5p0s de carho
Oires permutas financkies
Conwaparte ge t Wi 0 imuoer
Enrictad Avalsta
Contrapare det derhado de orédio

(1) CEerencad axesiente eaire ks oot di nierds Medios peroOados de B CATEIE of SCHVS UhEE 008 y & ID0 8 NISés Mt 02 KIS Dasm 0t SMmoos cuyi fraelad Na 300 la
Adguetion 0¢ 09 aclvos

{2) S reird of Tpone Lokl disponiie de e distnias Theas de bquides on CAS0 O Gt Maya Mis oo wna.

(1) Endendienda comn no subordnadas squelas sedns quo on B fecha se enculnlren (aspecto 8 s Cemis. &0 uno poSCaln anteror parg ol cobro de capdal confome al arden da pretciin
@ Peges

4) La geslon deberd mchuil una ges Cipodtn de Sehas mecras crédiicias en D% nolas expeativas 6N caso 06 gua las congdsren reievanies

{5} Si el Fondo de Reserva ge ha condifuido 3 ravés de thass emcos y 82 descontca o Mule de &£05 UGS 10 58 CLMpRTANIAr,
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

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

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

Banco de Castilla La Mancha Unicorp Corporacion Financiera, S.L.U.
D. Francisco Jesus Cepeda Gonzélez D. Rafael Morales — Arce Serrano

D2 Raquel Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos

D. Vicente Palacios Martinez

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

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
formulacion y aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de MADRID RMBS I, 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 30 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 OK8312082 al OK8312173, ambos inclusive,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta Gltima hoja del
presente, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2012

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo
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