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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA Ibercaja 3, Fondo de Titulizacién de Activos, que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2011, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes
al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo
de informacidn financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los prineipios 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
Espaifia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacidn de si su presentacién, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacidn.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de TDA Ibercaja 3, Fondo de
Titulizacion de Activos, al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de
sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
prinecipios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, 1a evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Julidn Gonzilez Gomez
Socio — Auditor de Cuentas

20 de abril de 2012
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 20190
{(Expresados en miles de euros)

0K8034501

ACTIVO Nota 31/12/2011 31/12/2010
ACTIVO NO CORRIENTE 507 585 556 829
Activos financieros a largo plazo 6 507 585 556 829
Derechos de crédito 507 585 556 829
Participaciones hipotecarias 333 030 367 934
Certificados de transmisién hipotecaria 172 353 186 047
Activos dudosos . 2209 2 887
Correcciones de valor por deterioro de activos ( 7 ( 39
ACTIVO CORRIENTE 44 089 50 679
Activos financieros a corto plazo 6 33 902 43 675
Deudores y otras cuentas a cobrar 3753 10 405
Derechos de crédito 30 145 33268
Participaciones hipotecarias 22232 24 838
Certificados de transmisién hipotecaria 7 576 8180
Activos dudosos 231 187
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) ( 48 -
Intereses y gastos devengados no vencidos 7 63
Intereses vencidos e impagados 147 -
Otros activos financieros 4 2
Ofros 4 2
Ajustes por periodificaciones 1 -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 10 186 7 004
Tesoreria 10 186 7 004
TOTAL ACTIVO 551 674 607 508
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2611 Y 2010
(Expresados en miles de euros)

PASIVO Nota 31/12/2011 31/12/2010
PASIVO NO CORRIENTE 524 492 573 004
Pasivos financieros a largo plazo 8 524 492 573 604
Obligaciones y otros valores negociabies 518 998 571 459
Series no subordinadas 471998 524 459
Series subordinadas _ 47 000 47 000
Deudas con entidades de crédito - 370
Préstamo subordinado - 370
Derivados 9 5494 1175
Derivados de cobertura 5494 1175
PASIVO CORRIENTE 32 808 35652
Pasivos financieros a corto plazo 8 30 625 33677
Acreedores y ofras cuentas a pagar 41 4
Obligaciones y otros valores negociables 30111 33207
Series no subordinadas 30039 33 147
Intereses y gastos devengados no vencidos 72 60
Deudas con entidades de crédito - 252
Otras deudas con entidades de crédito - 182
Intereses y gastos devengados no vencidos - 70
Derivados 9 473 214
Derivados de cobertura 473 214
Ajustes por periodificaclones 2185 1975
Comisiones 2182 I 965
Comisién Sociedad Gestora 1 1
Comisién agente financiero/pagos - -
Comisién variable - Resultados realizados 2 181 1964
Ofros i 10
AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE
DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS { 5626) ( 1148)
Coberturas de flujos de efectivo 9 { 5626) { 1148)

TOTAL PASIVO 551 674 607 508




0K8034503

CLASE 8

TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010
(Expresadas en miles de euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 31/12/2011 31/12/2010
Intereses y rendimientos asimilados 13 967 12 978
Derechos de crédito 6.1 13 752 12 868
Ofros activos financieros 7 215 110
Intereses y cargas asimiladas ( 8775) { 5920)
Obligaciones y ofros valores negociables ) 8.1 ( 8773) { 5908)
Deudas con entidades de crédito 8.2 ( 2) ( 12)
Resultado de operaciones de cobertura de flujos 9
de efectivo (neto) { 2549) ( 4056
MARGEN DE INTERESES 2 643 3002
Resultado de operaciones financieras (neto) ( 1) -
Otros gastos de explotacién ( 24306) ( 3069
Servicios exteriores { i6) (. 16)
Servicios de profesionales independientes ( 16) ( 16)
Otros gastos de gestifn corriente 10 ( 2420) (3053)
Comisidén de Sociedad Gestora ( 109) ( 121
Comisién dei agente financiero/pagos ( 42) {  44)
Comisién variable - Resultados realizados ( 2269 { 2876)
Ofros gastos - { 12)
Deterioro de activos financieros (neto) ( 206) 133
Deterioro neto de derechos de crédito 6.1 ( 206) 133

Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes
en venta - ( 66)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

Impuesto sobre beneficios 9 - -

RESULTADO DEL PERIODO - -
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 y 2010
(Expresados en miles de euros)

3171272011 31/12/2010

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE

ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 7021 {339
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 2 869 2 641
Intereses cobrados de los activos titulizados 13 819 12 851
Intereses pagados por valores de titulizacion ‘ ( 8711) { 5923)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados { 2449) { 4385)
Intereses cobrados de inversiones financieras 213 110
Intereses pagados préstamos y créditos en entidades de crédito { 3) { 12)
Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el
Fondo { 2204) ( 1428)
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora { 110 ( 121)
Comisiones pagadas al agente financiero {  42) ( 44)
Comisiones variables pagadas (2052) (1 263)
Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 6356 ( 1552)
Recuperaciones de fallidos y otros actives adquiridos - -
Otros (Nota 6.2) 6356 ( 1552)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE
ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION (3839 285
Flujos de caja netos por amortizaciones { 3433) 1 068
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 52137 64 563
Pagos por amortizacién de valores de titulizacién (55 570) (63 495)
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo ( 406) { 783)
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos { 370) { 739
Administraciones Publicas — Pasivo ( 12) { 25
Otros deudores y acreedores {24 {( 19
INCREMENTO / DISMINUCION DE EFECTIVO O
EQUIVALENTES 3182 ( 54
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo . 7004 7058

Efectivo equivalentes al final del periodo 10186 7 004
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 y 2010
(Expresados en miles de euros)

31/12/2011 31/12/2010

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

(enancias / (pérdidas) por valoracién (7 027) (3770)
Importe brute de las ganancias / (pérdidas) por valoracion {7027 (3 770)
Efecto fiscal : - -

Importes transferidos a Ia cuenta de pérdidas y panancias 2 549 4056

Impories repercutidos a ia cuenta de pasivo en ¢l periodo 4478 ( 286)

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables -

Total ingresos y gastos reconocldos por otros ingresos / gananclas -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICTEMBRE DE 2011
(Expresada en miles de euros)

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a) Constitucién y objeto social

TDA Ibercaja 3, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante, el Fondo) se constituyé el 12 de
mayo de 2006, con sujecién a lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, en la ley
16/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre
Fondos de Titulizacién de Activos, y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores. La
verificacion y registro del Folleto del Fondo en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V)) se realiz6 con fecha 11 de mayo de 2006. Su actividad consiste en la adquisicién de
activos, en concreto, Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca y en
la emisién de Bonos de Titulizacién, por un importe inicial de 1.007.000 miles de euros (Nota 8§).
La adquisicién de las Participaciones y los Certificados se produjeron en Fecha de Constitucién del
Fondo y la suscripcién de los Bonos en la Fecha de Desembolso que fue el 18 de mayo de 2006.

Para la constitucion del Fondo, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragény La
Rioja (en adelante, el Cedente) emitié Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision
de Hipoteca que han sido suscritos por el Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Titulizacién de Activos, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacidn, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). La gestién y
administracién de los activos corresponde al Cedente, sin asumir ninguna responsabilidad por el
impago de dichos préstamos. La Sociedad Gestora obtiene por la gestién del Fondo una comisién
que se devengaré trimestralmente, igual, salvo para la Primera Fecha de Pago, a una cuarta parte
del 0,019% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y de los Certificados en
la Fecha de Pago inmediatamente anterior (Nota 14). La comisién en cada Fecha de Pago no podra
ser inferior a la cuarta parte de 30.000 euros. Esta cantidad sera actualizada al comienzo de cada
afio natural, comenzando en enero de 2007, de acuerdo con el indice General de Precios al
Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica u Organismo que lo sustituya.

Los gastos de constitucién del Fondo fueron satisfechos por la Sociedad Gestora en nombre y
representacion del Fondo, con cargo a un Préstamo Subordinado concedido por el Cedente (Nota
8).
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

b)  Duracién del Fondo

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

En la Nota 8.1 se indica la duracién estimada del fondo al 31 de diciembre de 2011 y en la fecha de
constitucion.

¢}  Recursos disponibles del Fondo

Los recursos disponibles de los que dispone el Fondo en cada Fecha de Pago, que se encontrarin
depositados en la Cuenta de Tesorerfa para la distribucién de los importes correspondientes a los
titulares de los Bonos y para el pago de las comisiones correspondientes, seran iguales a la suma
de:

a) Cualquier cantidad que, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal,
corresponda a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo {correspondientes a
los 3 Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago) (Nota 6).

b} El Avance Técnico solicitado al Cedente y no reembolsado (Nota 8).
c) Las Cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva (Nota 7);

d) Rendimientos de los saldos de la Cuenta de Reinversién v, en su caso, los
rendimientos de los saldos de la Cuenta de Excedentes (Nota 7);

e)  Ensucaso, la Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses segin lo establecido en el apartado 3.4.7.1 del Médulo Adicional o, en
caso de incumplimiento, de su pago liquidativo

(Nota 9).

f) En su caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo
correspondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo
(correspondientes a los tres Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha
de Pago).
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

d)

Insolvencia del Fondo

- Aplicacion de fondos a partir de la primera Fecha de Pago v hasta la ultima Fecha de
Pago o la liquidacién del Fondo.

Con caracter general, los Recursos Disponibles del Fondo seran aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacion de Pagos el que
se enumera a continuacién (en adelante, el “Orden de Prelacidn de Pagos™):

(1°) Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo (excepto aquellos que se recojan
expresamente en otro concepto del Orden de Prelacién de Pagos) e impuestos que
corresponda abonar al Fondo. '

(2°) Pago de la comision a la Sociedad Gestora.

(3°) 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 el apartado 3.4.7.1. del
Presente Modulo Adicional, y, solamente en el caso de resolucion del citado contrato

por incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo, si procede.

(4%) Pago de Iniereses de los Bonos de la Serie A.
(5°) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Serie B se postergara, pasando a ocupar la
posicién (8°) del presente Orden de Prelacion de Pagos, cuando:

(1) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y Certificados
Fallidos represente un porcentaje superior al 6,3% del saldo inicial de las
Participaciones y Certificados; y

(2) el principal de los Bonos de la Serie A no hubiese sido totalmente amortizado.

(6°) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C,

El pago de los Intereses de los Bonos de la Serie C se postergard, pasando a ocupar la
posicion (9°) del presente Orden de Prelacién de Pagos, cuando:

(1) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y Certificados
Fallidos represente un porcentaje superior al 4,3% del saldo inicial de las
Participaciones y Certificados; y
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(7%

(8%

9%

(10°)

(11°)

(129

(13%)

(14°)
(159
(16%
a7)

(18%

(2) el principal de los Bonos de la Serie A y de la Serie B no hubiese sido totalmente
amortizado.

Armortizacion del principal de las Series A, B y C conforme a las reglas
establecidas en el apartado 4.9. de la Nota de Valores.

En el caso de que concurra la situacién descrita en el nlimero (5°) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Serie B.

En el caso de que concurra la situacién descrita en el nirnero (6°) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Serie C.

Retencién de la cantidad suficiente para mantener la dotacién del Fondo de Reserva en
su nivel inicial.

En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo por resolucién del Contrato de Permuta Financiera de Intereses por
incumplimiento de la contrapartida.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D,

Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D hasta completar su importe
nominal total,

Pago de los intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.
Pago de los intereses devengados por el Préstamo Subordinado.
Amortizacién del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales.
Amortizacion del Principal del Préstamo Subordinado.

Pago del Margen de Intermediacidn Financiera.

Otras reglas

En el

supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de

los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicarén a los distintos conceptos
mencionados, segiin el orden de prelacidn establecido y a prorrata del importe debido
entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Los importes que queden impagados se situardn, en la siguiente Fecha de Pago, en un
orden de prelacién 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.

. Aplicacion de fondos en la tltima Fecha de Pago o la liquidacién del Fondo:

En el caso de liquidacién del Fondo los Recursos Disponibles del Fondo seran aplicados a
los siguientes conceptos:

1°.  Dotacién de la Reserva para Gastos de Extincién.

2°.  Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo (excepto aquellos que se recojan
expresamente en otro concepto del Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién) e
impuestos que corresponda abonar al Fondo.

3°.  Pago de la comisidn a la Sociedad Gestora, conforme a lo descrito.

4°.  Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera de Intereses y, solamente en el caso de resolucién del citado
contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por ¢l Fondo
que corresponda al pago liquidativo, si procede.

5°.  Pago de Intereses de los Bonos de la Serie A.

6°.  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A,

7°. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.

8°.  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B.

9°.  Pago de Intereses de los Bonos de 1a Serje C.

10°.  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C.

11°.  En su caso, abono de ia cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo por resolucién del Contrato de Permuta Financiera de Intereses por

incumplimiento de la contrapartida.

12°.  Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D,
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13°  Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D.
14°, Pago de los intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.
15°  Amortizacidn del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales.
16°. Pago de los intereses devengados por el Préstamo Subordinado.
17°.  Amortizacién del Principal del Préstamo Subordinado.
18°. Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
e)  Fechas de pago

Significa los dias 28 de marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de diciembre de cada afio o, en
caso de que alguno de estos dias no fuera un Dia Hébil, el siguiente Dia Habil. La primera Fecha de
Pago tuvo lugar el 28 septiembre de 2006,

f) Fechas de Cobro

En cada una de estas fechas se realizaran las transferencias del Cedente, como administrador de los
Préstamos Hipotecarios, a la Cuenta de Reinversién. Serdn los dias 20 de cada mes.

g)  Normativa legal

Ibercaja 3, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo previsto en el Real
Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo est4 regulado conforme a:

(i)  La Escritura de Constitucién del Fondo.
(ii) El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

(1)) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en
el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion,

(iv) Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion.

(v) La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores sobre
normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de
informacién estadistica de los Fondos de Titulizacién, modificada por la Circular 4/2010,
de 14 de octubre .
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(vi) Demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacion.

h)  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.

2.  BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a}  Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el Balance de Situacién, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el
Estado de Flujos de Efectivo, el Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos y la Memoria, de la que
forman parte los estados financieros piblicos S.05.01, S.05.02, S.05.03, S.0504 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del Estado S.06, adjuntos en el Anexo 1.

Las cuentas anuales, la informacidn piblica periédica y los estados reservados de informacion
estadistica se han redactado con claridad, mostrando la imagen fiel de la situacién financiera, flujos
de efectivo y de los resultados del Fondo, de conformidad con los requisitos establecidos en la
Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas anuales, estados
financieros piblicos y estados reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacién
y las modificaciones incorporadas a ésta mediante la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la
Comisidn Nacional de Mercado de Valores.

Las cifras incluidas en estas cuentas anuales estin expresadas en miles de euros.
b)  Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

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

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

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k).
. El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3 j); y
. Cancelacién anticipada (Nota 1.b)

¢)  Comparacién de la informacién

Como consecuencia de la entrada en vigor de Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.), por la que se modifica la Circular
2/2009, de 25 marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y
estados reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacidn, el resultado neto de
los ingresos y gastos devengados por ¢l contrato de permuta financiera de intereses, se incluye en el
nuevo epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de “Resultado de operaciones de cobertura de
flujos de efectivo (neto)”, procediendo a efectuar la reclasificaci6n indicada a continuacién, por
importe de 4.056 miles de euros (Nota 9), en la cuenta de pérdidas y ganancias que se incluyé en
las cuentas anuales del ejercicio 2010, correspondiendo dicho importe a la pérdida obtenida en el
gjercicio 2010 por la citada operativa. Esta reclasificacién no afecta al resultado del ejercicio 2010
reflejado en la cuenta de pérdidas y ganancias, asi como tampoco afecta al epigrafe “Margen de
interés™ de dicha cuenta de pérdidas y ganancias, tal y como se muestra a continuacién:

Miles de euros

Cuentas anuales

formuladas en Saldo

2010 Reclasificacion reclasificado

Intereses y rendimientos asimilados 12 978 - 12 978

Intereses y cargas asimiladas { 9976) 4 056 { 5920)
Resultado de operaciones de cobertura de

flujos de efectivo (neto) - {4 056) { 4056)

MARGEN DE INTERESES 3002 - 3002

En consecuencia, los datos mostrados en estas cuentas anuales correspondientes a la cuenta de
perdidas y ganancias del ejercicio 2010 difieren en dicho importe, de los mostrados en las cuentas
anuales del ejercicio anterior.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, adem4s de las cifras del ejercicio 2011, las
correspondientes al gjercicio 2010, que fueron preparadas recogiendo los criterios de la Circular
2/2009 de CN.M.V., modificada por 1a 4/2010 de CN. M.V,
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d)  Agrupacion de partidas

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacién de partidas relativas
al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de ingresos y
gastos.

e)  Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en dos o
més partidas del Balance.

f) Principios contables no obligatorios

El Fondo no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el ejercicio concluido el 31 de
diciembre de 2011.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a)  Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que
la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene como el propésito de determinar el
valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en
caso de su liquidacién total.

b)  Reconocimiento de ingresos y gastos

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

¢)  Corriente y no corriente
Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o

parcial, enajenacién o realizacién, se espera que se produzca en un plazo méaximo de un afio a partir
de la fecha del balance, clasificandose el resto como no cortientes.
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d)  Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogera el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algiin importe vencido por principal,
intereses 0 gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiiedad, asi como
aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e intereses) en los
términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado §.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

e)  Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar
En esta categoria se clasificardn aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable y no se negocian en

un mercado activo.

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

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn inicialmente por su valor razonable.
Este valor razonable es ¢l precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion entregada mis los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

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

efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

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

10
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) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacidn de los ingresos financieros derivados de los
Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacidn.

g)  Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como
pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econémica, supongan para éste una
obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u ofro 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 registrarn en esta categoria las deudas con entidades de crédito que hubieren
sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier disposicién

realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracién 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 transaccién, que equivaldré al valor razonable
de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccidn que les sean directamente
atribuibles.

Se consideraran costes directarnente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emisidn, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas del
érgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de la
admisidn a negociacioén de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

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

11
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Repercusidn de pérdidas a los pasivos financieros

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

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

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

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

La reversidn de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido anteriormente
para la repercusién de pérdidas, terminando por la comisién variable periodificada.

Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusion de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de los

pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese realizado la
repercusién de pérdidas.

Cancelacién

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

h)  Ajustes por periodificacion
Corresponden, principalmente, a la periodificacién realizada de las comisiones devengadas por

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

12
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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.

1) Coberturas contables

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

Mediante esta operacién 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 intencién de que
sirvieran de cobertura) que no retinen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion”.

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

. Cobertura del valor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el valor razonable de
activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme aiin 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 coberturay de la
partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos o a
una transaccién 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
0 la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz, se
reconocerd 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 gjercicio o ejercicios en los que la operacién cubierta
prevista afecte al resultado,

13
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La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza el Fondo, para verificar que las
diferencias producidas por la variaciones de valor razonable o de los flujos de efectivo entre el
elemento cubierto y su cobertura se mantiene en parimetros razonables a lo largo de la vida de las
operaciones, cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la contratacién.

Una cobertura se considerard 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 1a
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 instrumento de cobertura, y que,
retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de variacion
del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida cubierta.

Cuando en algiin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas dejarian
de ser tratadas como tales v reclasificadas como derivados de negociacion registrdandose de acuerdo
con su naturaleza.

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

k)}  Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora con
cargo a 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 constitucién 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 v €l valor actual de sus flujos de
efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacién, las pérdidas crediticias futuras en las
que no se haya incurrido.

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

i4
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En la estimacién de los flutjos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales,
siempre que éstas se hayan considerado en la cesién 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 realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su obtencién y
posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucién de la garantia.

En el cdlculo 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 fijo, o el
tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros, determinado de acuerdo
con las condiciones del contrato, ceando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el tipo
de interés efectivo antes de la modificacién 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 caleunlo 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 funci6n del tiempo transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota
o plazo que permanezca impagado de una misma operacién:

. Tratamiento general

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

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

15
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Riesgos con

Criterio aplicado desde el I de enero de 2009 ermpresas y Riesgos con resto de
hasta el 1 de julio de 2010 empresarios (%) deudores (%)

Hastzs 6 meses 5,3 4.5
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 274
Maés de 12 meses, sin exceder de 18 63,1 60,5
Més de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Més de 24 meses 100,0 100,0

a escala anterior también se aplica, por acumulacién, al conjunto de operaciones que el
Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente impagos
superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el célculo del
porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o la
de la calificacién 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, segiin el tipo de bien sobre el que recae el derecho real, con los
siguientes criterios:

(1)  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacién en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales més fuertes. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia es como méximo el valor de tasacién, ponderado por un 80%

(i)  Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes terminadas.
Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no est4 autorizada la
edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o ganadera; asi como
los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una explotacién econémica, que
no incorporan caracteristicas o elementos constructivos que limiten o dificulten su uso
polivalente y por ello su f4cil realizacién en efectivo. La estimacién del valor de los
derechos recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacién, ponderado por un
70%.

(ili) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a que se
refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién expedida por la autoridad administrativa correspondiente
pero que no estan cualificadas para su consideracién en el apartado (i) anterior. El
valor de los derechos recibidos en garantia es como méximo el valor de tasacion,
ponderado por un 60%.
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(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasacién ponderado por un 50%.

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

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 m4s antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados en el primer
cuadro del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con anterioridad al 1 de julio de
2010, se debian aplicar los signientes 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 al 80% del valor de tasacion de
las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos tres afios sin que se extinguiera la
deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las viviendas, se consideraba que dicha
adjudicacion no iba a producirse y se aplicaban a los riesgos vivos los siguientes
porcentajes de ¢cobertura:

(%)
Mis de 3 afies, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
M4s de 5 afios, sin exceder de 6 afios 75
Ma4s de 6 afios 100

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 relacidn 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 deudores
empresarios (%) (%)
Hasta 6 meses 45 3.8
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 233
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 472
M4s de 18 meses, sin exceder de 24 814 79,3
Miés de 24 meses 100,60 160,06
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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 los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado ajustes que impliquen una
cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas 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 andlisis individualizado de los
instrumentos, se considera remota la recuperacién de algin importe, éste se da de baja del activo,
sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, pueda continuar registrando internamente
sus derechos de cobro hasta su extincién por prescripeion, condonacién u otras causas. La reversion
del deterioro, cuando el importe de la pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento
posterior, se reconoce como un ingreso en la cuenta de pérdidas v ganancias, y tiene como limite el
valor en libros del activo financiero que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

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

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

)] Comisiones

Las Comisiones se clasifican en:
- Comisiones financieras
Son aquéllas gue forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacién
financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de
la operacidén como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.
- Comisiones no financieras
Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la gjecucion de un

servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacién de un servicio que se
gjecuta en un acto singular,
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- Comision variable

Es aquella remuneracién variable y subordinada destinada a remunerar al Cedente por el
proceso de intermediacion financiera desarrollado, la cual se determinar4 por la diferencia
positiva entre los ingresos y los gastos devengados por el Fondo en el periodo.

La diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluird, entre otros, las pérdidas por
deterioro y sus reversiones, las pérdidas o ganancias de la cartera de negociacién y las
diferencias que se originen en el proceso de conversion de las partidas monetarias en moneda
extranjera a la moneda funcional y cualquier otro rendimiento o retribucién, distinto de esta
comision variable a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la
documentacién constitutiva del Fondo, devéngada en el periodo. Se exceptian de dicha
diferencia la propia comisién variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

E] tratamiento especifico es el siguiente:

- Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y los gastos devengados sea negativa
se repercutira a los pasivos del Fondo, comenzando por la cuenta de periodificacién de
la comisién variable devengada y no liquidada en periodos anteriores y continuando
por ¢l pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta el orden de prelacién de pagos
establecido. Dicha repercusién se registrard como un ingreso en la partida Repercusién
de pérdidas / (ganancias) en la cuenta de pérdidas vy ganancias.

- Cuando la diferencia obtenida sea positiva, se le detraerdn las pérdidas de periodos
anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo, de forma que
unicamente se producird el devengo de la comisién variable cuando no existan pasivos
corregidos por imputacién de pérdidas.

- Si la resultante del apartado anterior fuera negativa, se repercutira conforme al
apartado primero. El importe positivo que resulte se devengard como un gasto en la
cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en concepto de comisién variable y
unicamente serd objeto de liquidacién en la parte que no corresponda a las plusvalias
de la cartera de negociacioén y los beneficios de conversién de las partidas monetarias
en moneda extranjera a la moneda funcional. El importe correspondiente a los
beneficios reconocidos por los conceptos indicados se diferird, en la partida del
periodificaciones del pasivo del balance de Comisién variable - Resultados no
realizados, hasta la baja efectiva, por liquidacién o venta, de los activos o pasivos
financieros que las han ocasionado y siempre que existan fondos previstos suficientes
para abonar los compromisos contractuaimente fijados con los titulares de las
emisiones del Fondo.
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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
ningdn 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.

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

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

El Fondo esté 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, y de los tipos de cambio en los que estan denominadas
las masas patrimoniales.

. Riesgo de tipo de interés

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

Desde la constitucién la sociedad gestora, por cuenta del Fondo contraté 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 {ndices
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 ariesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia
de las cuentas anuales a} estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.
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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 el folleto
del Fondo.

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

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de mecanismos
minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados, 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 7 y 8 se indica los mecanismos con los que el
Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de vencimiento que se
han considerado para la construccion de las tablas son las fechas de vencimiento o cancelacién
contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin descontar.

Riesgo de crédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.G.E.T,, S.A. y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la materializacién
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.

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 proteccién como la constitucidn de garantias adicionales en caso de
rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes,
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Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios 2011 y
2010:

Miles de euros

2011 2010
Derechos de crédito 537730 590 097
Deudores y oiras cuentas a cobrar 3753 10 405
Otros activos no corrientes . 4 2
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10 186 7004
551 673 607 508

Total Riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

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

Miles de euros

2011
No corriente Corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar - 3753 3753
Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 333030 22232 355262
Certificados de {ransmisién hipotecaria 172 353 7576 179 529
Activos dudosos 2209 231 2 440
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) ( 7 ( 48) ( 55)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 7 7
Intereses vencidos ¢ impagados - 147 147
Otros activos financieros - 4 4
507 585 33902 541 487
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2010
No corriente Corriente Total

Deudores y otras cuentas a cobrar

- 10 405 10 405
Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 367 934 24 838 392772
Certificados de transmision hipotecaria 186 047 8180 194 227
Activos dudosos 2 887 187 3074
Correcciones de valor por deterioro de activos (+) { 39 - { 39)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 63 63
Otros activos financieros - 2 2
556 829 43 675 600 504

6.1 Derechos de crédito

La clasificacion de los saldos anteriores entre el corriente y no corriente ha sido realizada en
funcién de los flujos contractuales relativos a cada uno de los instrumentos.

Todos los préstamos y partidas a cobrar estin denominados en euros.

La Sociedad Gestora, en virtud de la Escritura de Constitucidn de fecha 12 de mayo de 2006,
adquirié, en nombre y representacion del Fondo, Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién Hipotecaria representados mediante titulos multiples, por un importe de 1.007.000
miles de euros, que representan una participacion en el 100% del principal y el 100% de los
intereses ordinarios de cada uno de los Préstamos Hipotecarios base (en adelante, Préstamos
Hipotecarios Participados) de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision
de Hipoteca. Los Préstamos Hipotecarios Participados estin garantizados mediante viviendas.

Como mecanismo de mejora crediticia ante posibles pérdidas debido a Préstamos Hipotecarios
impagados y/o Fallidos y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo

con el Orden de Prelacién de Pagos (Nota 1), se ha constituido el Fond

o de Reserva (Nota 7).

Adicionalmente, la subordinacién y la postergacién de los Bonos de las Series B, Cy D en el pago
de intereses y reembolso del principal que se deriva del lugar que ocupan en el Orden de Prelacién
de Pagos v en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion, constituye un mecanismo de

proteccién entre las diferentes Series de Bonos (Nota 8).
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El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2011
Saldo
inicial Adiciones  Amortizaciones  Saldo finai
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias 392772 ~ (37 510) 355262
Certificados de transmisién hipotecaria 194 227 - (14 298) 179 929
Activos dudosos 3074 - {( 634) 2 440
Correcciones de valor por deterioro de activos (+) ( 3%) ( 110 94 ( 55
Intereses v gastos devengados no vencidos 63 13 763 (13 819) 7
Intereses vencidos ¢ impagados - 147 - 147
590 097 13 800 (66 167) 537 730

El saldo registrado como amortizaciones de las correcciones de valor por deterioro de activos a 31
de diciembre de 2011, se corresponde con la reversién del deterioro de los préstamos fallidos dados
de baja durante el ejercicio, que no han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Miles de euros
2010
Saldo inicial ~ Adiciones Amortizaciones Saldo final

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 440965 - (48 193) 392772
Certificados de transmisién hipotecaria 210 552 - (16 325) 194 227
Activos dudosos 3369 - ( 295) 3074
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) ( 232) 193 - ( 39
Intereses y gastos devengados no vencidos 5 12 909 (12 851) 63

654 659 13 102 (77 664) 590 097

En el Estado $.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales, se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo.

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos financieros
fue del 3,61% (2010: 4,89%).

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
13.752 miles de euros, de los que 7 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento,
estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacién a 31 de
diciembre de 2011.
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Durante el gjercicio 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
12.868 miles de euros, de los que 63 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento,
estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacién a 31 de

diciembre de 2010,

Al 31 de diciembre de 2011, el tipo de interés medio de la cartera de Derechos de crédito ascendia
al 2,46%, encontrindose el interés nominal de cada uno de los préstamos entre un tipo de interés
minimo de 1,5% y un tipo de interés méximo del 6,49%.

Al 31 de diciembre de 2010, el tipo de interés medio de la cartera de Derechos de crédito ascendia
al 2,09%, encontrdndose el interés nominal de cada uno de los préstamos entre un tipo de interés
minimo de 1% vy un tipo de interés maximo del 6,49%.

La totalidad de las Correcciones de valor por deterioro de activos reconocidas en los ejercicios
2011y 2010 se han determinado individualmente.

El reconocimiento y la reversioén de las correcciones valorativas por deterioro de las cuentas a
cobrar se han incluido dentro del epigrafe de Deterioro de activos financieros (neto) en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Normalmente, se dan de baja los importes cargados a la cuenta de deterioro
de valor cuando no existen expectativas de recuperar mas efectivo.

Al31 de diciembre de 2011 el importe imputado en la cuenta de pérdidas y ganancias relacionado
con los derechos de crédito deteriorados es de 110 miles de euros (dotaci6n), registrado en el
epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”. Adicionalmente, este epigrafe de “Deterioro neto
de derechos de crédito” recoge un ingreso por importe de 57 miles de euros procedente de la
recuperacion de intereses de derechos de créditos no reconocidos y un gasto de 153 miles de euros
derivados de los fallidos que se han dado de baja de balance durante el ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2010 el importe imputado en la cuenta de pérdidas y ganancias relacionado
con los derechos de crédito deteriorados es de 193 miles de euros (recuperacién), registrado en el
epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”. Adicionalmente, este epigrafe de “Deterioro neto
de derechos de crédito” recoge un gasto de 60 miles de euros derivados de los fallidos que se han
dado de baja de balance durante el ejercicio.

6.2. Deudores y otras cuentas a cobrar

Este apartado recoge, fundamentalmente, importes vencidos de los derechos de crédito
pendientes de cobro. Por otra parte, la variacién producida en los ejercicios terminados el
31 de diciembre de 2011 y 2010 en el epigrafe "Deudores y otras cuentas a cobrar” se ha
incluido dentro del Estado de Flujos de Efectivo en el epigrafe "Otros flujos de caja
provenientes de operaciones por el Fondo-Otros".
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES.

El desglose del epigrafe de Efectivo y otros activos liquidos equivalentes al 31 de diciembre de 2011 y
2010 es el siguiente:

2011 2010

Cuenta corriente de tesoreria 40 4
Cuenta corriente de reinversién 10 146 7 000
10 186 7 004

A {ravés de la Cuenta corriente de reinversién se realizan los cobros del Fondo. Esta cuenta
corriente devenga un tipo de interés igual al tipo de interés de referencia aplicable en cada
momento a los Bonos.

Con fecha 24 de marzo de 2011, de acuerdo con la informacién publicada por Standard and Poor’s,
el rating de la entidad TberCaja fue rebajado, lo que afecté al Contrato de Cuenta de Reinversion
suscrito entre IberCaja y el Fondo. Con fecha 19 de julio de 2011, se procedié a sustituir a TberCaja
en todas sus funciones por Banco Santander para lo cual se ha suscrito un Contrato de subrogacién
de la Cuenta de Reinversion entre Ibercaja, Banco Santander y el Fondo.

Los intereses devengados por esta cuenta durante el ejercicio 2011 y 2010 ascienden a 215 miles de
euros y 110 miles de euros, respectivamente registrados en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y
ganancias “Intereses y rendimientos asimilados”, de los que 4 miles de euros se encuentran
pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2011 (2 miles de euros en 2010).

En esta cuenta de reinversion se encuentran depositadas las cantidades que integran el Fondo de
Reserva, que se constituy6 el 16 de mayo de 2006 con cargo a la emisién de los Bonos de la Serie
D por importe de 7.000 miles de euros (Nota §)

El Nivel Requerido del Fondo de Reserva ser4, en cada Fecha de Pago, la menor de las siguientes
cantidades:

- El 0,70% del importe inicial de la emisién de Bonos.
- El 1,40% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de 1a emisién de Bonos.

No obstante, no podré reducirse el Nivel Requerido del Fondo de Reserva en el caso de que en una
Fecha de Pago, concurra alguna de las siguientes circunstancias:

- Que el Fondo de Reserva no hubiera estado en su Nivel Requerido en la Fechade Pago
anterior.
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- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los Certificados no
Fallidos con impago superior a 90 dias sea mayor al 1% del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Participaciones y de los Certificados no Fallidos.

- Que no hubieran transcurrido tres afios desde la Fecha de Constitucidn del Fondo.

El nivel minimo requerido de Reserva no podrd ser inferior al 0,50% del saldo inicial de la emisién
de Bonos.

La cuenta mantenida en el Agente Financiero, que es el Instituto de Crédito Oficial, se denomina
cuenta de tesoreria y, a través de ella, la Sociedad Gestora realiza los pagos del Fondo en nombre y
representacion de éste. La cuenta de tesoreria no podra tener saldo negativo en contra del Fondo y
los saldos de la misma se mantendran en efectivo. De acuerdo con el apartado 3.4.4 del Folleto de
Emisién, las cantidades depositadas en la cuenta de tesoreria no devengan intereses a favor del
Fondo.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo de Reserva asciende a 7.000 miles de euros en ambos
ejercicios.

8. PASIVOS FINANCIEROS

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

Miles de euros

2011
No
corriente Corriente Total
Acreedores y otras cuentas a pagar - 41 41
- 41 4]
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 471 998 30039 502 037
Series subordinadas 47 000 - 47 000
Intereses v gastos devengados no vencidos 72 72
518 998 30111 549 109
Derivados
Derivados de cobertura 5494 473 5967
5494 473 5967
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Miles de euros

2010
No corriente Corriente Total
Acreedores y otras cuentas a pagar - 4 4
- 4 4
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 524 459 33147 557 606
Series subordinadas 47 000 - 47 000
Intereses v gastos devengados no vencidos - 60 60
571459 33207 604 666
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 370 - 370
Otras deudas con entidades de crédito - 182 182
Intereses v gastos devengados no vencidos - 70 70
370 252 622
Derivados
Derivados de cobertura 1175 214 1389
1175 214 1389
8.1 Obligaciones y otros valores negociables
Detallamos a continuacién el valor nominal de las obligaciones emitidas asi como el plazo de
vencimiento desde su emisién:
31.12.2011 Fecha Constitucion
Vencimiento en Vencimiento en
Valor nominal afios Valor nominal afios
Bonos Serie A 502 037 0,72 960 000 5,16
Bonos Serie B 32 300 4,66 32 300 8,72
Bonos Serie C 7 500 4,66 7 500 8,72
Bonos Serie D 7 000 6,55 7 000 10,25

549 037 1 007 000
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31.12.2010 Fecha Constitucion

Vencimiento en Vencimiento en

Valor nominal afios Valor nominal aflos

Bonos Serie A 557 606 1,45 960 000 5,16

Bonos Serie B 32 500 5,14 32 500 8,72

Bonos Serie C 7 500 5,14 7 500 8,72

Bonos Serie D 7 000 7,05 7 000 10,25
604 606 1 007 000

La emision de Bonos de Titulizacidn, realizada el 12 de mayo de 2006, por un importe inicial de
1.007.00¢ miles de euros (Nota 1), compuesta por dos series:

- Serie no subordinada

. Bonos que integran la Serie A, compuesta por 9.600 bonos de 100.000 euros de valor
nominal cada uno, por un importe inicial total de 960.000 miles de euros. Estos Bonos
devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses més un margen del 0,12%,
pagadero trimestralmente.

Estos Bonos se amortizan en las fechas anteriormente mencionadas, siendo la primera fecha
de pago el 28 de septiembre de 2006.

- Series Subordinadas

* Bonos que integran la Serie B, compuesta por 325 bonos de 100.000 euros de valor
nominal cada uno, por un importe inicial total de 32,500 miles de euros. Estos Bonos
devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses mas un margen del 0,23%,
pagadero trimestralmente.

. Bonos que integran la Serie C, compuesta por 75 bonos de 100.000 euros de valor
nominal cada uno, por un importe inicial total de 7.5 miles de euros. Estos Bonos
devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses més un margen del 0,45%,
pagadero trimestralmente.

. Bonos que integran la Serie D, compuesta por 70 bonos de 100.000 euros de valor
nominal cada uno, por un importe inicial total de 7.000 miles de euros. Estos Bonos
devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses mas un margen del 3,5%,
pagadero trimestralmente.
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Se considera como la fecha de amortizacién definitiva de los Bonos el 28 de diciembre de 2043. No
obstante, la Sociedad Gestora podra proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo y con ello la
amortizacion de Bonos en los siguientes supuestos:

a)  Cuando, en una fecha de pago ¢l Saldo nominal pendiente de cobro de las
Participaciones y Certificados sea inferior al 10% del saldo inicial de las mismas.

b)  Cuando por razén de algin evento o circunstancia de cualquier indole ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una alteracion sustancial o
desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo.

¢}  Cuando se produzca el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998
al que se hace referencia en el apartado 3.7.2 del Folleto de Emisién.

d)  Cuando se produzca indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacién con
alguno de los Bonos emitidos o se prevea que se va a producir.

e}  Cuando transcurran 30 meses desde el vencimiento méximo mayor del (ltimo
Préstamo Hipotecario agrupado en el Fondo.

) Cuando se produzca una modificacién de la normativa fiscal que, a juicio de la
Sociedad Gestora, afecte significativamente y de forma negativa al equilibrio
financiero del Fondo.

El caleulo de la vida media y de la duracién de los Bonos est4 significativamente ligado a la vida de
los activos cedidos, la cual esté influenciada por las hipétesis de tasas de amortizacion anticipada y
morosidad. Dichas tasas de amottizacién se formaran a partir 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 el
Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los Bonos) en el Estado $.05.1 (Cuadro E), incluido
como Anexo I dentro de las presentes Cuentas Anuales.

La vida media estimada de los Bonos de Titulizacién quedé fijada en 5,16 afios para la serie A,
8,72 aflos para las series By Cy 10,25 afios para la serie DD, en el momento de Ia emisién y bajo las
hipétesis definidas en el apartado IV.X del Folleto de Emisién y asumiendo unatasa de
amortizacion anticipada del 12%.
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El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2011y 2010, ha sido el siguiente:

Miles de euros
2011
Serie no Serie
Subordinada Subordinada
Saldo inicial 557 606 47 000
Amortizacién { 55569) -
Saldo final 502 037 47 000
Miles de euros
2010
Serie no Serie
Subordinada Subordinada
Saldo inicial 621102 47 000
Amortizacién { 63 496) -
Saldo final 557 606 47 000

En el Ejercicio 2011 y 2010 la amortizacion de los Bonos de la Serie A ha ascendido a 55.569
miles de euros y a 63.496 miles de euros, respectivamente.

Por su parte, las series subordinadas amortizaran bonos de acuerdo a lo siguiente:

- Los Bonos Serie B comenzara a amortizarse sélo cuando se hayan
amortizado los de la Serie A.

- Los Bonos Serie C comenzarén a amortizarse s6lo cuando se hayan amortizado los de
la Serie A y la Serie B.

- I.os Bonos Serie D comenzaran a amortizarse en cada una de las Fechas de Pago
produciéndose el reembolso del principal en una cuantia igual a la diferencia positiva
existente entre el importe del Nivel Requerido del Fondo de Reserva a la Fecha de
Pago anterior y el importe del Nivel Requerido del Fondo de Reserva a la Fecha de
Pago correspondiente.
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Los intereses devengados durante los ejercicios annales terminados el 31 de diciembre de 2011 y
2010 han ascendido a un importe de 8.773 miles de euros y 5.908 miles de euros, los cuales se
encuentran registrados en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de “Intereses y cargas
asimiladas”, y de los que un importe de 72 miles de euros y 60 miles de euros, respectivamente, se
encuentran pendientes de vencimiento a la referida fecha, contabilizados en el epigrafe del balance
de situacién de “Intereses y gastos devengados no vencidos™,

La calificacién crediticia (rating) de los Bonos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Standar & Poor’s Espaiia, S.A. Moeody’s Investors Service Espaila, S.A.

2011 2010 2011 2010

Bonos Serie A AA+ AAA Aal Aaa
Bonos Seric B A A Al Al
Bones Serie C BBB BEB Baa2 Baa2
Bonos Serie D - - Casnl Caal

La calificacién crediticia (rating) de los Bonos a la fecha de es la siguiente:

Standar & Poor’s Moody’s Investors Service

Espafia, S.A. Espaiia

Bonos Serie A AA- Aa?
Bonos Serie B A Al
Bonos Serie C BEB Baa2
Bonos Serie D - Caal

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
gjercicios:

Tipos medios
aplicados
2011 2010
Serie A 1,524% 1,134%
Serie B 1,634% 1,244%
Serie C 1,854% 1,464%
Serie D 4,504% 4,514%

32



O0K8034538

CLASE 8-

TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

8.2 Deudas con entidades de crédito
Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:
- Préstamo Subordinado

El Préstamo Subordinado, por un importe de 2.500 miles de euros, est4 destinado a cubrir el
desfase entre el devengo y el cobro de los intereses de las Participaciones y Certificados
correspondiente a la primera fecha de pago del Fondo.

La amortizacién del Préstamo Subordinado durante los ejercicios 2011y 2010 ha ascendido
a un importe de 250 miles de euros y 500 miles de euros, respectivamente.

La remuneracién del Préstamo Subordinado devengaré diariamente un interés anual variable
pagadero trimestralmente. Durante cada periodo comprendido entre dos Fechas de Pago, el
tipo de interés del préstamo serd igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses (Euribor a tres meses) més un
margen del 0,75%.

Los intereses devengados durante el gjercicio 2011, ascienden a un importe de 2 miles de
euros, Diichos intereses estan registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de “Intereses
y cargas asimiladas™,

Los intereses devengados durante el ejercicio 2010, ascendieron a un importe de 8 miles de
euros. Dichos intereses estaban registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de
“Intereses y cargas asimiladas”.

- Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, por importe de 1.196 miles de euros, esti
destinado a financiar los gastos de constitucién del Fondo. La amortizacién del Préstamo
para Gastos Iniciales se realizard en 20 cuotas consecutivas e iguales pagaderas en cada
fecha de pago, comenzando el 28 de septiembre de 2006. El préstamo devenga un interés
igual al tipo de interés de referencia de los Bonos més un margen del 0,75%.

En los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2011 y el 31 de diciembre de
2010, el importe amortizado del Préstamo Subordinado ha ascendido a 120 miles de euros y
a 239 miles de euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2011 este préstamo no ha devengado intereses.
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Durante el ejercicio 2011 este préstamo devengs intereses por importe de 4 miles de euros.
Dichos intereses estaban registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de “Intereses y
cargas asimiladas”.

9. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

Los instrumentos financieros derivados que tiene contratado el Fondo al 31 de diciembre de 2011 y
2010 se consideran operaciones de cobertura de flujos de efectivo.

Con fecha 12 de mayo de 2006, el Cedente y la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del
Fondo, firmaron un contrato de permuta de intereses (en adelante, el SWAP) cuyas fechas de
liquidacién coinciden con las fechas de pago de los Bonos. Dicho contrato de permuta de intereses ha
sido contratado por ¢l Fondo para mitigar el riesgo de tipo de interés por la diferencia entre el tipo de
interés de la cartera de Préstamos hipotecarios y el tipo de interés a pagar de los Bonos de Titulizacion.

Trimestralmente en cada fecha de pago, el SWAP se liquidara a favor del Fondo o del Cedente, como
diferencia de las siguientes cantidades:

- Cantidades a pagar por la Sociedad Gestora en nombre y representacién del Fondo:

Suma de todas las cantidades de intereses de las Participaciones y Certificados pagados por los
Deudores durante los tres periodos de cobros inmediatamente anteriores a la fecha de liquidacion en
curso, v que efectivamente hayan sido transferidas al Fondo.

- Cantidades a pagar por el Cedente:

El Cedente abonar una cantidad igual al resuitado de recalcular los pagos de intereses de las
Participaciones y de los Certificados correspondientes a los Intereses Computables a Efectos de la
Liquidacién de la Permuta, mediante la sustitucion del tipo efectivo aplicado a cada Participacién o a
cada Certificado por el Tipo de Interés del Cedente.

El tipo de interés del Cedente sera igual a la suma del tipo de interés de referencia de los bonos para el
periodo de devengo de intereses en curso, y un diferencial de 0,65%.

Los pagos o cobros que deban realizarse en virtud del Contrato de Permuta Financiera de Intereses
se llevaran a cabo en cada Fecha de Pago por su valor neto, es decir, por la diferencia positiva o
negativa entre la Cantidad a Pagar por la Sociedad Gestora y la Cantidad a Pagar por el Cedente.

El importe de los intereses devengados en los ejercicios 2011 y 2010 por las permutas de tipo de
interés ha ascendido a un importe de 2.549 miles de euros y 4.056 miles de euros a favor del
Cedente, respectivamente. Los gastos por intereses del swap han sido registrados en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe de “Resultado de operaciones de cobertura de flujos de
efectivo (neto)”
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El importe de los intereses devengados al 31 de diciembre de 2011 v 2010 pendientes de pago,
ascienden a 341 miles de euros y 241 miles de euros, respectivamente, los cuales han sido
registrados en el epigrafe correspondiente de la cuenta de pérdidas y ganancias con cargo al
epigrafe de balance de “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos”.

Con fecha 24 de noviembre de 2010, se procedié a sustituir a IberCaja en todas sus funciones por
Banesto.

10. OTROS GASTOS DE GESTION CORRIENTE

Este epigrafe recoge las comisiones a pagar a las distintas entidades y agentes participantes en el
mismo. Las comisiones establecidas son las signientes:

. Comision de administracion de la Scciedad Gestora

Se calcula aplicando a una cuarta parte del 0,019% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca en la fecha de pago
anterior. La Comisién de administracién se devenga trimestralmente y se paga en cada fecha de pago
establecida. Esta comisién no podra ser inferior a la cuarta parte de 30 miles de euros y se
actualizard cada afio de acuerdo con el Indice de Precios al Consumo.

Durante el ejercicio de 2011, se ha devengado por este concepto una comisién por importe de 109
miles de euros, del que un importe de 1 mil de euros esta pendiente de pago al 31 de diciembre de
2011. Dicha comision esté registrada en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de “Otros
gastos de explotacién” y en el epigrafe del balance de sitnacion de “Ajustes por periodificaciones de
pasivo” respectivamente.

Durante el ejercicio de 2010, se ha devengado por este concepto una comision por importe de 121
miles de euros, del que un importe de 1 mil de euros esti pendiente de pago al 31 de diciembre de
2010. Dicha comision esta registrada en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de “Otros
gastos de explotacién” y en el epigrafe del balance de situacién de “Ajustes por periodificaciones de
pasivo” respectivamente.

. Comision de Servicios Financieros
El Agente Financiero por los servicios prestados en virtud del Contrato de Servicios Financieros, tiene
derecho a percibir una comision del 0,00355% anual sobre la suma del principal no vencido de las

Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién Hipotecaria en la fecha de pago
anterior, més un importe fijo de 5 miles de euros trimestrales.
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Durante el ejercicio de 2011, se ha devengado por estos conceptos una comisién por importe de 42
miles de euros. Dicha comisién estd registrada en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de
“Otros gastos de explotacion™.

Durante el ejercicio de 2010, se ha devengado por estos conceptos una comisién por importe de 44
miles de euros. Dicha comision esta registrada en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de
“QOtros gastos de explotacion”™.

. Margen Variable de Intermediacién financiera

La comisién variable se calcula como la diferencia positiva, si la hubiese, entre los intereses y otras
cantidades asimilables recibidas de las Participaciones y los Certificados, agrupados en el Fondo,
més los rendimientos generados por las inversiones del Fondo atribuibles a las mismas, més la
cantidad neta que se derive del Contrato de Swap, y menos los gastos del Fondo.

El Cedente tendr4 derecho a percibir del Fondo una remuneracién variable y subordinada destinada a
remunerar a ésta por el proceso de intermediaci6n financiera desarrollado y que ha permitido la
transformacién financiera definitoria de la actividad del Fondo, la suscripcion por éste de los
Préstamos hipotecarios y la calificacion asignada a cada una de las Series de los Bonos.

Dicha remuneracion se liquidard trimestralmente en cada Fecha de Pago, por una cantidad igual ala
diferencia positiva entre los Recursos Disponibles del Fondo y la aplicacién de los conceptos (i) 2
(xvii) del Orden de Prelacién de Pagos.

Durante el ejercicio 2011 la diferencia entre los ingresos devengados y los gastos devengados por el
Fondo ha sido positiva, generandose, por tanto, un margen de intermediacion a favor del Fondo de
2.269 miles de euros, el cual se ha registrado en el epigrafe de pérdidas y ganancias de “Otros gastos
de explotacion”. Al 31 de diciembre de 2011 esta pendiente de pago en concepto de comisidn variable
un importe de 2.181 miles de euros, recogido en el epigrafe del balance de situacion de “Ajustes por
periodificaciones de pasivo™.

Durante el ejercicio 2010 la diferencia entre los ingresos devengados y los gastos devengados por el
Fondo ha sido positiva, generdndose, por tanto, un margen de intermediacién a favor del Fondo de
2.876 miles de euros, el cual se ha registrado en el epigrafe de pérdidas y ganancias de “Otros gastos
de explotacién”, Al 31 de diciembre de 2010 esta pendiente de pago en concepto de comisién variable
un importe de 1.965 miles de euros, recogido en el epigrafe del balance de situacion de “Ajustes por
periodificaciones de pasivo”.
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11. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS
11.1 Liquidaciones de Cobro y pagos.

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

Ejercicio 2011
Liquidacidn de cobros y pagos del periodo Real
Derechos de crédito clasificados en el Activo
Cobros por amortizaciones ordinarias 27 437
Cobros por amortizaciones anticipadas 21 307
Cobros por intereses ordinarios 12 848
Cobros por intereses previamente impagados 971
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 3399
Otros cobros en especie -
Otros cobros en efectivo -
Series emitidas clasificadas en el Pasivo
Pagos por amortizacién ordinaria serie A 55570
Pagos por amortizacion ordinaria serie B -
Pagos por amortizacién ordinaria serie C -
Pagos por intereses ordinarios serie A 7772
Pagos por mtereses ordinarios serie B 311
Pagos por intereses ordinarios serie C 135
Pagos por intereses ordinarios serie D 342
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados 370
Pagos por intereses de préstamos subordinados 3

Otros pagos del periodo -
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11.2. Tasas e hipétesis de los activos y pasivos

Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacién real acumulada y la
informacidn contractual, entendiendo ésta lltima, 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 sustitnida con una comparativa entre las tasas e hipétesis de los
activos y pasivos en el momento inicial y las actuales, presentada a continuacion:

Hipdtesis Momento
momento actual
inicial

Tipo de interés medio de la cartera 3,22% 2,46%
Tasa de amortizacién anticipada 12,00% 3,61%
Tasa de fallidos (PH's/CTH s} 0,30% 0,02-0,17%
Tasa de recuperacién de fallidos 85,00% 0,00%
Tasa de morosidad (PH's/CTH's) 0,00% 0,27-0,81%
Loan to value medio 65,92% 54,57%
Fecha de liquidacién anticipada del fondo (hipdtesis) 28/12/2018  Octubre 2030

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

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

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni 2010 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer
frente al pago de las series.

Durante 2011 el Fondo ha abonado al cedente en concepto de margen de intermediacion, 2.053
miles de euros y 1.263 miles de euros, respectivamente, siendo abonados estos importes en las
siguientes liquidaciones conforme al folleto:

Fecha de liquidacién 2011 Fecha de liquidacién 2010
28/03/2011 804 25/03/2010 289
28/06/2011 501 28/06/2010 372
28/09/2011 361 28/09/2010 0
28/12/2011 387 28/12/2010 602
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12. SITUACION FISCAL

El resuftado econdmico del gjercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe carecer de valor

patrimonial.

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

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

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 transcurrido el
plazo de prescripeidn de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que est4 sujeta su actividad desde la
fecha de su constitucion. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo no
existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccién.

De conformidad con la Ley 2/2010, de ! 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 v los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacion a éstos los criterios establecidos
para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la cobertura especifica del riesgo de insolvencia

de los clientes.

13. OTRA INFORMACION

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni de oficinas y que,
por su naturaleza, debe estar gestionada por una Sociedad Gestora, los temas relativos a la
proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha
Sociedad Gestora.

Los honorarios facturados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de
auditoria de las cuentas anuales de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2011 y
2010 ascienden a 7 miles de euros en ambos ejercicios. No se han prestado otros servicios, ni por
parte de esta Firma ni por parte de Firmas asociadas a la firma mencionada anteriormente en el
gjercicio 2011 y 2010.
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Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2011 y 2010, en base a los
criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Respecto al aplazamiento de pago a proveedores en operaciones comerciales, al cierre del ejercicio
2011, el Fondo no tiene saldo pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo
establecido en su folleto.

14. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

El fondo, al 31 de diciembre de 2011 y a la fecha de formulacion de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2011, mantiene al Instituto de Crédito Oficial (ICO) como agente de
pagos y entidad tenedora de la cuenta de tesoreria. Con fecha 20 de febrero de 2012, Moody's
Tnvestor Service (“moody’s”) public una rebaja del rating a corto plazo del ICO. Como
consecuencia de dicha rebaja y en conformidad con los criterios de Moody s, que se recogen en el
folleto de constitucion del fondo, el ICO deja de ser contrapartida elegible como agente de pagos y
entidad tenedora de la cuenta de tesoreria, por lo que la sociedad gestora ha iniciado los procesos
necesarios al objeto de mantener las calificaciones de los bonos emitidos por el fondo.

Tal y como se indica en el hecho relevante remitido a la comision nacional del mercado de valores
con fecha 20 de marzo de 2012, la sociedad gestora, de acuerdo con la agencia de calificacién, esta
realizando sus mejores esfuerzos para llevar a cabo, a la mayor brevedad, las actuaciones oportunas
al objeto de mantener la calificacion crediticia de los bonos. A la fecha de formulacién de estas
cuentas anuales este proceso continua por parte de la Sociedad Gestora.

Al 21 de febrero de 2012, Moody's ha modificado la calificaci6n de la serie A de los bonos, de Aaa
a Aa2.

Adicionalmente a lo comentad o en los parrafos anteriores, en el periodo comprendido entre el 31

de diciembre de 2011 y la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales no se ha
producido ningin otro acontecimiento que afecte significativamente al Fondo.
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TDA IBERCAJA 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

TDA IBERCAJA 3, Fondo de Titulizacién Hipotecaria, fue constituido por Titulizacién de Activos
SGFT, el 12 de mayo de 2006, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde Fecha de
Constitucién y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (18 de mayo de 2006). Actiia
como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial (LC.Q.), con funciones de
depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié diez mil setenta (10.070) Bonos de Titulizacién Hipotecaria por un importe total
de la emision de mil siete millones (1.007.000.000) euros distribuidas en cuatro Series.

Los Bonos se agruparan en cuatro series (A, B, C y D), de la siguiente forma:

- Serie A: est4 constituida por 9.600 Bonos que devengan un interés nominal anual variable,
con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, més
(ii) un margen de 0.12%.

- Serie B: esta constituida por 325 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, més (ii) un
margen de 0.23%.

- Serie C: esta constituida por 75 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, mds (ii) un
margen de 0.45%.

- Serie D: est4 constituida por 70 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres meses, mas (ii) un
margen de 3,50%.

En la Fecha de Desembolso (18 de mayo de 2006) el Fondo recibié dos préstamos de las entidades
emisoras:

- Préstamo Subordinado: con IBERCAJA por importe de 2.500.000 euros, destinado a cubrir
el desfase entre el devengo y cobro de intereses de las Participaciones y Certificados en la
primera Fecha de Pago.

- Préstamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 1.196.000 euros destinado al pago de
los gastos iniciales del fondo

El Fondo de Reserva se constituyo el 16 de Mayo de 2006, con cargo al impoite de la emisién de
los Bonos de la Serie D, por un importe de siete millones (7.000.000) de euros.
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El Nivel Requerido del Fondo de Reserva ser4, en cada Fecha de Pago, la menor de las siguientes
cantidades:

- E10,70% del importe inicial de la emisién de Bonos.
- E11,40% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de la emisién de Bonos.

No obstante, no podrd reducirse el Nivel Requerido del Fondo de Reserva en el caso de que en una
Fecha de Pago, concurra alguna de las siguientes circunstancias:

- Que el Fondo de Reserva no hubiera estado en su Nivel Requerido en la Fecha de Pago
anterior.

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los Certificados no
Fallidos con impago superior a 90 dias sea mayor al 1% del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Participaciones y de los Certificados no Fallidos.

- Que no hubieran transcurrido tres afios desde la Fecha de Constitucion del Fondo.

El Nivel Requerido minimo del Fondo de Reserva no podré ser inferior al 0,50% del saldo inicial
de la emisién de Bonos.

Asi mismo se constituyd un contrato de permuta financiera de intereses o Swap entre el Fondo y el
Cedente. Las fechas de liquidacién del Swap coincidirdn con las Fechas de Pago de los Bonos,
determinandose las cantidades a pagar por cada una de las partes conforme a lo establecido en
dicho contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias con caracter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 28 de
marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de diciembre de cada afio. La primera Fecha de Pago
tuvo lugar el 28 de septiembre de 2006.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de comisiones a
terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de Constitucién que rigen el
funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta ia evolucién de los flujos del Fondo y bajo un supuesto
de Tasa de Amortizacién Anticipada de las Participaciones Hipotecarias del 12%, se prevé que la
Sociedad Gestora proceda a la Liquidacidén Anticipada del Fondo con fecha 29/06/2020, conforme a lo
estipulado en la Escritura de Constitucién det Fondo y en el Folleto de emisién del mismo.

Puede obtenerse informacién més completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos SGFT en Internet: http://www tda-sgft.com.
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El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo. No obstante,
desde su constitucién se estructura para que el impacto de los distintos riesgos en su estructura sea
minimo.

El Fondo 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, y de los tipos de cambio en los que estan denominadas
Ias masas patrimoniales.

. Riesgo de tipo de interés

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

Desde la constitucién la sociedad gestora, por cuenta del Fondo contratd una permuta financiera
que intercambia los flujos de los préstamos por ¢l de los bonos més 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 el folleto
del Fondo.
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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 funci6n de la cascada de
pagos, sin que se realice una gestién activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de mecanismos
minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados, etc.., con objeto de
atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondes 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 7 y 8 se indica los mecanismos con los que el
Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de vencimiento que se
han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de vencimiento o cancelacién
contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin descontar.

-Riesgo de crédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.G.E.T., S.A.y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la materializacion
de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de pagos a los acreedores
del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos de
interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez. Estas
operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la contraparte del
swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes son
entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la propia estructura del
fondo establece mecanismos de proteccién como la constitucién de garantias adicionales en caso de
rebajas de calificaciones crediticias de 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 31 DE DICIEMEBERE DE 2811

Desde el cierre del ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales del Fondo, no
ha ocurrido ningiin hecho que afecte 0 modifique significativamente la informacién contenida en las

cuentas anuales.

[ = .. TDAIBERCAJA 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS - . -]

IN'FORMACION SOBRE EL FONDO
ra3lde dzclembre de 2011

[1. CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS -~ |
1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin i 1mpagos en curos) 537.274.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros): 537.631.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 461.995.000
4.Vida residual {meses): 225
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (I))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 1,17%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 18 meses: 0,24%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 0,24%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 815.000
10, Tipo medio cartera: 2,46%
i1. Nivel de Impagado [2]: 0,30%
[1I. BONOS .. : . T L e e
i.  Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO
a) ES0338452008 502.037.000 52.000
b) ES0338452016 32.500.000 100.000
¢) ES0338452024 7.500.000 100.000
d) ES0338452032 7.000.000 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) ES0338452008 52,00%
b) ES0338452016 100,00%
¢) ES0338452024 100,00%
d) ES0338452032 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 72.000,00
5. Intereses impagados: 0,00
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6 Tipo Bonos {(a 31 de dlclembrc de 2011):
a) ES0338452008 1,524%
b) ES0338452016 1,634%
¢) ES0338452024 1,854%
dy ES0338452032 4,904%
7. Pagos del periodo
_ Amortizacién de principal Intereses
a) ES0338452008 55.570.000 7.773.000
b) ES0338452016 0 511.000
c) ES0338452024 0 135.000
dy ES0338452032 0 342.000
L. Saldo de la cuenta de Tesorcria 41.000
2. Saldo de la cuenta de Reinversién: 10.146.000
[TV. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PRESTAMOS = S T
Importe pendiente de reembolso de préstamos:
1. Préstamo Subordinado Gastos Iniciales: 0
2. Préstamo Subordinado Desfase: 0
[V.PAGOS DELPERIODO - - B S N ]
1. Comisiones Variables Pagadas 2011 2.052.000
[VI. GASTOS Y COMISIONES DE GESTION . T e ]
1. Gastos producidos 2011 110,000
2. Variacion 2011 -9,09%

[Vl VARIACIONES O ACCIONES REALIZADAS POR LAS AGENCIAS DE CALIFICACION = - ]
1. BONOS:

Agencia de
Serie Denominacién | calificacién Situacion actual Situacion inicial
crediticia
ES0338452008 SERIE A MDY Aal (sf) Aaa (sf)
ES0338452008 SERIE A SYP AA~ (sh) AAA (sf)
ES(338452016 SERIE B MDY Al (sf) Al (sf)
ES0338452016 SERIE B SYP A(sh A (sf)
ES0338452024 SERIE C MDY BaaZ (sf) Baa2 (sf)
ES0338452024 SERIE C SYP BBB (sf) BBB (sf)
E50338452032 SERIE D MDY Caal (sf) Caal (sf)
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OK8034571

[ VIO, FLUJOS FUTUROS - -

A) CARTERA B)BONOS
Saldo Nominal 536.720.786,39 | Serie A 502.037.000
Pendiente de
Cobro No
Fallido*:

Serie B 32.500.000
Saldo Nominal 909.783,72 | Serie C 7.500.000
Pendiente de
Cobro Fallido*:

Serie D 7.000.000
TOTAL: 537.630.570,11 | TOTAL: 549.037.000,00

* Fallido: Segim criterio tal y como informa el Folleto

[1] Se consideran Participaciones Hiportecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias Fallidas
aguellas cuyos Préstamos Hipotecarios tengan un refraso en el pago igual o superior a 18 meses o que
hayan sido declarados fallidos por el Cedente, o 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 Baneo de Espafia.

El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento mds el saldo impagado a 31 de
diciembre.

[2] Importe de principal de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias
impagadas durante el perivdo de tiempo comprendido enire el cuarto y el diecisieteavo mes respecto al
Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision Hipotecarias.
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TDA IBERCAJA 3, FTA
310112012
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Reunidos los Administradores de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.,
como sociedad gestora de TDA Ibercaja 3, Fondo de Titulizacién de Activos, en fecha 27 de marzo de 2012,
y en cumplirniento de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMYV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de
Titulizacion, del articulo 37 del Cédigo de Comercio y demds normativa aplicable, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestién del gjercicio anual comprendido entre el 1 de enero y 31 de diciembre
de 2011 de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance de situacién al 31 de diciembre de 2011, y Cuenta de pérdidas y ganancias, Estado de
flujos de efectivo y Estado de ingresos y gastos reconocidos, correspondientes al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2011.

b) Memoria del ejercicio 2011,

c) Informe de gestién del ejercicio 2011.
Ejemplar Documento Niimero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0K 8034501 al 0K8034564
Informe de Gestién Del 0K 8034565 al 0K8034573

Firmantes

D. Teofilo Jiménez Fuentes en representacion de D. Vicente Palacios Martinez en representacion de
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Presidente :

D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez en Diia. Raquel Martinez Cabafiero

representacién de Banco Castilla La Mancha.

D. Rafael Morales-Arce Serrano D. Rafael Garcés Beramendi

D. Juan Luis Sabater Navarro en representacion de D. Arturo Miranda Martin en representacién de
Banco CAM, S.A.U. Aldermanbury Investments Limited

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



