Informe de Auditoria

NaOH, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
(Fondo en Liquidacion)

Estados Financieros Intermedios

correspondientes al ejercicio comprendido entre

el 1 de enerode 2011 y ef 18 de noviembre de 2011



o g'l\gi";:m i § 27
[ Y e g g §
L0

B s

& e

Tel

1o 902 365 456
Fax: 915 727 350

WL BY.COMTes

INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

A Titulizacidn de Activos, S.A., chiedad Gestora de Fondos de Titulizacion, Sociedad Gestora
de NaCH, FONDO DE TiTULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liquidacion)

Hemos auditado los estados financieros intermedios de NaOH, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS (Fondo en liquidacidon) gue comprenden el balance de situacion al 18 de noviembre
de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de
ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al gjercicio comprendido entre
el 1 de enerode 2011 y el 18 de noviembre de 2011. Los administradores de la Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de los estados financieros intermedios def Fondo,
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera apticable a 1a entidad (que se
identifica en la Nota 2 de las notas explicativas adjuntas) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre los citados estados financieros intermedios en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguiadora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia, gue requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de
la evidencia justificativa de los estados financieros intermedios y {a evaluacion de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas
estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinidn, los estados financieros intermedios al 18 de noviembre de 2011 adjuntos
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de NaOH, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liguidacién) a dicha
fecha, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 18 de noviembre
de 2011, de conformidad con ef marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con tos principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2011y el 18
de noviembre de 2011 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacidn del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de los estados financieros intermedios.
Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestion ‘
concuerda con ia de los estados financieros intermedios. Nuestro trabaic como auditores se
limita a la verificacidon del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no inciuye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.
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NaOH, F.T.A

Balarce de Situacion Intermedio al 18 de noviembre de 2011 y Balance de Situacién al
31 de diciembre de 2016

Miles de euros

Nota 2011 2010
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE - -

L Activos financieros 2 largo plazo - -

X Activos por impuestos diferide - -

EEL Otros actives no corrientes - -

B) ACTIVO CORRIENTE - ’ 106.528

IV. Actives ne corrientes mantenidos para la venta - -

V. Activos financieros a corto plazo 13 - 89.80¢
Deudores y otras cuentas a cobrar - 47.852
Derechos de crédito

Cuentas a cobrar - 41.99%
Activas dudosos R 66
Correcciones de valor por deterioro de actives {-) - : [#4))

V1. Ajustes por periodificaciones - : -

VIL Efectivo ¥ otros activos liguidos equivalentes 7 - ‘ 16.632
Tesoreria - 16.632

TOTAL ACTIVO - . 106.528

piAcaAR4an
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NaOH, F.T.A.

Balance de Situacion Intermedio af 18 de noviembre de 2011 y Balance de Situacién al
31 de diciembre de 201¢

Miles de curos

Nota 2011 2010
PASIVO
A) PASIVQ MO CORRIENTE - 73.390

L Provisiones a largo plazo - -

11. Pasivos financieros a lacge plazo ] - 73.390
Obligaciones y otros valores negociabies

Series no subordinadas - TE313
Dreudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito - 2077

I1L. Pasive por impuesio diferide - -

B} PASIVD CORRIENTE - 33.138

I¥. Pasives vincuiados con actives no corrientes mantenidos para la

venia - -

V. Provisiones a corto plaze - -

VL Pasivos financieros a corto plazeo -3 - 33136
Acreedores y otyas cugntas a pagar - 333109
Obligaciones ¥ otros valores negociables

{ntereses y gastos devengados ne vencidos - 27
VI Ajustes por periodificaciones - 2
Comisiones
Comision sociedad gestora - i
Comision variable - resultados realizados - -
Otros - 1
C) ATUSTES REPERCUTIDOQS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS - -

VYHI Activos financierss disponibles para fa venta - -

. Cobertura de flnjos de efective - -

X, Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocides - -

XI. Gastos de consiitucidn en transicidn - -

TOTAL PASIVO - 106.528
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias del ejercicio comprendido entre €l 1 de enero y et 18 de noviembre de 2011 y del ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2010

1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Qtros activos financieros

2. Intereses y cargas asimitados
Obligaciones ¥ otros valeres negociables

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efective (neto}

AY MARGEN DE INTERESES

Resulfado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacién
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comision el agente financiero/pagos
Comisién variable — resultados realizados
Otros gastos
8.  Deterioro de activos financieros (neto}
Deteriora neto de derechos de crédito {-)
9, Dotacioney a provisiones (neto)
16.  Ganancias {pérdidas) de actives no corrientes en venta
11. Repercusitn de pérdidas (ganancias)

Pl

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12.  Empuesto sebre beneficios

C)RESULTADO DEL PERIOBOC

sR9098498

Miles de euros

Hili 2610
271 o992
154 854
117 3
634) (816)

(634) (816)

(363 86

1 -
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MaCH, F.T.A.

Estados de Flujos de Efectivo del gjercicio comprendido entre €1 | de enero y e 12 de noviembre de 2011 v del gjercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2010

Miles de suros

Nota 2011 2010
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES BY, ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {602} (815)

1. Fiujo de caja neto por intereses de las operaciones {544} {780)
Intereses cobradoes de los activos titulizados - -
Intereses pagados por valores de titulizacion 661) (738)
Cobros/pages netos por operaciones de derivados - -
Intereses cobrados de inversiones financieras 117 8
Intereses pagados por préstamos y créditos cn entidades de erédito - -
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2, Comistones y gastos por servicios fingncieros pagadus por el Fondo {43) (35)
Comisiones pagadas a la sociedad geslora an (293
Comisiones pagadas por administracidn de activos titulizades - -
Comisiones pagadas at agente financiczo (6) 6}
Comisiones variables pagadas - -
Otras comisionss - -

3. Otres flujos de cajs provenientes de operaciones del Fondo (15) -
Recuperaciones de faltidos - -
Pagos de provisicnes - -
Cobros procedentes de fa engjenacion de activos no corrientes mantenidos para ta venta
Otros (k5} -

B} ¥FLUJOS DE EFECTIVO P N v TON/
} FINANCIACEONCT O PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION, (16030} (3.447)

4, Flujos de caja netos por emisidn de valores de titulizacién - -
Cobros por emisién de valores de titulizacion - -
Pagos por emision de valores de titalizacion {ascguramiento colocacién) - -

5. Flujos de caja por adquisicitn de activos financieros (97362} (307.809)
Pagos por adquisicion de derechos de crédito (97.362} (387.809}
Pagos por adguisicion de otras inversiones financieras - -

6. Flujos de eaja netes por amartizaciones 81,384 302756
Cobros por amaortizacion de derechos de crédito 132.697 302.736
Cobros por amortizacion de activos titulizados - .
Pagos par amortizacion de valeres de tiulizacion {71.313) -

7. Otros fujos provenientes de operaciones del Fondo (52) 1.606
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o eréditos - -
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - 1.640
Administraciones piblices - Pasive - -
Otros deudores y acreedares (52} (34)
Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -

C) INCREMENTO ¢+) BISMINUCION (-} DE. EFECTIVO 0 EQUIVALENTES Sdeesn W6

Efective o equivalentes al comsenzo del periodo. 7 16.632 20894

Efective o equivalentes al final def periodo. 1 y 16.632
-4 -
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NaOIl, F.T.A.

Estades de Ingresos y Gastos Reconocidos del gjercicio comprendido entre el | de enero y el 18 de noviembre de 2011 y del
gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

Miles de earos
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Mata 2011 2010

1. Activos financierys disponibies para la venta - -
Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
Imperte bruto de {as ganancias (pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganaccias - B

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en ¢l periode - -

Total ingresos y gastos reconncidos por activos financieros disponibles para la venta - -

2. Coberturz de los flujos de efective - -

Ganancias (pérdidas) por valoracion - -

Emporie bruto de las ganancias (pérdidas} por valoracién - -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y gamancias - -

COnras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a iz cuenta de pasivo en el perfodo v z

Total ingresos y gastos reconocidos por coberiuras contables - -

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
Imparte de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente

&n ¢l balance def perindo - B

Impoarte bruto de Jas ganancias (pérdidas) por valoracion - -

Efecto fiscal - -

fmportes transferidos & 1a cuenta de pérdidas y ganancias - -

Empories repercutidos a 1a cuenta de pasivo en ] periode - -

. Total ingresos y gastos reconogidos por atros ingresos/ganancias - -

TOTAL BE INGRESOS Y GASTOS RECONCGCIDOS {1+2+3) = -

-5-
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NaOH, Fondo de Titulizacion de Activos

Notas a los estados financieros intermedios correspondientes al ejercicio comprendido entre
el 1 de enero y el 18 de noviembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

) Constitucidr y objete social

NaOH, Fondo de Titulizacidn de Activos (en adelante el Fondo), se constituyd mediante
escritura publica el 14 de diciembre de 2006, agrupando un importe Derechos de Crédito de
104.980.556,75 euros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de
los derechos de sus activos y pasivos fue el 19 de enero de 2007.

Con fecha 18 de enero de 2007 la Comision Nacional del Mercado de Valores verifict y

registro la constitucién del Fondo asi como la emisidn de Bonos de Titulizacion por
71.313.292 euros (Nota §).

El activo de NaOH est4 integrado por Derechos de crédito emitidos por Ercros Industrial,
S.AU. ¥ Aragonesas Industrias y Energia, S.AU.

Asimismo, podran cederse al Fondo, mediante sucesivos contratos de cesidn, derechos de
créditos adicionales, andlogos a los derechos de crédito iniciales, que hayan sido adquiridos
por el Cedente, a los Proveedores o a terceras personas o entidades que a su vez los hubiesen
adquirido de los Proveedores, mediante los correspondientes contratos de adquisicién
adicionales. Estos Derechos de Crédito Adicionales serdn cedidos al Fondo por un valor que

incluird el Precio de Adguisicién de los Derechos de Crédito Admmna%es mias los gastos
relativos a dichas adquisiciones

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrade carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su active por los Derechos de Crédito que agrupe y, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.
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b) BPuracion del Fondo

El Fondo se liquidara por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 o en particular por
las siguientes:

(i) Cuando se amorticen integramente los Derechos de Crédito que integren su activo, o
se amorticen integramente los Bonos, o haya llegado el fin del Periodo de
Amortizacién Ordinaria o del Perfodo de Amortizacién Anticipada;

(i)  cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que

hagan imposible, o de extrema dificultad, ¢l mantenimiento del equilibrio financiero
del Fondo,

(ifi}  en los supuestos de sustitueion previstos en ¢l articulo 19 del Real Decreto 926/1998,
que establece la obligacidn de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que
hubleran transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la susiitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada
en Concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a
encargarse de la gestion del Fondo;

(iv)  cuando se produzea un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con los Bonos, o se prevea que se va a producir, y, en particular, cuando la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, haya pagado los intereses debidos de los
Bonos con posterioridad al quinto (5%) Dia Habil TARGET siguiente a la fecha en que
debid realizarse el pago correspondiente, salvo que se viera imposibilitada para el
pago por causa de fuerza mayor;

{v) cuande resultara imposible encontrar contraparte para los contratos suscritos por
cuenta del Fondo, caso de ser ello necesario por resolucién o cualquier otea causa, de
tal forma que su funcionamiento resultara inviable;

{(vi) en caso de cesacidn del megocio, insolvencia, administracién judicial, acuerdo
extrajudicial, solicitud en virtnd de resolucién judicial del estado de concurso,
solicitud formal del mismo por algune de los Cedentes, o admisién formal a tréamite
por un juez de la solicitud de concurso presentada por un tercero, o auto judicial
declarando el concurso o admitiendo a trdmite la solicitud de concurso por un tercero
de cualquiera de los Cedentes, que cause €] incumplimiento por cualquier Cedente de
sus obligaciones conforme a lo previsto en esta Escritura;

{(vii} en caso de incumplimiento material por los Cedentes o Gestores de Cobros de los

pactos, declaraciones o garantias contenidos en la documentacion de [a operacion de
titulizacion regulada en esta Escritura;

RU32965445
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(viil} cuando el Suscriptor, titular del 100% de los Bonos que constituyen Ia Emision, asi se
lo solicite a la Sociedad Gestora con base en el hecho de que la Agencia de
Calificacidn haya comunicado por escrite a aquélla la rebaja o suspension de la
Calificacién otorgada a los Bonos;

(ix)  enel supuesto de que: {i) hayan transcurrido 3 Fechas de Compra consecutivas sin que
los Cedentes hayan transmitido al Fondo Derechos de Crédito Adicionales suficientes
para gue el Saldo Vivo de Derechos de Crédito Posterior sea, al menos, igual al 80%
del saldo vivo agregado de los Bonos, o (ii) hayan transcurrido 6 Fechas de Compra
consecutivas sin que los Cedentes hayan transmitide al Fondo Derechos de Crédito
Adiciopales suficientes para que el Saldo Vive de los Derechos de Crédito del Fondo
sea, al menos iguat al 100% del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos;

El Fondo se extingui6 el 18 de noviembre de 201 1.

) Recursos Bisponibles del Fende

El origen y aplicacién de las cantidades disponibles por el Fondo en 1a Fecha de Desembolso
serd la sigujente:

Fl Fondo dispondra tnicamente de fondos en concepto del desembolso de la emisién y
suscripcion del Bono Inicial por el Suscriptor.

Aplicacion

En la Fecha de Desembolso, el Fondo aplicard tos fondos de que disponga a los siguientes
conceptos:

(i) Pago del Precio de Compra Inicial de los Derechos de Crédito Iniciales.

{ity  Dotacién de una reserva para costes y gastos del Fondo por importe inicial de 80.000
euros, que la Sociedad Gestora tendrd constitzida desde la Fecha de Desembolso v
deberd mantener durante toda la vida del Fondo, debiéndose realizar las
correspondientes dotaciones adicionales durante el Periodo de Compra por el importe
que sea necesario, en caso de disposicién total o parcial de dicha reserva, y se
mantendra en la Cuenta de cobros para el pago de cualesquiera costes, gastos u otras
cantidades debidas por el Fondo, conforme al Orden de Prelacion de pagos (en
adelante, la “Reserva para Gastos™).

29-108
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(1ii)  Dotacidn de una reserva para compensacion por un imperte igoal al 0,80% del saido
vive de los Bonos emitidos per el Fondo. La Soctedad Gestora tendré constituida esta
reserva desde la Fecha de Desembolso y deberd mantenerla durante toda la vida del
Fondo, debiéndose realizar las correspondientes dotaciones adicionales durante el
Periodo de Compra por el importe que sea necesario y s¢ mantendré en la Cuenta de
cobros para el pago de los intereses de los Bonos, para el caso de que alguno de los
Cedentes se encontrara o entrara en sttuacion concursal v los Deudores Cedidos, tras
serle notificada la cesidn, se negaran a hacer ¢ no hicieran el pago al Fondo y hubiera
que demandarlos judicialmente para que pagaran directamente a éste, conforme al
Orden de Prelacién de pagos (en adelante, la *Reserva para Compensacion™).

(3v) Dotacién de una reserva por importe igval al 2% del saldo vivo de los Bomos
emitidos. La Sociedad Gestora tendrd constituida esta reserva desde la Fecha de
Desembolso de los Bonos v deberd mantenerla durante toda la vida del Fondo,
debiéndose realizar las correspondientes dotaciones adicionales durante el Periodo de
Compra por el importe que sea necesario y sc mantendrd en la Cuenta de cobros para
el pago de los referidos intereses en el caso de situacidn concursal de cualquiera de
fos Cedentes, conforme al orden prelacion de pagos (en adelante, la “Reserva para
Intereses™).

(v} Pago de cualesquiera Gastos del Fondo debidos en la Fecha de Desembolso, en su
caso. Los gastos de constitucion del Fondo (inclnidos los gastos iniciales de la
Emisién de los Bonos) serdn integramente por cuenta de los Cedentes, en proporcidn
al Valor Nominal de los Derechos de Crédito respectivamente vendidos por cada uno
de los Cedentes al Fondo en esta fecha, y por tamnto, no formarén parte de los Gastos
del Fondo. '

(vi}  El excedente que resulte, en su caso, quedara depositado en la Cuenta de cobros.

Fondos Disponibles

Los fondos disponibles para hacer frente a las obligaciones de pago enumeradas en el
apartado siguiente, estardn constituidos por el saldo de la Cuenta de Cobros del Fondeo.
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&) Insolvencia del Fendo
En cada Fecha de Pago del Bono Inicial, los fondos disponibles en la Cuenta de Cobros del
Fondo se aplicardn, al cumplimiento de las obligaciones de pago v retencién de acuerdo con
el siguiente orden de prelacién:

1. El pago de principal e intereses de los Bonos;

2. El pago de los Gastos det Fondo;

3. Los pagos a la Sociedad Gestora;

4. La dotacion de provisiones y ¢l pago de los impuestos de los que el Fondo sea sujeto
pasivo durante ¢l Perfodo de Amortizacion Ordinaria o ¢l Periodo de Amortizacién
Anticipada

3. En cada Fecha de Pago de Gastos, dotacion de la Cuenta de Reserva para Gastos

Ordinarios hasta un importe maximo de ciento ochenta y seis mil ewros.

6. El pago det Precio de Compra Diferido durante el Periodo de Amortizacion Ordinaria
o ¢l Periodo de Amortizacion Anticipada.

€) Gestion del Fondo

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

Titulizacién de Activos, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es ia gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién, que se devengard en cada fecha de pago,
que se calculara como 0.4 puntos bésicos del saldo nominal pendiente de log Bonos en la
fecha inmediatamente anterior. Dicha comisién no podra ser inferior a 20.000 euros anuales,

f) Administrador de los Derechos de Crédito

Ercros, S.A. no percibe remuneracién alguna en contraprestacion a los servicios que Heva a
cabo como administrador de los Derechos de Crédito.

-160-



PRIVS .
\

= i

e RS
S

0K63385%4

CLASE 8

2) Agente financiere del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
ton Banco Santander, un contrato de agencia financiera, que tiene las siguientes
caracteristicas principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.

- Agente de Pagos de los intereses v amortizaciones de los Bonos de Titulizacion.

- Banco Santander se compromete a no ejercer ninguna clase de accion en demanda de
responsabilidad contra el Fondo.

Banco Santander recibird una remuneracién anual como comisién fija pagadera
trimestralmente en cada fecha de pago, igual 2 6.000 euros anuales, como contraprestacién de
los servicios prestados, la cual se actualizard anualmente de conformidad con el Indice de
Precios al Consumo (IPC).

h) Normativa legal

NaOH, Fondo de Titulizacion de Activos, se constituye al amparo de Io previsto en el Real
Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado conforme a:

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

(i)  La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
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,
inspeccién y sancién.

(v)  La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.

(vi}  Demis disposiciones Jegales y reglamentarias en vigor en cada mormento que resulten
de aplicacion.

-11-
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i} Répimen de tributacién

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS

a) Imagen fiel

Los estados financieros intermedios comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de flujo de efestivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y las
notas explicativas al 18 de noviembre de 2011. Los estados financieros intermedios se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formulados de acuerde con los
principios contables vy normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de

marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010,
de 14 de octubre.

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacién de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estos estados
financieros intermedios con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del periodo
comprendido entre el 1 de enero v el 18 de noviembre de 2011. Estos estados financieros
intermedios, serdn aprobados por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora,
estimdndose su aprobacién sin cambios significativos,

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien los presentes estados
financieros intermedios han sido formulados en miles de euros, salvo que se indique lo
contrario.

b) WUtilizacién de juicios y estimaciones en 1a elaboracién de los estados financieros

En la preparacidn de los estados financieros intermedios del Fondo, los Administradores han
tenido que realizar juicios, estimaciones v asunciones gue afectan a la aplicacion de las
politicas contables v a log saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥ compromisos
existentes en la fecha de emision de los presentes estados financieros intermedios.

HiS238400
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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 v
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son ficilmente disponibles mediamte 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 perfodo v de periodos sucesivos.

Las estimaclones mas significativas utilizadas en Ia preparacién de estos estados financieros
intermedios se refieren a:

o Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.3).
° Cancelacion anticipada (Nota 1.b)
) Comparacién de Iz informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en los presentes estados financieros intermedios, ademas de las
cifras del periodo comprendido entre €l 1 de enero de 2011 y el 18 de noviembre de 2011, las
correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacidn contenida en estas notas
referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacion relativa al ejercicio 2011 v, por consiguiente, no constituye fas cuentas anuales
del Fondo del e¢jercicio 2010, -

Con objeto de poder comparar la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2011 con la def
ejercicio anterior hay que tener en cuenta que el Fondo se extinguid el 18 de noviembre de
2011, Por tanto lo que la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2011 comesponde al
periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 v ef 18 de noviembre de 2011,

La liquidacion del Fondo se produjo el dia 29 de julio de 2011, y por ello presentamos, v sdlo
a efectos comparativos, ademas de los estados comparativos del cierre del ejercicio anterior,
los estados 8.01 y 5.03 incluidos como Anexo [ y Anexo I, respectivamente, de la fecha
inmediatamente antetior a la fécha en la que se decidi6 la liquidacién del Fondo.

Enire la fecha de Hquidacién y el 18 de noviembre de 2011, no se han producido

movimientos significativos en el Fondo salvo el cobro de los derechos de crédito v la
liguidacion de los pasivos pendientes de pago al 29 de julio de 2011.

~13 -
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No han existido titulares de emisiones del Fondo o acreedores del mismo gue no hayan
percibido los importes previstos en [a escritura de constitucion o folleto de emisién,

Como consecuencia de la liquidacion del Fondo con fecha 2% de julio de 2011, no han sido
confeccionados v presentados los estados 5.05 a fecha 18 de noviembre de 2011,

d) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estos estados financieros intermedios no se ha procedido a la agrupacion
de partidas relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y
estado de ingresos y gastos.

€) Elementos recogides en varias partidas

En la confeccidn de estos estados financieros intermedios no se han registrado elementos
patrimoniales en dos 0 més partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de los estados financicros
intermedios son los siguientes:

a) Enipresa en funcionamiento.

De acuerdo con lo establecido en la escritura del Fondo, entre otras causas, ¢l Fondo e
extinguira cuando se produzea la amortizacién integra de los Derechos de Crédito y cuando
todos los Bonos hayan sido {ntegramente amortizados y no quede ninguna obligacion
pendiente por parte del Fondo. El vencimiento, tanto de los Derechos de Crédito como de los
Bonos, conforme a la escritura tuvo fugar el 29 de julio de 201 1. Con fecha 18 de noviembre
de 2011 se formalizd el Acta Notarial de Liquidacién del Fondo, procediéndose a la extincion
definitiva del mismo.
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b} Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen per el Fondo siguiendo el eriterio del devengo, es decir,
en funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia de! momento
en ¢l que se produzca el cobro o page 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, enajenacion o realizacion, se espera que se produzea en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificindose el resto corno no corrientes.

d) Activos dudosos

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

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 de! mismo.

o Préstamos y partidas a cobrar

En esta caiegoria se clasificarin aquellos activos financieros que, no siendo instrurmentos 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 erédito que dispone el Fondo en cada momento.

Valoracion inicial

Los activos firancieros incluidos en esta categorfa se valorardn inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldrd al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de tramsaccién que les sean
directamente atribuibles.
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Respecto al valor de adquisicién, se debe considerar lo sigujente:

a)  Precio de Compra inicial: representa aquella parte del Precio de Compra de los
Derechos de Crédito que se paga en el momento de su adquisicién, como importe
variable, calculado en cada fecha de Compra.

b)  Precio de Compra Diferido: representa aquella parte del Precio de Compra de los
Detechos de Crédito que se determina en el momento de su adquisicién, como imperte
variable calculado en cada fecha de Compra, con el objeto de cubrir los costes y gastos
del Fondo, el pago de los intereses de los Bonos y los fallidos, vy que se paga
diferidamente en sucesivas Fechas de Compra a medida que se vayan cobrando los
Derechos de Crédito, con arreglo al Orden de Prelacién de Pagos.

Valoracién posterior

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

i) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados
de las cuentas a cobrar, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo. Asi mismo
en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros derivados de
los Bonos de Titulizacién, que ain no han side pagados.

g} Pasives financierss

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por €l Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre gue de acuerdo con su realidad econdmica, supongan para
éste una obligacidén contractual, directa o indirecia, de entregar efectivo u ofro activo
financiero, o de intercamblar actives o pasivos financieros con terceros em condiciones
potencialmente desfavorables.

. Débitos y partidas a pagar
En esta categoria se clasificardn, 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 titulizacién emitidos por el Fondo.

-16-
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Adicionalmente, se tegistrardn en esta categoria las deudas con entidades de crédito que
habieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualguier
disposicién realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracidn inicial

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

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccidn y
aseguramtiento de la emisién, la comisidn inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del organo regulader, los costes de registro de la Escritura de Constitucion, los costes
derivados de la admisién a negociacién 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 contabilizardn en la cuenta de pérdidas v ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

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

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusién de 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 cdlculo del valor actual de fos fiujos de efectivo faturos estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interds efectivo original del instrumento, si su tipo contractual €3
fije, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros,
determinado de acnerdo con las condiciones del contrato, euando sea variable,

- 17~
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La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el perivdo se realiza en el orden inverso al establecido

anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comision variable
periodificada, '

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

Cancelacién

La cancelacion o baja del pasivo se podrd realizar, una vez dado de baja ¢l activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en €1 acumulados.

Bajo este epigrafe se registra aquella parte del Precio de Compra de los Derechos de Crédito
que se determina en el momento de su adquisicién, v que se paga diferidamente a los
Cedentes en sucesivas fechas de Compra a medida que se vayan cobrando los Derechos de

Crédito descontando los gastos incurridos por el Fondo con arreglo al Orden de Prelacién de
Pagos.

Este importe recoge la diferencia entre ingresos y gastos hasta la fecha registrados conforme
al principio de devengo y minorados por los pagos adeudados a los cedentes conforme al
principio de caja.

hb) Ajustes por periedificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas

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

i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por ¢l Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econémico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias tempoararias en caso de existencia.
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] Detericro 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 reversién
en ¢l valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Berechos de crédito

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es ignal a la diferencia entre su valor en libros v el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacion, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya 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 & Fondo obtendrd durante Ia vida
del instrumento. Bn su estimacion se considera toda la informacién relevante que esté
disponible en la fecha de formulacion de los estados financieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

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

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

En ¢l cdlculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se wtiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, st 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, cuando sea variable.

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

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto

cuantitativo no es material. En particular, crando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo es igual o inferior a doce meses.
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En el cileulo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utifizar modelos basados en métodos estadisticos.

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

s  Tratamiento general

Criterio aplicado desde del 1 de julio de 2010 (%}
Hasta 6 meses 25
M4s de 0 meses, sin exceder de © 50
Mis de 9 meses, sin exceder de 12 73
Mas de 12 meses i00
Riesgos con

Criterio aplicado desde ef 1 de enero de 2009 empresas y Riesgos con resto
hasta el 1 de julio de 2010 empresarios (%)  de dendores (%)
Hasta 6 meses 5.3 4,5
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 278 27,4
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 95.8 93,3
Més de 24 meses 100,0 106,0

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

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, ¢l 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 significasivo 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.

220 -
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El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del perfodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, come consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacién de algiin
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 extincidn por
prescripeidn, condonacidn u otras causas. La reversién del deteriore, 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 Hmite el valor en libros del active
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese regisirado 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 cdleulo el valor actual de fos flujos de efectivo futuros

cstimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

La Entidad ha calculado ¢l deterioro de los gjercicios 2011 ¥ 2010 de los activos financieros

del Fondo al cierre del ejercicio habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha.

4, ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el periodo comprendido entre el | de enero v el 18 de noviembre de 2011 y hasta Ia
fecha de formulacién de los estados financieros intermedios no se ha producido ningln error,
ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa fuera necesario incluir
en los estados financieros intermedios del Fonde formulados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

-21-
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5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

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

Riesgo de mercade

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

o 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,

51 bien en el momento de la constitucién del Fondo la Sociedad Gestora, decidié no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorporé este hecho en el rating o bien se doté al
Fondo con mayores niveles de proteccién a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado etc...).

» . Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liguidex

Este riesgo refleja la posible dificuitad del Fondo para disponer de fondos liguidos, o para
poder acceder a ellos, en 1a cuantia suficiente v al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en la Escritura de Constitucion del Fondo.
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Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicién a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en fincién 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 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 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Riesgo de erédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.G.F.T., S.A. y recogida en la Escritura de Constitucién del Fondo, las pérdidas ocasionadas
por la materializacion de este riesgo serén repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion

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

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

Por este motivo, ¢! Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de 1a contraparte.

-23 -



61-108

0K6338607

GLASE 82

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al 18 de noviembre de
2011 y al cierre del ejercicio 2010;

-Miles de eures

2011 2610
Derechos de crédito - 42.044
Efective y otres Actives liquidos equivalentes - 16.632
Otros - 47.852
Total Riesgo - 106.528

6. ACTIVOS FINANCIEROS

Al 18 de noviembre de 2011 no existen activos financieros tras el vencimiento de los mismos
¥ la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2010 era la siguiente:

Miles de euros
2010
No corriente Corriente Totai

Deudores y ofras cuentas a cobrar . B 47.852 47.852

Derechos de erédito : .
Cuentas a cobrar - 41999 41,699
Activas dudosos - 66 66
Correcciones de valor por deterioro de activos () - 21) 213
- 29.896 85.896

6.1 Derechos de ¢rédito

Los Derechos de Crédito a agrupar en el activo del Fondo se derivan de los Contratos de
Adquisicién suscritos o que se suscriban entre ¢l Cedente v los Proveedores o terceras
personas o entidades que, a su vez, los hubiesen adquirido a los Proveedores, por importe
total mdximo de seiscientos millones de euros (600.000.000). La centraprestacién por la
cesién de los Derechos de Crédito, tanto Iniciales cémo Adicionales, serd igual al Valor de
Cesidn correspondiente mds los Gastos Financieros correspondientes (en caso de existir).
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El Cedente, de acuerdo con el articulo 348 del Cdodigo de Comercio y con el articulo 1.529
del Cédigo Civil, responde ante el Fondo, representado por la Scciedad Gestora,
exclusivamente de la existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito. A los efectos de lo
establecido en la Estipulacion 6.2 a) del Real Decreto 926/1998, €l Cedente es la tGnica
entidad que podra ceder los Derechos de Crédito al Fondo.

Los Derechos de Crédito se pueden clasificar, en funcién del momento de su incorporacién al
Fondo, en Derechos de Crédito Iniciales, que son aguellos que se ceden al Fondo por el
Cedente en ¢l momento de su constitucion a través del otorgamiento de la presente Escritura,
v Derechos de Crédito Adiclonales, que son aquellos que se cedan al Fondo dentro gel
Periodo de Cesidn, tal y como se describe en el apartado referente a la Cesidn Adicional de
los Derechos de Crédito Adicionales.

El Cedente responderd frente a la Sociedad Gestora de la existencia de los Derechos de
Crédito Iniciales y de su titularidad legal. No obstante lo antedicho, el Cedente no asumird
ninguna responsabilidad refacionada con la solvencia del Deudor ni resultard afectado por las
pérdidas que el Fondo, el Titular, o en su caso, Titulares o cualquier otra parte interviniente
en los Documentos de la Operacion soporte como consecuencia del impago del Deudor de
cualquiera de los Derechos de Crédito Iniciales cedidos.

El movimiento de los derechos de crédito en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el
18 de noviembre de 2011 y durante el ejercicio 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros
2011
Saldo inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final
DNarechos de crédise -
Cuentas a cobrar y devdores 89.851 62.846 (132.657) Ll
Agtivos dudosos 66 - (66) -
Correeciones de valor por deterioro de activos (-} 21 - 21 -
£9.896 62.845 (152.742) -
Miles de euros
2010
Saldo inicia Adiciones Amoriizaciornes Salde final
Derechos de crédito
Cuentas a cobrar y deudores 21.660 310947 {302.756) 80.853
Activos dudoses 2 58 - 66
Correcciones de valor por deterioro ds activos () )] {1% - 1)
81.666 310.986 (302.736) 89.85%6
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Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de enero v ¢! 18 de noviembre de 2011 se han
devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de 154 miles de euros {2010: 894
miles de euros). no encomtrdndose importes significativos de intereses devengados no
vencidos a 18 de noviembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010.

Al 18 de noviembre de 2011 no. existe importe registrado en la cuenta de pérdidas y
ganancias relacionado con activos deteriorados (2010: pérdida de 19 miles de euros)
registrado en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito™.

Ni al 18 de noviembre de 2011 nd al 31 de diciembre de 2010 se han realizado clasificaciones
de activos.

6.2  Deudores y otras euenta a cobrar

Al 31 de diciembre de 2010 e! apartado “Deudores y otras cuentas a cobrar” incluye facturas
vencidas pendientes de cobro por el Fondo, de las que 47.819 miles de euros habian sido
cobradas a dicha fecha por Ercros, S.A., entidad cedente del Fondo {en adelante, el Cedente,
o el Gestor de Cobros), pero no reembolsadas al mismo. Con posterioridad al cierre del
gjercicio 2010 el Gestor de Cobros ha efectuado pagos al Fondo por importe de 46.107 miles
de euros para satisfacer el pago de parte del importe de las citadas facturas, estando por tanto
pendiente de abono al Fondo, por parte del Gestor de Cobros, facturas vencidas al 31 de
diciembre de 2010, cuyo importe ya ha sido cobrado por el mencionado Gestor de Cobros,
por importe de 1.712 miles de euros.

Con independencia de lo anterior, con posterioridad al 31 de diciembre de 2010, el Gestor de
Cobros ha continuado efectando ¢l cobro de facturas que estaban cedidas al Fondo, sin

" realizar el abono correspondiente al mismo, ascendiendo al 31 de marzo de 2011 a 32.380
miles de euros el importe aproximado de los cobros pendientes de transferencia al Fondo que
deberian haber sido transferidos al mismo por parte del Gestor de Cobros (este importe
incluye la cuantfa de 1.712 miles de euros, mencionada en el parrafo anterior).

Como consecuencia de lo comentado en los parrafos anteriores y del incumplimiento material
por et Gestor de Cobros de los pactos, declaraciones o garantfas contenidos en la operacion
de titulizacién regulada en la Escritura de Constitucién dei Fondo, en la fecha de compra de
facturas de febrero de 2011, acaeci6 el supuesto de finalizacion del periodo de compra de
derechos de créditos adicionales y de amortizacién anticipada y liquidacién del Fondo, segtin
lo previste en su Escritura de Constitucién. La existencia de los cobros pendientes
anteriormente mencionados era una circunstancia excepcional que, de no remediarse, podria

hacer imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo.
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Una vez se puso de manifiesto, a partir del dia 7 febrero de 2011, que no se estaban
transfiriendo al Fondo importes por los cobros de los derechos de crédito cedidos al mismo,
la Sociedad Gestora requiri6é formalmente a Ercros, S.A., con fecha 10 de febrero de 2011,
para que cumpliera estriciamente las obligaciones derivadas de su condicién de Gestor de
Cobros y Cedente y, en consecuencia, regularizara de manera inmediata la situacion respecto
a las transferencias que el Fondo debia recibir por los derechos de crédito cedidos.

Aante la evidencia de que Ia situacién seguia manteniéndose, v que los importes de los cobros
ingresados en la cuenta del Fondo dizante el mes de febrero de 2011 era sustancialmente
inferiores a otros meses, la Sociedad Gestora volvié a requerir al Gestor de Cobros (mediante
burofax de 3 de marzo de 2011) parz que, enire otros extremos, comunicara a los deudores
cedidos la cesién al Fondo, asi como que regularizara la situacién con respecto a las
transferencias que debia recibir ¢l Fondo y se remitiera a la Sociedad Gestora un informe de
la situacién exacta y, especialmente, sobre las causas de las anomalias, incidencias vy falta de
pago que se habian producido en Ia gestion de cobros realizada por el Gestor de Cobros. Ante
la falta de regularizacion de los importes debidos al Fondo por el Gestor de Cobros y de una
respuesta que satisficiera plenamente las necesidad de informacién de la Sociedad Gestora,
€sta remitid un nuevo burofax al Gestor de Cobros, con fecha 10 de marzo de 2011,
requiriendo el envio de determinada informacién que le permitiera determinar con absoluta
precisién la situacién patrimonial del Fondo. En relacién con estos dos burofaxes, la
Sociedad Gestora remitio un nuevo burofax al Gestor de Cobros, con fecha 15 de marzo de
2011, haciendo constar gue no se habian cumplido los requerimientos realizados en los
burofaxes de 3 y 10 de marzo de 2011.

Posteriormente, mediante burofax de 18 de marzo de 2011, la Sociedad Gestora hizo constar
que, segiin la informacién recibida del propio Gestor de Cobros, hasta el 9 de marzo de 2011
el importe de las facturas pendientes de cobro cedidas al Fondo a dicha fecha,
cotrespondientss a pagos realizados por los deudores directamente a cuentas de Frcros como
Gestor de Cobros del Fondo sin que dicho importe hubiera sido ingresado en Ja cuenta de
Fondo, segin lo establecido en su Escritura de Constitucién, ascendia a 32.376 miles de
euros, instindose al Gestor de Cobros a que de forma inmediata ingresara al Fondo dicho
importe, que segin la informacién suministrada por Ercros a la Sociedad Gestora habia sido
ingresado en las cuentas de Ercros, en su calidad de Gestor de Cobros, hasta el 9 de marzo de
2011, y que no se habian transferido al Fondo como era su obligacién.

La Sociedad Gestora, mediante burofax de 25 de marzo de 2011, reiterd el requerimiento de
pago efectuado el 18 de marzo de 2011, antes comentado.
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En el curso de estas reclamaciones, tanto el Bonista tnico del Fondo como el Agente
Financiero {(Banco Santander) consintieron ir extendiendo la suspension temporal del Fondo
durante varias fechas, hasta el 4 de abril de 2011 (inclusive} y que la Sociedad Gestora no
tniciara acciones civiles o penales contta Ercros S.A., aceptando que la Sociedad Gestora no
incutriria en respensabilidad alguna como consecuencia de dicha extension de la suspensién
temporal del Fondo y del no ejercicio de acciones civiles o penales contra Ercros S.A., que
también confirmé su conformidad con las anteriores decisiones, v exonerd a la Sociedad
Gestora de toda responsabilidad derivada de atender las peticiones que le habian formulado

«de proceder a la prérroga de la suspensién temporat de Ia liquidacidn del Fondo.

Con fecha 4 de abril de 2011, se formalizd la Escritura de Novacion Modificativa de 1a
Escritura de Constitucién del Fondo de Titulizacién de Activos NaOH v Emisién de Bonos
de Titulizacidn en la que, entre otros extremos, se expone gue se ha producido un
incumplimiento material por Ercros 8.A. de los pactos, declaraciones o garantias concedidos
en la documentacion de la operacién de titulizacién regulada en la Escritura de Constitucién
del Fondo, ya que, hay un importe de 32.380 miles de euros de cobros pendientes de

transferencia al Fondo que deberian haber sido transferidos al mismo por parte de! Gestor de
Cobros.

Titulizacién de Activos y Ercros S.A. han acordado, previo consentimiento del Bonista Gnico
y del Agente Financiero, en interés del Bonista tmico, el otorgamiento de la citada Escritura
de Novacidn, con el objetivo de permitir al Cedente la posibilidad de seguir ofreciendo
derechos de crédito adicionales al Fondo, sin proceder inmediatamente a la suspension de la
adquisicion de derechos de crédito ni a la amortizacién anticipada del bono emitido por ¢l
Fondo, habiéndose acordado una compra, con caricter excepcional y aislado, por parte del
Fondo de Derechos de Crédito Adicionales por un valor nominal agregado de 54.108 miles
de euros, comprendiendo el precio de estos Derechos de Crédito Adicionales Extraordinarios
dos elementos: el precio de compra inicial por importe de 42.621 miles de euros ¥ el precio
de compra diferido por importe de 11.487 miles de euros, constituyéndose una reserva en el
Fondo (Reserva para pago del precio inicial de Derechos de Crédito Adicionales
Exiraordinarios), que se dotard sin sujecidn a ningln orden de prefacidn, por un importe igual
al precio de compra inicial de los citados Derechos de Crédito (42.621 miles de euros) menos
los importes de cobros pendientes (32,380 miles de euros).

La Sociedad Gestora abonard el precio de compra imicial de los Derechos de Crédito

Adicionales Extraordinarios, compensando en primer lugar el importe de los cobros
pendientes antes citados.

El importe definitivo de Derechos de Crédito Adicionales adgquiridos por el Fondo depender
de los Derechos para los gue el Cedente haya acreditado que ha notificado a los Deudores la
cesion de los Derechos de Crédito Adicionales Fxtraordinarios mediante la documentacién a
la que se hara referencia en la Escritiza de Novacién.
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De los hechos comentados anteriormente 'y de las decisiones adopiadas al respecto, la
Sociedad Gestora remitio debida y puniualmente informacion al Bonista tnico del Fondo, al
Agente Financiero, a Ercros 5.A. y a la Cornisién Nacional del Mercado de Valores.

Al 18 de noviembre de 2011, tras la liquidacion del Fondo, esta cuenta no presentaba saldo.

1. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 18 de noviembre de 2011 el Fondo no presentaba saldo en la cuenta de tesoreriz,
presentando un saldo de 16.632 miles de euros a 31 de diciembre de 2010.

Ni al 18 de noviembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesorerfa por importe significativo.

8. PASIVOS FINANCIEROS

Al 18 de noviembre de 2011 no exdisten pasivos financieros tras el vencimiento de los mismos
con fecha 29 de julio de 2011, La composicion de pasives financieros a 31 de diciembre de
2010 era Ia sipuiente:

Miles de euros
2009
No corricnte Corriente Total

Acreedores y oiras Cuentas 4 pagar - 33109 33109
33.109 33.16%

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 7L313 - 71313
Insereses y gastos devengados no vencidos - 27 21
71313 27 71.340

Deudas con entidades de erédito

Otras deudas con entidades de crédito 2.077 " 2077
2077 - 2077
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8.1 Acreedores y otras cuentas a pagar

A 31 de diciembre de 2010 se regisiraron en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo-
Acreedores y otras cuentas a pagar” los importes reconacidos en el gjercicio anterior en el
epigrafe “Ajustes por periodificacion-Comision variable resultados realizados™ del pasivo del
balance de situacidén por importe de 33,109 miles de euros. Al 18 de noviembre de 2011 no
existe importe tras el vencimiento con fecha 29 de julio de 2011.

Este importe se corresponde con el descuento aplicado en las compras de Derechos de
Cré&dito y que tene con objeto dotar de liquidez al Fondo y cubrir, principalmente, los gastos,
comisiones del fondo, el pago de los intereses de los Bonos v la pérdida posible de los
derechos de crédito, transfiriendo a las entidades cedentes ¢t margen no utilizado de dicho
precio aplazado.

8.2  Obligaciones y otros valeres negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacién (Bono Inicial)

por importe de 71.313.292 euros. El precio de emisién del Bono es de 71.313.292 euros, es
decir, el 100% de su valor nominal.

Composicidn de la emisién

El bono devenga intereses en cada petiodo que serdn igual al tipo de interés variable que
resulte de sumar al tipo de interés de referencia EURIBOR a tres meses mas un diferencial
del 0,35% todo ello calenlado en base a afios de 360 dias.

La duracién de la Emision de los Bonos se dividird en sucesivos perfodos de devengo de
intereses trimestrales, (en adelante, cada uno, un “Periodo de Devengo de Intereses™), que
comenzardn el dia 21 de los meses de marzo, junio, septiembre y diclembre de cada afio,
inctusive, vy finalizardn en la fecha de inicio del Periodo de Devengo de Intereses Trimestral
siguiente, exclusive, o, si fuera anterior, en la fecha de inicio del Periodo de Amortizacion
Anticipada, exclusive, a excepci6n del primer Periodo de Devengo de Intereses, que
comenzard en Ja Fecha de Desembolse y finalizara el 20 de marzo de 2007, ambos inclusive.
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El interés nominal se calculard y devengard, en base a un afio de frescientos sesenta (360)
dias, sobre los dias efectivamente transcurridos de cada Periodo de Devengo de Intereses. EI
Tipo de Interés Nominal determinado para cada Perfodo de Devengo de Interés sers el tipo de
interés variable que resulte de sumar: i) el tipo de interés de referencia EURIBOR, vy ii) el
margen tanto para ¢l Bono Inicial como para los sucesivos que, en su caso, se emitan serd
igual al 0,35%, todo ello calculado en base a afios de 360 dias.

Amortizacién del Bone

a) Amortizacién ordinaria del Bono Inicial.

La amortizacién ordinaria de los Bonos, que serd por importe del cien por cien (100%) de su
valor nominal, comenzara el dia siguiente a la fecha de finalizacion ordinaria del Periodo de
Compra, es decir, el 22 de junio del 2011 y finalizard, como méximo, dos afios después de la
fecha anteriormente indicada. Dado que no se conoce a priori los importes que se amorlizardn
en cada fecha, la totalidad de los bonos se han registrado como pasivo no comriente,

b) Amortizacidn exiraordinaria del Bono Inicial.

La amortizacién anticipada total de los Bonos, que serd por importe del cien por cien (100%%)
de su valor nominal, comenzard el dia siguiente a la fecha de finalizacién anticipada del
Periodo de Compra por o a la concurrencia de cualquiera de los supuestos de extineién y
liquidacion del Fondo a que se refiere 1a Escritura de Constitucidn del Fondo.

Durante el Periodo de Amortizacién Anticipada, los pagos de principal e intereses de los
Bonos tnicamente s¢ realizardn a las personas que con una antelacion minima de dos (2) Dias
Hibiles a cada Fecha de Amortizacién Anticipada y Fecha de Pago figuren inscritos como
titulares de fos Bonos comrespondientes en el registro que llevard la Sociedad Gestora de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 3.6 de esta Estipulacidn Quinta. En todo caso, en
el supuesto de amertizacién anticipada total de los Bonos, finalizardn las adquisiciones de

Derechos de Crédito Adicionales por el Fondo, habiendo finalizado anticipadamente el
Periodo de Compra.
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El movimiento de los bonos durante el ejercicio 2010 y el periodo comprendido entre el 1 de
enero y el 18 de noviembre de 2011 ha sido el siguiente:

Miles de suros
Serie subordinada

2011 2010
Saldo fnicial 71313 71313
Amortizacion {71.313) -
Seldo final - 71313

Durante el periodo comprendido entre el I de enero v el 18 de noviembre de 2011 se han
devengado intereses de tos Bonos de Titulizacién por importe de 634 miles de euros (2010:
816 miles de euros), no existiendo importes de intereses devengados no vencidos habiéndose
satisfecho en su totalidad al vencimiento (2010: 27 miles de euros) registrados en la cuenta de
“Intereses y gastos devengados™ del balance de situacion.

83  Deudas ¢con entidades de crédito
Dentro de este epigrafe el Fondo dispone de tres fondos de reserva;

Miles de eurps

Reserva para gastos 80
Reserva para Compensacién 571
Reserva para Intereses 1.426

2.077

La reserva para Gastos se deberd mantener durante toda la vida def Fondo por el importe que
resulte de lo establecido en la Escritura, debidndose realizar las correspondientes dotaciones
adicionales durante el Periodo de Compra por el importe que sea necesario, en caso de
disposicion total o parcial de dicha reserva, y se mantendrd en la Cuenta de Cobros para el
pago de cualesquiera costes, gastos u otras cantidades debidas por el Fondo, conforme al
Orden de Prelacién de pagos.
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La Reserva de compensacién sera igual al 0,80% del saldo vivo de los Bonos emitidos por el
Fondo. La Sociedad Gestora tendra constituida esta reserva desde la Fecha de Desembolso v
deberd mantenerla durante toda la vida del Fondo, debiéndose realizar las correspondientes
dotaciones adicionales durante el Periodo de Compra por el importe que sea necesario y se
mantendra en la Cuenta de Cobros para el pago de los intereses de los Bonos, para el case de
que alguno de los Cedentes s encontrara o entrara en situacién concursal v los Deudores
Cedidos, tras serle notificada la cesion, se negaran a hacer o no hicieran el pago al Fondo y
hubiera que demandarlos judicialmenie para que pagaran directamente a éste, conforme al
Orden de Prelacion de pagos.

La Reserva para Intereses se dotard por igual al méaxime del 2% del saldo vivo de los Bonos
emitidos. La Sociedad Gestora tendrd constituida esta reserva desde la Fecha de Desembolso
de los Bonos y deberd mantenerla durante toda la vida del Fendo, debiéndose realizar las
correspondientes dotaciones adicionales durante el Periodo de Compra por el importe gue sea
necesario y se mantendré en la Cuenta de Cobros para el pago de los referidos intereses en el

caso de situacién concursal de cualquiera de los Cedentes, conforme al Orden Prelacién de
Pagos.

El movimiento producide en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante el
periodo comprendido entre el 1 de enero y el 18 de noviembre de 2011 y durante el ¢jercicio
2610 ha sido el siguiente:

Miles de eurcs
Fondo de reserva

2011 2010
Saido micial 2.677 2077
Adiciones ) i
Amortizacién _ {2.077) -
Saldo final - 2077

Ni durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 18 de noviembre de 2011,
ni durante el ejercicio 2010 han existido intereses devengados no vencidos de importe
significativo,
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9. SITTACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio es cero ¥ 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.

Segfin las disposiciones legales vigentes las liguidaciones de impuestos no pueden
considerarse defiritivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el piazo de prescripcién de cuatro afios.

El Fondo ticne abierto a inspecei6n todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién, 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 1 de marzo, en fanto no se establerzean
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados Por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacidn
a stos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

10.  OTRA INFORMACION

Dada la actividad a 1a que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién del impacto medioambiental ¥ a la proteccién y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de los estados financieros intermedios del
periodo comprendido entre el 1 de enero v el 18 de noviembrs de 2011 han sido 4 miles de
euros (2019 4 miles de euros}, no habiendo prestado el auditor servicios al Fondo distintas al
de auditoria de cuentas.
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1i. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estos estados financieros intermedios ne ha ocurrido ningin
hecho que afecte o modifique significativamente la informacion contenida en los estados
financieros intermedios.
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El Balance de situacién inmediatamente anterior a la Fecha en la que se decidid la

Liquidacién es como sigue:

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activo financiero & largo plaze
Derechos de créditc

Cuentas & cobrar

Activos dudoses

Correcciones de valor por deterioro de actives {-)
H. Activos por impuestos diferide
HI. Otros actives no corrientes

B} ACTIVO CORRIENTE
IV. Actives no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieres a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrag
Derechos de crédito
Cuentas a cobrar
Activos dudosos
Correcciones de valor por deteriora de activos ()
Intereses y gastes devengados no vencidos
V1. Ajustes por periodificaciones
VIL Efectivo ¥ otros activos liquides egaivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Miles de euros
2011

128.385
31.856

43.168
23
20

53.151
Bt

128.385
EEE Rt
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PASIVO

A) PASIVO NO CORBIENTE
1. Provisiones a large plazo
1. Pasives financieros a large plaza
Obligaciones y otros valoses negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Dendas con entidades de crédito
Otras dendas con entidades de crédito
1. Pasivo por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE
IV Pasivos vinculados con activos ne corrientes mantenidos para la venta
V. Provisienes a corto plazo
VL Pasivos financieros a corto plaze
Acreedores y olras cuentas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series snbordinadas
Intereses y gastos devengados
Deudas con entidades de crédito
Ouas deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados
VEL Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién variable-resultados reatizados
Qtros

€) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS ¥ GASTOS
RECONQCIDOS

VIIL Activos financieros disponibles para ia venta

IX. Cobertura de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos
X1. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVD

-37-
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Miles de euros
201)

1283385

86.793
13.370

71.313
33
2.077

41.592

128.385
—m
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Ll Estado de flujos de efectivo del periodo comprendido entre la fecha inmediatamente
anterior 2 la fecha en la que se decidio 1a liquidacion del Fondo v 1a fecha de extincién es el

siguiente:

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES PE ACTIVIDADES BE
EXPLOTACION
L. Fluje de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizades
Intereses pagados por valores de tiulizacién
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y eréditos en entidades de crédito
2. Comisiones y gastos por servicios financierss pagados por ef Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones
3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Foado
Recuperaciones de failides
Otros
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES BE ACTIVEDADES INVERSION/
FINANCIACION

-

4. Flujos de caja netos por emision de valores de titnlizacién
Cobros por emision de valores de titulizacién

5. Flujos de eaja por adquisicién de activos Sinancieros
Pagos por adquisiciéa de derechos de crédito

6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacin de derechos de crédito
Pagos por amortizacidn de vaiores de titulizacién

7. Dtros flujos provenientes de eperaciones det Fonde
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos
Otros deudores y acreedores

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

Efectivo 0 equivalentes al comienzo del periodo.
Efectivo o equivalentes al final del periodo.

-38 -
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Miles de euros

Nota 2011

{137y
(113)

(1393
26

(24;
3)

4y

{53814}

{1872
{1.972)
(51L042)
20271
(71.313)

(53151

53.151
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AZACION DE AGTIVOS N0

1. Saldo Nominal cﬁbrado per Ercros ¥ ae mgrcsa o en ‘el Fondo: 0,06

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros): 0,00
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo:

4. Vida residual {meses): 0
5.Tasa de amortizacidn anticipada “
6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0.00%
7. Porcentaje de impagado enire 6 y 12 meses: 0,00%
8. Porcentaje de fallidos {1k 0,00%

9. Saldo de faitidos
10. Tipe medio cartera: -

1. Sa]dn vivo del Bono: - B TOTAL UNITARIO

2. Porcentaje pendiente de vencimiento del Bono: ° 0,80% °
3. Saldo vencido pendiente de amortizar: [\
4. Interés impagado [

5. Tipo Bonos (a 18 de noviembre de 2011):

0,%

6. Pagos del periodo
Amortizacién de principal Intereses
Bono 71.313.292 661.204,95

Enalnnin
1. Saldo de la cuenta de Tesorerin:

I Gastos produmdos 2011 37.000
2. Variacion 2011 27,55%

Agencia de
Serie Denominacién calificacisn Situacién actuat Situracién inicial
crediticia
Bono SYP AAA AAA
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

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

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

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

D, Francisco Jestis Cepeda Gonzalez

D®. Raquei Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

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

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de los estados financieros intermedios y el informe de gestion de NaOH, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, (Fondo en liquidacién) correspondientes al ejercicio comprendido entre ¢l |
de enero vy el 18 de noviembre de 2011, por los miembros del Consejo de Administracidn de Titulizacion de
Activos, S.A., S.G.F.T, en la sesion de 27 de marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el
presente Documento que se compone de 54 hojas de papel timbrado encuadernadas y numeradas
correlativamente del OK6338577 al OK6338630, ambos inclusive, estampando su firma los miembros reunidos,
cuyos nombres y apellidos constan en esta dltima hoja del presente, de le que doy fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



