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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
Sociedad Gestora de TDA CAM 11, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de TDA CAM 11, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta
de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 12
de noviembre de 2008 (fecha de constitucidén del Fondo) y el 31 de diciembre de 2008,
cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su
presentacidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. TDA CAM 11, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS fue constituido el 12 de
noviembre de 2008. En consecuencia, las cuentas anuales adjuntas no presentan cifras
comparativas.

3. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
TDA CAM 11, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2008 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio
comprendido entre el 12 de noviembre de 2008 (fecha de constitucion del Fondo) y el 31
de diciembre de 2008 y contienen la informacidn necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espaiola que resultan de aplicacién.

4. Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién
de TDA CAM 11, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la 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 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestidén con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.1..
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)
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Francisco J. Fuentes Garcia
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TDA CAM 11, Fondo de Titulizacién de Activos

Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2008

ACTIVO
INMOVILIZADO

Inmovilizaciones financieras
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisidn de Hipoteca

Subtotal inmovilizado
ACTIVO CIRCULANTE
Deuciores por Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca
Tesoreria
Cuentas de periodificacién
Subtotal activo circulante
TOTAL ACTIVO

PASIVO

ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacién
Entidades de crédito
Subtotal acreedores a largo plazo
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodificacion y acreedores por prestacién de servicios

Subtotal acreedores a corto plazo

TOTAL PASIVO

9F9738944

0J7475136

Miles de euros

1.638.187

1.638.187

19.461
73.259

2.04]1
94.761

1.732.948

1.716.000
500

1.716.500

16.448
16.448

1.732.948
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TDA CAM 11, Fondo de Titulizacion de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio comprendido
entre el 12 de noviembre (fecha de constitucién del Fondo) y el 31 de diciembre de 2008

L. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

TDA CAM 11, Fondo de Titulizacidén de Activos (en adelante el Fondo), se constituyé
mediante escritura publica el 12 de noviembre de 2008, agrupando inicialmente un importe
total de Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca de
1.650.000,000 euros. La fecha de desembolso, 14 de noviembre de 2008, marca el inicio del
devengo de los derechos de sus activos y sus pasivos.

Con fecha 11 de noviembre de 2008 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificé y
registrd la constitucién del Fondo, su folleto de emisién_, asi como la emision de Bonos de
Titulizacion por importe de 1.716.000.000 euros (Nota 8).

El activo de TDA CAM 11 esta integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidas por Caja de Ahorros del Mediterrineo sobre Préstamos
concedidos para la adquisicion, o construccién o rehabilitacién de una vivienda situada en
territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una Sociedad de
Tasacién inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia,

Entre los Préstamos Hipotecarios participados, se encuentran Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emisién de las Participaciones Hipotecarias, del
80% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario (en adelante, “Préstamos Hipotecarios 1”). El saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios 1 representa un importe total de 934.693.840,22 euros.

El resto de los Préstamos Hipotecarios participados son Préstamos en los que el Saldo
Nominal Pendiente no excede, a la fecha de emisién de los correspondientes Certificados de
Transmisién de Hipoteca, del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantiy

Préstamos Hipotecarios 2 representa un importe total de 715.306.159,78 euros.

-3
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El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias y Certificados de

® Transmision de Hipoteca que agrupe y, en cuanto.a su pasivo, por los Bonos de Titulizacidén
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de Participaciones y

Certificados de Préstamos Hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de

renta fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacidn en
® mercados organizados de valores.

b) Duracidén del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca 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 constitucion el Fondo, puede liquidarse
anticipadamente cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmisién de Hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial,
siempre que lo recibido por la liquidacion de los activos sea suficiente para amortizar las
obligaciones pendientes de los titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el orden de
prelacion de pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las
autoridades competentes.

Bajo una hipétesis de amortizaciones anticipadas del 10%, el Fondo se extinguiria en
diciembre de 2025.

c) Recursos disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
e o de retencién relacionadas en el apartado Insolvencia del Fondo, serédn el importe depositado
en la Cuenta de Tesoreria, que estard compuesto por:

L. Cualquier cantidad en concepto de intereses ordinarios devengados y reembolso de
principal comrespondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo

de Pago);
e 2. El Avance técnico;
3. Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva;
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4, Los rendimientos producidos por dichos importes en la Cuenta de Reinversion;
® 5. La Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta de Intereses y
6. Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo correspondientes a los
Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo (correspondientes a los fres meses
naturales inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago).
® d) Orden de Prelacion de Pagos

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

1. Gastos Ordinarios y Extraordinarios e impuestos que correspondan abonar por el
‘ Fondo.

2. Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses, 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.

® 3. Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A (Serie Al, Serie A2, Serie A3 y Serie A4).

4,  Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B, El pago de estos intereses de la Serie C se .
postergara pasando a ocupar la posicién (7) del presente Orden de Prelacion de Pagos.

5.  Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara pasando a ocupar la posicion (8) del presente Orden de Prelacion de Pagos.

@
6.  Amortizacion de los Bonos por la cantidad disponible de amortizacién.
7.  En caso de que concurra la sttuacion descrita en el numero (4) anterior, pago de los
Intereses de los Bonos de la Serie B.
8.  En caso de que concurra la situacién descrita en el nimero (5) anterior, pago de los
® Intereses de los Bonos de la Serie C.

9.  Dotacidn, en su caso, del Nivel Requerido del Fondo de Reserva.

10. Pago de intereses de los Bonos de la serie D.

® -5
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11.  Amortizacion de los Bonos de la Serie D.

® 12.  Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago

liquidativo del Contrato de Permuta de Intereses excepto en los supuestos contemplados
en el orden (2) anterior.

13. Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.
14.  Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado.

15. Pago del Margen de Intermediacién financiera (Comisién Variable de la Entidad
L4 Cedente).

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:

¢ 1. Los Recursos Disponibles del Fondo, se aplicarin a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segiun el orden de prelacién establecido vy a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

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

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

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos, la gestién del Fondo esta

@ encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, quienes a
su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

Titulizacidén de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién trimestral igual a una cuarta parte del
0,018% del Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias y de los
Certificados de Transmision de Hipoteca en la Fecha de Pago inmediatamente anterjer

Igualmente, la comision en cada Fecha de Pago no podra ser inferior a 12.500 euros, o L MA"@’ x‘\“j
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TDA CAM 11, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo previsto en el
Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo estd regulado conforme a:

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

(iii) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de 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 aplicacién.

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

(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 informacion estadistica de los Fondos de Titulizacidn.

(vi)  Demaés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion. '

g) Régimen de tributacidn

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. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el
Valor Afiadido. '

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo presentandose
acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009
25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestren
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo.

-7
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Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado en cuanto a su amortizacion, constituyendo por
ello tanto los Activos Titulizados como los Bonos de Titulizacién instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacién, se indican Gnicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Activos Titulizados bajo la hipotesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

Las cuentas anuales del ejercicio son formuladas por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora y se someterdn a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos.

La Circular 2/2009 entra en vigor el 31 de marzo de 2009 y establece como fecha de
transicién (fecha de primera aplicacidn) a las nuevas normas el 1 de enero de 2008.

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la citada Circular 2/2009 los criterios contables
relativos a:

. criterios de registro y valoracién de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,
. criterios de registro y valoracion de pasivos financieros (salvo lo relativo a la

repercusion de pérdidas a los pasivos financieros),
. garantfas financieras, y
. coberturas contables;

entrardn en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de la
primera aplicacion de estas normas en el ejercicio 2009 (ver Nota 17).

Asimismo de acuerdo con esta disposicién, las normas que regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se aplicardn por primera vez a las cuentas anuales del
ejercicio 2009.
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b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion 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 aplicacién de las politicas
contables y a los 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 historica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son ficilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos v pasivos afectados. 8i como consecuencia, de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

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

refieren a:
. Las pérdidas por deterioro de activos financieros; y
. Cancelacién anticipada

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en la escritura de constitucion del
Fondo.

c) Comparacion de la informacién

Por ser este el primer ejercicio de actividad del Fondo, no se incluye en el balance de
situacion, la cuenta de Pérdidas y Ganancias y el cuadro de financiacion saldos del ejercicio
anterior.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estin expresadas en miles de euros, salvo que se
indique lo contrario.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracién
contenidas en la Circular 2/2009 de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en vigor, teniendo en cuenta lo establecido en la Normas Transitorias de la citada
Circular.

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Titulizacién de Activos, S.G.F.T., S.A. ha considerado que
la gestién del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como propdsito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion 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 comriente real que los mismos representan, con independencia del momento en
el que se produzca el cobro o pago de los mismos.

Los intereses correspondientes a las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmision de Hipoteca que se puedan encontrar en situacién de impago son reconocidos en
el activo, excepto para aquellos casos en los que la garantia real sea insuficiente para cubrir el
principal de la Participacién y del Certificado mds los intereses impagados, situacién en la
que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados.

c) Inmovilizado financiero

Cartera de Participaciones Hipotecarias y de Certificados de Transmision de Hipoteca

Se registran por el valor nominal de las Participaciones y de los Certificados adquiridos al
cedente que coincide con su valor de adquisicién.

!
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Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca impagados se
mantienen como activo hasta el momento en el que se consideran fallidos, fecha en la que se
retroceden los intereses impagados hasta entonces. El capital de las Participaciones y
Certificados considerados fallidos se mantiene en balance hasta el momento en el que el bien
hipotecado no garantiza su recuperacion, fecha en la cual se registra en la cuenta de pérdidas
y ganancias, por el importe no recuperado.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca fallidos se
definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el pago igual o superior
a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado
fallido conforme a la Circular 4/2004 del Banco de Espafia.

d) - Cuentas de periodificacion de activo

Se corresponden con la periodificacion de la Tesoreria, las Participaciones Hipotecarias y los
Certificados de Transmision de Hipoteca v los intereses a cobrar derivados del contrato de
permuta financiera o “Swap”.

e) Acreedores a largo plazo

Bonos de Titulizacién

Se corresponde con la fnica emisién realizada y se encuentran registrados por el valor de
reembolso.

Entidades de crédito

Se corresponde con el importe de la financiacién dispuesta al cierre del ejercicio.
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f) Acreedores a corto plazo
® Cuentas de periodificacién
Se corresponden con la periodificacion 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 administracion financiera y operativa. del Fondo, con la periodificacién de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacion, posiciones pasivas con entidades
® financieras e intereses a pagar derivados del contrato de permuta financiera o “Swap™.

g) Contrato de permuta financiera (Swap)

El contrato Swap suscrito por el Fondo tiene por objeto cubrir el riesgo de tipo de interés al

que esta expuesto el Fondo por ser diferentes los tipos de interés de referencia de sus activos
] y pasivos. Los resultados obtenidos en este contrato se registran en la cuenta de pérdidas y

ganancias de manera simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

El resultado neto obtenido de las liquidaciones del Swap se registra, en la cuenta de “Intereses
del Swap” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificandose como ingreso o gasto, segin

corresponda.

o .
h) 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 temporales y permanentes que surjan de
acuerdo con los criterios fiscales.

®
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4. CONTRATO DE SERVICIOS FINANCIEROS

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Instituto de Crédito Oficial, en adelante el 1.C.O., 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 y amortizaciones de los Bonos de Titulizacion.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacién del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacién minima de dos meses
por parte del Agente de pagos, en este caso, el 1.C.O.

- El Agente de Pagos recibird una remuneracién igual a 6.925 euros trimestrales,
pagaderos en cada Fecha de Pago, mas el 0,00380% del Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisioén de Hipoteca en
cada fecha de pago. Sin prejuicio de lo anterior, la comision fija del Agente de Pagos
disminuird a razén de 780 euros trimestrales conforme vayan amortizindose en su
totalidad alguna de las Series de Bonos, hasta alcanzar un minimo de 4.585 euros
trimestrales.

5. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA

La composicion al 31 de diciembre de 2008 y el movimiento de este epigrafe desde su
constitucion es el siguiente:

Miles de euros

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos por:
Caja de Ahorros del Mediterraneo 1.650.000

Total 1.650.000

Amortizaciones

Saldo al 31 de diciembre de 2008

-13 .-
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Las Participaciones y Certificados vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2008
ascienden a 8.993 miles de euros y se presentan en el epigrafe de “Deudores por
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca” junto con los
intereses vencidos pendientes de cobro, por un importe total de 19.461 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2008 este epigrafe incluye Participaciones y Certificados impagados
por importe de 254 miles de euros, no habiéndose registrado Participaciones y Certificados
fallidos a dicha fecha.

Las participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

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

- Estin representados por un Titulo Multiple representativo de las Participaciones y
Certificados.

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

- Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido de
base para la titulizacion.

- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacién o Certificado. El tipo medio ponderado de la cartera
de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2008 es del 5,813%.

- Los Préstamos Hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, con
periodos de revision de 1 afio. Algunos Préstamos tienen un periodo inicial a tipo fijo.

- Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la Participacién o Certificado a percibir la
totalidad de los pagos que, en concepto de principal incluyendo amortizacion

asi como la totalidad de los intereses que reciba la Entidad Emisora por dj
Préstamos.

.14 -
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- El cobro del Emisor de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de
Transmision de Hipoteca en concepto de principal o intereses se realizara el 20 de
cada mes, esto es, en cada Fecha de Cobro. De acuerdo con la escritura de
constitucion todos los cobros y pagos se realizarin mediante una cuenta abierta a
nombre del Fondo en el 1.C.O. denominada “Cuenta de Tesoreria”.

- La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operaci6n, ni
otorga garantias o avales ni se establece pactos de recompra de tales Participaciones y
Certificados.

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

- Las Participaciones y los Certificados de Transmisién de Hipoteca representados en
un Titulo Multiple se encuentran depositados en ¢l L.C.O.

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

. Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

. Con rango de primera hipoteca sobre la totalidad de la finca o segunda siempre
que el hipotecante sea la misma Entidad y se cumpla que la suma de los saldos
vivos no exceda del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas.

. El valor de tasacién de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera
previa” de la Entidad coincide con el que aparece en el certificado de tasacidn
emitido por la Entidad que efectud la tasacion.

el Real Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decret
1289/1991 de 2 de agosto.

-15-
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. Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacidén del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por el saldo del préstamo.

- Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucién del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 14 de noviembre de 2008.

- En caso de liquidacién anticipada del Fondo, el Emisor tendrd derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en el
momento de la liquidacidn, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de recompra de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

- Las Agencias de Calificacion ha sido Moody's Investors Service Espafia, S.A.

- El nivel de calificacién otorgado por Moody’s para los Bonos Al, A2, A3 y A4 ha
sido de Aaa, para los Bonos B de Aal, para los Bonos C de Baa3 y para los Bonos D
de C.

En el supuesto de que el Emisor acordara la modificacién del tipo de interés de algin
Préstamo Hipotecario, seguirdn correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses
ordinarios devengados por éste. Dicha modificacion no podra realizarse cuando el tipo medio
de la cartera se sittie por debajo del tipo de referencia de los Bonos mas 0,50%.

Durante 2009 de acuerdo con los planes de amortizacion de cada préstamo hipotecario

participado y bajo la hipétesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, vencerdn

Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca por importe de

25.377 miles de euros.

N8 \"\\\\\ P""’U&‘;%ﬁ;.\;{‘z%

e X

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por importe de 1.612 miles d

Periodificacién” del activo del balance de situacién a dicha fecha (Nota 7).

-16 -




FAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

° 3F9738926
1072008
. £‘" Z‘
0J7475154
o
CLASE 82 b 511
RN -
6.  TESORERIA
¢ El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 se corresponde con
el efectivo depositado en el ICO y en la entidad emisora como materializacién de una Cuenta
de Reinversion, que serd movilizada s6lo en cada Fecha de Pago. Devenga un tipo de interés
de referenciado al Euribor a tres meses y se liquida el 28 de marzo, 28 de junio, 28 de
septiembre y 28 de diciembre. :
o El movimiento de este epigrafe desde el 12 de noviembre de 2008 (fecha de constitucion del
Fondo) hasta el 31 de diciembre de 2008 ha sido el siguiente:
Miles de euros
Altas 75.574
Bajas (2.315)
o
Saldo al 31 de diciembre de 2008 _ 73259
Dentro de este epigrafe se incluye un fondo de reserva dotado a partir del importe concedido
por la Entidad Emisora en concepto del Bono D destinado a atender determinadas
obligaciones del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles.
@
7. CUENTAS DE PERIODIFICACION (ACTIVO)
La composicion de este epigrafe de cuentas de periodificacion activas al 31 de diciembre de
2008 es la siguiente: :
@
Miles euros
Cuentas de periodificacion de:
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca (Nota 5) 1.612
Tesoreria 429
®

Corresponde a los intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio.
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La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucidén del Fondo a la emision de varias series de Bonos de Titulizacién,

con las siguientes caracteristicas:

Importe nominal

Numero de Bonos

Importe nominal unitario

Interés variable Bonos Serie Al:
Bonos Serie A2:
Bonos Serie A3:
Bonos Serie A4:
Bonos Serie B
Bonos Serie C
Bonos Serie D

Forma de pago

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de intereses
Fecha del primer pago de intereses

Amortizacién

1.716.000.000 euros.

17.160: 3.348 Bonos Serie Al
5.179 Bonos Serie A2
4.032 Bonos Serie A3
2.291 Bonos Serie A4
330 Bonos Serie B
1.320 Bonos Serie C
660 Bonos Serie D

100.000 euros.

Euribor 3 meses +0,30%
Euribor 3 meses + 0,40%
Euribor 3 meses + 0,50%
Euribor 3 meses + 0,60%
Euribor 3 meses + 0,75%
Euribor 3 meses + 1,50%
Euribor 3 meses + 3,50%

Trimestral.

28 de marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de
diciembre de cada afio.

14 de noviembre de 2008.
30 de marzo de 2009.-

La amortizacién de los Bonos A, B y C s¢ realizard a
prorrata entre los Bonos de la Serie que comresponda
amortizar (de acuerdo con lo previsto a continuacion), .=
mediante la reduccién del importe nominal, hast / \_“)
completar el mismo, en cada Fecha de Pago por y
importe igual a la menor de las siguientes cantidades: §

4D - ,'g,‘}“ T,
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a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el

® Saldo Nominal Pendiente de los Bonos (previo a la
amortizacién que se realice en esa Fecha de Pago) y el
Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones y los
Certificados no Fallidos correspondiente al tiltimo dfa del
mes anterior al de la Fecha de Pago.

b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago,
deducidos los siguientes importes:

®
¢ Gastos ¢ impuestos.
e  Comisién de gestién a la Sociedad Gestora.
¢ Pago de la Cantidad Neta a pagar derivada del
contrato de Swap.
s Pago de intereses de los Bonos A.
¢ Pago de intereses de los Bonos B.
® Vencimiento Los Bonos se consideraran vencidos en la fecha en que
estén totalmente amortizados o en la Fecha de
Liquidacién del Fondo.
El movimiento habido desde la fecha de constitucién del Fondo hasta el 31 de diciembre de
o 2008 ha sido el siguiente:
Miles de curos.
Saldo inicial 1.716.000
Amortizaciones .
® ioi 1.716.000
Saldo al 31 de diciembre de 2008 —_r

La emisién de los Bonos esta en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A. (Iberclear).

(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).
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Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Bonos de Titulizacién
por importe de 11.133 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a
corto plazo” (Nota 11).

9. ENTIDADES DE CREDITO

Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO
Importe total facilitado por:

Miles de euros

Caja de Ahorros del Mediterraneo 13.000
Saldo Tnicial 13.000
Saldo al 31 de diciembre de 2008 No dispuesto

Desembolso La entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizarg

el Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago (30 de
marzo de 2009), mediante su ingreso en la cuenta abierta a
nombre del Fondo en el Agente Financiero.

Tipo de interés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses mas un margen del
0,75%. :

Vencimiento final: Fecha de liquidacién del Fondo.

Finalidad: A cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de

Pago del Fondo entre el devengo y cobro de los intereses de
las Participaciones y los Certificados.

Amortizacidn: Se realizara en cada Fecha de Pago reduciendo el principal
nominal pendiente en funcién de las necesidades de recursos i
para cubrir el desfase entre el devengo y el cobro de intereses
de las Participaciones y los Certificados.

220 -
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PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES -

Importe total facilitado por:

Caja de Ahorros del Mediterrineo
Saldo inicial
Saldo al 31 de diciembre de 2008

Tipo de interés anual:

Finalidad:

Amortizacion:

Miles de euros
500

500

500 miles de euros.

Variable, e igual al Euribor 3 meses mds un margen del
0,75%.

Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a los Bonos.
Se realizard en 20 cuoctas consecutivas e iguales, la primera de

las cuales tendrd lugar en la primera Fecha de Pago (30 de
marzo de 2009).

Los costes devengados por estos préstamos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias

en el epigrafe de “Intereses de préstamos”.

Al 31 de diciembre de 2008 hay intereses devengados no vencidos de Préstamos por importe
de 3 miles de euros que se han registrado en el capitulo de “Acreedores a corto plazo” (Nota -

11).

10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA (SWAP)

La Sociedad Gestora formalizd en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja de
Ahorros del Mediterraneo un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap cuyos
términos mas relevantes se describen a continuacién.
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La celebracion del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
riesgo de tipo de interés al que estd expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse las
Participaciones y los Certificados sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices
de referencia vy diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables
establecidos para cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo, y por
otro lado, al riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacion
de préstamos hipotecarios, las Participaciones y los Certificados puedan ser objeto de
renegociaciones que disminuyan-el tipo de interés pactado.

Parte A: La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo.

Parte B: Caja de Ahorros del Mediterrdneo.

Fechas de liquidacion: 28 de marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de
diciembre. La primera Fecha de Pago del Fondo sera el 28
de marzo de 2009.

Periodos de liquidacién: Dias transcurridos entre dos Fechas de Liquidacién

consecutivas. Excepcionalmente, el primer periodo de
liquidacién tendrd lugar entre la Fecha de Constitucion (12
de noviembre de 2008, incluida) y el 28 de marzo de 2009
(excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A: Suma de todas las cantidades de interds de las
. Participaciones y Certificados pagadas por los Deudores
Hipotecarios durante los tres periodos de Cobro
inmediatamente  anteriores a la Fecha de Pago
correspondiente y que se corresponderén con las que hayan
sido efectivamente transferidas al Fondo.

Cantidades a pagar por la Parte B: En cada Fecha de Liquidacién, la Parte B abonard una
cantidad que serd igual al resultado de recalcular los pagos
de intereses que componen la cantidad a pagar por la parte
A que se liquidara en la misma fecha en que se liquide la
Cantidad a Pagar por la parte B y el importe a que ascienda
en la Fecha de Pago correspondiente, la comision
devengada por el contrato de administracién para el nuevo
administrador, en caso de sustitucién del Cedente como
administrador de los Préstamos Hipotecarios agrupados en
el Fondo.

Dicho recilculo consistird en sustituir el tipo efectivo
aplicado a cada Préstamo Hipotecario por el Tipo des” {3

igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos paraft
Periodo de Devengo de Intereses en curso més el marg
medio de los Bonos ponderade por el Saldo Nomi
Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha
Determinacion inmediatamente anterior a la Fecha de Pag

correspondiente, més un 0,65%. ‘
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Incumplimiento del contrato En el caso de que alguna de las partes no hiciese frente a
sus obligaciones de pago, la otra podrd optar por resolver
el Contrato.
Vencimiento del Contrato Fecha més temprana entre:

- Fecha de Vencimiento Legal del Fondo (28 de
septiembre de 2061), y
- Fecha de extincién del fondo.

Al 31 de diciembre de 2008 existen intereses devengados no vencidos a pagar derivados de
este contrato de permuta financiera por importe de 348 miles de euros (Nota 11).

11..  ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicién de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2008 es la
siguiente:

Miles de euros
Cuentas de periodificaciton

Intereses

Entidades de Crédito (Nota 9) : 3
Bonos de Titulizacién (Nota 8) 11.133
Contrato Swap (Nota 10) 348
11.484

Comnisiones
De gestién 187
Agente de Pagos 12
199
Acreedores por prestaciones de servicios 189
Acreedores por avance técnico 3.733
Margen de Intermediacién Financiera 843
16.448

. Uﬁﬂ'?‘_‘&"‘.ﬁ.‘“

Bajo el epigrafe “Acreedores por avance técnico”, se registran los importes que en cada fecha
de cobro, el cedente transfiere al Fondo, por el principal e intereses en mora de 1
operaciones de la cartera. Dichos importes seran devueltos al cedente en la siguiente fecha

cobro. '
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La cuenta “Margen de Intermediacién Financiera” recoge el importe que se registra como
gasto del ejercicio en el epigrafe “Margen Variable de Intermediacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

12.  SITUACION FISCAL

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

Segiun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
congsiderarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripeion de cuatro afios.

El Fondo desde su constitucidn no ha recibido inspeccion alguna por parte de las autoridades
fiscales para ninguno de los impuestos que le son de aplicacion. En opinién del Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo, no se estima que se devenguen pasivos
significativos para el mismo, como consecuencia de la inspeccién, si hubiere, en relacion a
los ejercicios abiertos a inspeccion.

13.  REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio
comprendido entre el 12 de noviembre de 2008 y el 31 de diciembre de 2008 han ascendido a
4 miles de euros.

* ’K‘Q"\ I
e

t

Adicionalmente, los honorarios por otros servicios prestados en el ejercicio 2008 por el
auditor de cuentas han ascendido a 24 miles de euros. En este importe se incluyen también loj
honorarios percibidos por las sociedades de servicios profesionales que comparten nomb
comercial con la sociedad de auditoria.
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14,  ACTUACIONES EMPRESARIALES CON INCIDENCIAS EN EL MEDIO
AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza mediocambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a informacidn de cuestiones mediocambientales.

15. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién correspondiente al ejercicio comprendido entre el 12 de noviembre
y el 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de euros

APLICACIONES
Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca 1.638.187
TOTAL APLICACIONES 1.638.187
IGENES
Recursos generados en las operaciones -
Bonos de Titulizacién 1.716.000
Entidades de crédito _ 500
TOTAL ORIGENES 1.716.500
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES -
(AUMENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE) 78.313
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Miles de euros
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

Deudores 19.461
Tesoreria 73.259
Cuentas de periodificacion 2.041
Acreedores a corto plazo {16.448)
78.313

CONCILIACION DEL RESULTADO CONTABLE

Resultado contable -
Amortizacién -

Recursos generados en las operaciones

16. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2008 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no
ha ocurrido ningtn hecho digno de mencidén que afecte o modifique la informacion contenida
en las citadas cuentas anuales, salvo lo indicado respecto de la publicacién de la Circular
2/2009, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

L A
Y
b
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e,
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17.  ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se bha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presenta de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009, de
25 marzo de la Comision del Mercado de Valores, habiéndose tomado como fecha de
transicidn el 1 de enero de 2008.

A continuacién se incluye, de acuerdo con la informacion requerida en la Norma Transitoria
Tercera de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores, la siguiente informacién:

- . Explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta
el 31 de diciembre de 2007 y los utilizados a partir de dicha fecha e impactos
significativos.

Las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta 31 de diciembre de
2007 y los utilizados a partir de dicha fecha, derivadas de 1a aplicacion de 1a Circular 2/2009
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. Nuevo estado contable en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha modificado el formato de presentaciéon del balance de
situacién y de la cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducido nuevos estados contables en
las cuentas anuales: el estado de flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastos
reconocidos. Las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales se aplicaran por
primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009,

. Cambios en normas de registro y valoracién

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la nueva
normativa contable surgida tras la aprobacién la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con las excepciones previstas en la Norma
Transitoria Segunda de la citada Circular. Las principales diferencias entre estas normas de
registro y valoracién y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:
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1) Gastos de constitucion: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
® capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicién en el activo del balance de
situacién dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de constitucidn y se

amortizaban linealmente en el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual
normativa dichos gastos se registran como costes de transaccidn aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros e imputandose en funcioén de
la tasa de interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo. En el caso de que a la fecha
de entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hubieran amortizado completamente

& dichos gastos segtin la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacién
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucién en transicion” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacion en el periodo residual seglin la normativa anterior, salvo que se decida
su cancelacion de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de
explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

| 2) Moneda extranjera: Conforme a la anterior normativa contable las operaciones en
moneda extranjera se contabilizaban al tipo de cambio vigente a la fecha de la
transaccién. Diariamente, las diferencias que se producian respecto al cambio
histérico se registraban de la siguiente forma:

. Si procedian de la cartera de inversiones financieras se consideraban como
® plusvalias o minusvalias latentes de cartera.
. Si procedian de débitos o créditos las diferencias negativas se imputaban a

resultados, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogian en
el pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.

. Si procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaban
e o cargaban, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Dentro del nuevo marco contable introducido por la Circular 2/2009, las diferencias
en moneda extranjera se registran como sigue:

. Si proceden de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se tratardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la
valoracién. f”’mm“@\
. e .;\\D - /b,”/q\\@
/ /"Q\\Ec ’ / Z’E\\“‘M
. r o ‘1 : . s o X A E Rt
. Si proceden de la tesoreria, débitos o créditos, estas diferencias positivag/o s 3¢ xff%@ \%\»{.
1 {5 (4 i

negativas se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdid
ganangcias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”,
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El Fondo no mantiene saldos en moneda extranjera.

3) Activos financieros: con ¢l anterior marco contable, la cartera de activos financieros se
registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicion. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacion aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valordndose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo cotriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacidn se espera que se produzca en un plazo maximo de 1 afio contado a partir
del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregira, en caso de evidencia
objetiva de deterioro, mediante la provision que resulte de de comparar su valor en
libros y el valor actual de los flyjos de efectivo futuros que se estimen se van a
generar.

4) Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en
balance las periodificaciones de los contratos y en cuenta de pérdidas y ganancias se
registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, posteriormente se llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registraran en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo
positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
o gjercicios en los que la operacion cubierta prevista afecte al resultado.

Como consecuencia de la aplicacidén de la Circular 2/2009, no se han producido ajustes
significativos a la fecha de constitucion.
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TDA CAM 11, Fondo de Titulizacién Hipotecaria
Informe de Gestidn

Ejercicio 2008

TDA CAM 11, Fondo de Titulizacidén Hipotecaria, fue constituido por Titulizacién de Activos
S.G.F.T., el 12 de noviembre de 2008, comenzando el devengo de los derechos de sus activos y
obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (14 de noviembre de 2008). Actia
como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial (I.C.0.), con funciones de
depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitio 17.160 Bonos de Titulizacion Hipotecaria en series:

- La Serie Al esta constituida por 3.348 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 del 0,30%.

- La Serie A2 esta constituida por 5.179 Bonos que-devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (i1) un margen del 0,40%.

- La Serie A3 esta constituida por 4.032 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 del 0,50 %.

- La Serie A4 esta constituida por 2.291 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 del 0,60 %.

- La Serie B estd constituida por 330 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 del 0,75 %.

- La Serie C estd constituida por 1.320 Bonos que devengan un interés nominal anual P i
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a :
meses, mas (i) un margen del 1,50 %.
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- La Serie D esta constituida por 660 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (i) un margen del 3,50 %.

El Cedente otorgard, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Préstamo Subordinado, un
préstamo subordinado al Fondo (en adelante, el “Préstamo Subordinado™) por un importe
méximo de TRECE MILLONES QUINIENTOS MIL (13.500.000 €) euros.

La entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizara en dos (2) disposiciones mediante
su ingreso en la Cuenta de Tesoreria: -

La primera disposicién, por un importe de QUINIENTOS MIL (500.000 €) euros, tendra lugar
en la Fecha de Desembolso.

La segunda disposicidn, por un importe maximo de TRECE MILLONES (13.000.000 €) de
euros tendrd lugar el segundo Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago. El importe
definitivo de la segunda disposicion serd determinado por la Sociedad Gestora antes del
segundo Dia Habil anterior a la primera Fecha de Pago.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado a partir del importe concedido por las
Entidades Emisoras en concepto de Bono D destinado a atender determinadas obligaciones del
Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada Fecha de Pago se dotara el
Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con los recursos que
en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin. El Nivel Requerido del Fondo de Reserva
serd, en cada Fecha de Pago, la menor de las siguientes cantidades: 66.000.000 euros o el 8% -
del saldo nominal pendiente de cobro de la emisién de bonos de las Clases A, By C.

Asi mismo se constituy6 un 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 tendré lugar €l 30 de marzo de 2009.
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Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante €l ejercicio han transcurrido dentro de los
pardmetros previstos. 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 la
evolucion de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada de las
Participaciones Hipotecarias del 10%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la
Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 29 de diciembre de 2025, conforme a lo estipulado
en la Escritura de Constitucion del Fondo v en el Folleto de emision del mismo.

Se adjunta a este informe de gestion el cnadro de flujos de caja del Fondo correspondiente a los
periodos de liquidacion del ejercicio 2008.

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las péginas de
Titulizacién de Activos S.G.F.T. en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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TDA CAM 11 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
INFORMACION SOBRE EL FONDO
I a3l de dicie;pbr de 2008 §
L CARTERAT CARTAS e
1. Saldo vivo de Participaciones Hipotecarias (sin impagos, en euros): 1.637.933.278,44
2. Saldo vivo de Participaciones Hipotecarias (con impagos, en euros): 1.638.186.732,63
2.Vida residual (meses): 395
3.Tasa de amortizacion anticipada (annalizada):
Ultimos 3 meses: -
Ultimos 6 meses: -
Ultimos 12 meses: -
4. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,00%
5. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,00%
6. Porcentaje de fallidos': 0.00%
7. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) -
8. Tipo medio cartera: 5,81%
9. Nivel de Impagado®: o 0,00%
B S Gt
1. Saldo vivo de Bonos por Serie (euros):
a) Serie Al 334.800.000,00
b) Serie A2 517.900.000,00
c) Serie A3 403.200.000,00
d) Serie A4 229.100.000,00
e) Seric B 33.000.000,00
f) Serie C 132.000.000,00
g) Serie D 66.000.000,00
2. 8aldo vivo unitario por Serie (euros):
a) Serie Al 100.000,00
b) Serie A2 100.000,00
c) Serie A3 100.000,00
d) Serie A4 100.000,00
e) Serie B 100.000,00
f) Serie C 100.000,00
g) Serie D 100.000,00
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) Serie Al 100,00%
b) Serie A2 100,00%
c) Serie A3 100,00%
d) Serie B 100,00%
e) Serie C 100,00%
f) Serie D 100,00%
4, Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
5. Intereses devengados no pagados: 11.132.322,03
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Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2008):
a) Serie Al 4,628%
b) Serie A2 4,728%
¢) Serie A3 4,828%
d) Serie A3 4,928%
e) Serie B 5,078%
® 1) Serie C 5,828%
2) Serie D ' 7,828%

Liquidez:
® 1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 184.,475,36
2. Saldo de la cuenta de Reinversion 1CO: 73.074.218,65

Importe pendiente de reembolso de préstamos:
® 1. Préstamo subordinado : 500.000,00

1. Gastos producidos 2008 186.806,24

. 'Se considera Participacion Hipotecaria Fallida aquella Participacion cuyo préstamo tiene un refraso en el pago igual o
superior & 12 meses, 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 Ia Circular 4/2004 del Banco de Espafis.

El porcentaje esta calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento més el saldo impagado a 31 de diciembre.

Aimporte de principal da las Participaciones Hipotecarias con impagos superiores a 90 dias
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MIEMBROS DEL/CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D, Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro

D, Francisco Javief Saiz Alonso D. Gumkrsindo Ruiz-Bravo de Mansilla
DA Raquef-Mért_fnez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos

D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gomez Begr Stearns Sffanish Securitization Corporation
~ Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA CAM 11, Fondo de Titulizacién de Activos,
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2008 por los miembros del Consejo de
Administracion de Titulizacion de Activos, 8.A., 8.G.F.T., en la sesién de 22 de abril de 2009, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 43 hojas de papel timbrado encuadernadas
y numeradas correlativamente del OJ7475132 al 0J7475174, ambos inclusive, estampando su firma los
miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta tltima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de abril de 2009

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo
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Yo, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid y de
su Ilustre Colegio,
DOY FE: de que la presente fotocopia reproduce
fielmente el original que tengo a la vista para su
cotejo. :
Estia extendida en cuarenta 'y tres folios del
Timbre del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, de la serie 9F, numeros 9738948, y los
cuarenta y dos anteriores en orden correlativo
decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el numero 312,
en el Libro Indicador namero 5.
En Madrid, a veinticuatro de abril de dos mil
nueve. ’
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