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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Al Consejo de Administracion de
Titulizaciéon de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién
Sociedad Gestora de Madrid Empresas I, Fondo de Titulizacién de Activos

Hemos auditado las cuentas anuales de Madrid Empresas I, Fondo de Titulizacion de Activos, (el
Fondo) que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008 y la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion 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 realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

Las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas son las primeras que los Administradores de la
Sociedad Gestora formulan aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la Norma Transitoria
Segunda de la citada Circular, se han considerado las presentes cuentas anuales como cuentas
anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la nota 18 de la memoria
“Aspectos Derivados de la Transicion a las Nuevas Normas Contables™ se incorporan ¢l balance de
situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio
2007 que fueron formuladas aplicando la normativa vigente en dicho ejercicio, junto con una
explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el gjercicio
anterior y los actuales, asi como la cuantificacion del impacto que produce esta variacion de criterios
contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de entrada en vigor de la Circular
2/2009. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con
fecha 24 de abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y normas contables generalmente
aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en €l que expresamos una opinion
favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Madrid Empresas I,
Fondo de Titulizaciéon de Activos al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones
y de los cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha
y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacion.

Inscrita en el Registra Oficiat da Auditores de Cuentas con al n.° 50702,
. y en el Registro de Sociedades del Instituto de Censores Jurados de
KPMG Auditores, .L., sociedad limitada espanola y firma miambro Cuentas con el n.® 10, ]
de la red KPMG de firmas miembro independientes afiliadas a Reg. Mer, Madrid, T. 11,961, £ 90, Sec. 8, H. M-188.007, Inscrip. 9.°
KPMG International, sociedad suiza. N.LF. B-78510153




El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de Madrid Empresas I, Fondo de
Titulizacién de Activos, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.

KPMG Auditores, S.L.
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CLASE 87
MADRID EMPRESAS 1
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Balance de Situacion
) 31 de diciembre de 2008
(Expresado en miles de euros)
Activo 2008
$ Inmovilizado financiero
Derechos de Crédito (nota 5) 458.822
Activo circulante
Deudores (nota 6) 146,722
Cuenta de Tesoreria (nota 7) 74.080
Ajustes por periodificacién (nota 8) 5.583
® 227377
Total activo 685.207
Pasivo
Bonos de titulizacion de activos (nota 9) 619.616
® Deudas a largo plazo con entidades de crédito (nota 10) 37.277
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito (nota 11) 20937
Acreedores por prestacion de servicios 73
Ajustes por periodificacion (nota 12) ) 7.304
28.314
L Total pasivo 685.207
Cuentas de orden (nota 13) 605.684
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2008,
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MADRID EMPRESAS I
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
¢ ‘ para el ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2008

(Expresada en miles de euros)

2008
Ingresos financieros
® De derechos de crédito (nota 5) 37.646
De entidades de crédito (nota 7) : 3.032
Margen de intermediacién variable (nota 10) (1.362)
Total ingresos financieros 39.316
Gastos financieros
Gastos financieros (notas 9 y 10) (38.729)
Total gastos financieros (38.729)
Resultados financieros positivos 587
Gastos de explotacién
Comisiones a pagar (230)
Servicios de profesionales independientes (357)
. Total gastos de explotacion (587)

Resultado de las actividades ordinarias -
Beneficios (pérdidas) antes de impuestos -
Tmpuesto sobre Sociedades (nota 14) -

{ Beneficios (pérdidas) del ejercicio -

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2008.

I
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MADRID EMPRESAS I,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2008

(1) Naturaleza v Actividades Principales

(a) Constitucién y naturaleza juridica

MADRID EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacion de Activos, {en adelante el Fondo) se
constituyé mediante escritura piblica el 21 de diciembre de 2007, con caricter de
fondo cerrado, agrupando Derechos de Crédito cedidos por la Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Madiid (en adelante Caja Madrid o el Cedente) por
779.999.999,95 euros (véase nota 5).

Con fecha 21 de diciembre de 2007, la Comisién Nacional del Mercado de Valores
autorizé la constitucién del Fondo, e inscribié en los registros oficiales tanto los
documentos acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emisién de
Bonos de Titulizacion con cargo al Fondo por 780.000.000,00 euros (véase nota 9).

El Fondo se regula por lo dispuesto en:
¢ la escritura de constitucién del Fondo,

s 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 Fondos de Titulizacion y
disposiciones que lo desarrollan,

= la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria v sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a 1o no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion,

* la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referenté a su
supervigién, inspeccion y sancion,

¢ las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que
resulten de aplicacidn.

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

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de Derechos de Crédito
cedidos que adquiere de entidades de crédito, en valores de renta fija a tipo variable,
homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en
mercados organizados de valores. :

(Contimia)
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MADRID EMPRESAS [
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

La gestion y adrministracién del Fondo estd encomendada a Titulizacién de Activos, 8.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, (en adelante la Sociedad Gestora) con
domicilio en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal le
comesponde la representacion legal y defensa de los intereses de los titulares de los
Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La
Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el mimero 3.

(b) Extincion del Fondo

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

» Cuando se produzca el ultimo vencimiento de los Derechos de Crédito o, en el caso de
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperacion,
cuando se produzca la recuperacion integra de dichas cantidades o, como méximo,
cuando se cumplan 36 meses desde la fecha del vencimiento del Gltimo derecho de
crédito agrupado en el Fondo.

* (Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos,

e Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito
sea inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquéllos en la fecha
de desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidacion det Fondo.

* Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio
financiero del Fondo.

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

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

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

» En el supuesto de que Ia totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas de
los Contratos del Fondo notifiquen a la Sociedad Gestora su interés en la
amortizacidn total de fos Bonos y la Sociedad Gestora como representante del
Fondo, proceda a la liquidaci6n anticipada del mismo.

{Continda)
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MADRID EMPRESAS T
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

. Memoria de Cuentas Anuales

o FEl 22 de febrero de 2041, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y
que corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha
correspondiente a afiadir 36 meses a la fecha de vencimiento del Gltimo Derecho
de Crédito agrupado en ¢l Fondo,

(c) Liquidacién del Fondo

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

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

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

. valor de mercado del bien de que se trate. En el supuesto de que e] Fondo se
liquidara, quedando pendiente de amortizacion algin importe de los
Certificados, Caja Madrid tendrd un derecho de tanteo para recuperar los
Certificados en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora y de
conformidad con lo establecido anteriormente.

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

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

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

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

' » Ja extincién de] Fondo, asi como las causas que motivaron su extincion,

(Continaa)
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

L Memoria de Cuentas Anuales

» ¢l procedimiento de comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, y

* la distribucién de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacién
& de pagos prevista.

Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a 12 Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

(d) Prelacion de pagos

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

(1) Pago de los Gastos Ordinarios (excepto el pago de la comision de la Sociedad
Gestora que se sitha en el segundo orden de prelacidén) y Gastos
Extraordinarios (suplidos o no por la Sociedad Gestora y debidamente
Jjustificados y excepto aquellos que se recojan expresamente en otro concepto
del Orden de Prelacién de Pagos) e impuestos de los que el Fondo sea el syjeto
pasivo.

. (ii)  Pago de la comision de la Sociedad Gestora.

(iii)  Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato
de Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en la nota 4, y,
solamente en el caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del
Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que cotresponda al pago
de la cantidad liquidativa prevista en dichos contratos, si procede.

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

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase B se postergard, pasando a
ocupar la posicidn (x) del presente Orden de Prelacién de Pagos en 1a Fecha de
Pago de que se trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Certificados Fallidos acumulado el dltimo dia del Periodo de Cilculo
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestién represente un
porcentaje igual o superior al 10,78 % del saldo inicial de los Certificados.

\\'\’NUS A
La postergacién a que se refiere ol parrafo anterior se mantendra en las Fechas de é‘\ : ¢
Pago sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A vayan a \'

quedar amortizados en su totalidad.

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

(Contintia)
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

& Memoria de Cuentas Anuales

v

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase C se postergard, pasando a

ocupar la posicién (xi) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de

Pago de que se trate, cuando ¢l Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los

Certificados Fallidos acummlado el ultimo dia del Periodo de Calculo

] inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestion represente un
porcentaje igual o superior al 7,68 % del saldo inicial de los Certificados.

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

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

@ . El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase D se postergara, pasando a
ocupar la posicién (xii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha
de Pago de que se trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Certificados Fallidos acumulado el Wltimo dia del Periodo de Calculo
inmediatamente anterior 2 la Fecha de Pago en cuestibn representc un
porcentaje igual o superior al 5,99 % del saldo inicial de los Certificados.

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de
. Pago sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de 1a Clase A, By C
vayan a quedar amortizados en su totalidad.

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

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase E se postergard, pasando a
ocupar la posicion (xiii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha
de Pago de que se trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Certificados Fallidos acumulado el ultimo dia del Perfodo de Céleulo

@ inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestidn represente un
poreentaje igual o superior al 5,15 % del saldo inicial de los Certificados.

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

(ix)  Retencidn y aplicacion de la Cantidad Disponible para Amortizar, con sujecién a
lo dispuesto en los apartados 4.9.3 y 4.9.4 de 1a Nota de Valores del Folleto de
. emisién, tespecto a las reglas de amortizacién ordinaria y extraordinaria.

{Contimia)
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Memoria de Cuentas Anuales

Los Bonos de las Clases A, B, C, D y E se amortizarin en cada Fecha de Pago con
cargo a los Recursos Disponibles, por un importe equivalente a la menor de las
siguientes cantidades (la “Cantidad Disponible para Amortizar™):

(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre (i) el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos de las Clases A, B, C, D y E previo a la
amortizacién que se realice en esa Fecha de Pago, y (i) el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Certificados No Fallidos correspondiente al Gltimo
dia del Periodo de Caleulo inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en
cuestién; y

(b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes
comrespondientes a los conceptos (i) a (viii) en el Orden de Prelacion de Pagos.

(x)  En el caso de que concurra la situacion descrita en el namero (v) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de Ja Clase B.

(xi)  En el caso de que concurra la situacion descrita en el nmero (vi) anterior, pago
de Intereses de los Bonos de la Clase C.

(xi1) En el caso de que concurra la situacién descrita en el niimero (vii) anterior, pago
de Intereses de los Bonos de la Clase ).

(xiii) En el caso de que concurra la situacion descrita en el niimero (viii) anterior, pago
de Intereses de los Bonos de la Clase E.

(xiv) Retencion de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva requerido.

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

(xvi) Pago de los intereses devengados por el Préstamo Cupén Corrido.

(xvii) Pago de los intereses devengados por el Préstamo Participativo.

(xviii) Pago de los intereses devengados por las disposiciones bajo el Crédito
Subordinado.

(xix) Amortizacion del principal del Préstamo Cupon Corrido.
(xx)  Amortizacion del principal del Préstamo Participativo,
(xxi) Reembolso de las cantidades dispuestas del Crédito Subordinado.

(xxii) Pago del Margen de Intermediacion Financiera (“remuneracién variable™ d
préstamo participativa).

{Continta)
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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:

@ a) Los Recursos Disponibles se aplicardn a los distintos conceptos mencionados, segim
el orden de prelacién establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que
tengan derecho a recibir el pago.

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

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

(2) Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de Titulizacién de Activos,
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién han formulado estas cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008 con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en la
situacion financiera del Fondo del ejercicio 2008.

‘ Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 2/2009, de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

Las cuentas anuales del gjercicio 2008 son las primeras que el Fondo prepara aplicando la
Circular 2/2009, de 25 de matzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores. En este
sentido, se han considerado las cuentas anuales del ejercicio 2008 como cuentas anuales
. iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la nota 18 “Aspectos derivados
de la transicion a las nuevas normas contables” se incluye el balance y la cuenta de
pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2007 aprobadas por la
Sociedad Gestora, que fueron formuladas aplicando la antigua normativa junto con una
explicacion de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el
ejercicio anterior y los actuales.

De acuerdo con lo contenido en el articulo 16 del Codigo de Comercio que autoriza la
modificacion de las estructuras del balance o la cuenta de pérdidas y ganancias, se
modifica la correspondiente a la cuenta de pérdidas y ganancias y la definicién de las

. cuentas contables y el modelo del estado de origen y aplicacién de fondos al objeto de
mostrar la imagen fiel del Fondo en base a su operativa.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada Derecho de Crédito en cuanto a su ameortizacidn, constituyendo
por ello tanto los Derechos de Crédito cedidos como los Bonos de Titulizacidén de Activos
instrumentos con calendarios inciertos de amortizacién, no es posible establecer un

® calendario definitivo de vencimientos, indicandose dnicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Derechos de Crédito bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas,

(Continiia)
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Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008, han sido formuladas al objeto de
cutnplir con las obligaciones de verificacién y publicidad de la informacidn contable
contenida en la escritura de constitucion del Fondo.

@ Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que las cuentas del ejercicio
2008 seran aprobadas sin variaciones significativas. Las cuentas del ejercicio 2007 fueron
aprobadas el 24 de abril de 2008,

(3) Principios Contables v Normas de Valoracién

Los principales criterios de valoracién del Plan General Contable seguidos en la elaboracién
de las cuentas anuales adjuntas han sido los siguientes:

® _ (2) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcion de su fecha de devengo y
no en base a su fecha de cobro o pago, a excepcién de los intereses relativos a
Derechos de Crédito en situnacién de impago o considerados de dudoso cobro, que no
se reconocen en ¢l activo ni se abonan a resultados hasta el momento de su cobro o
recuperacién, cuando la garantia real sea insuficiente para cubrir el principal del
Derecho de Crédito mas los intereses impagados.

. (b) Inmovilizado financiero. Derechos de Crédito cedidos

Se contabilizan por su precio de adquisicién que coincide con su valor nominal.

Los intereses debidos pero impagados de Derechos de Crédito no declarados fallidos se
registran como un activo en el balance.

Se considera Derecho de Crédito Fallido aquel cuyo préstamo tiene un retraso en el pago
‘ igual o superior a 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 definicién de la Circular 4/2004 del Banco de
Espaiia.

Los intereses vencidos y el principal pendiente de los Derechos de Crédito fallidos se
registran como activo. Los Derechos de Crédito Fallidos dardn lugar a la
amortizacion de los Bonos de las Clases A, B, C, D y E, por un importe equivalente al
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de dichos Derechos de Crédito Fallidos
correspondiente al altimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la

. Fecha de Pago en curso. Para la amortizacion se utilizaran log Recursos Disponibles, y
siempre tras el pago de todos aquellos compromisos que precedan a éste en el Orden
de Prefacién de Pagos o ol Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion. Bn el caso de
que no existan Recursos Disponibles para realizar estos pagos, Jos correspondientes
importes quedardn pendientes de amortizacion para la signiente Fecha de Pago en que
existan Recursos Disponibles para ello.

(Contima)
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(¢) Corto/larpo plazg

En el balance de situacién se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo en el caso contrario.

® (d) Bonosg de Titulizacion de Activos

Se encuentran registrados por su valor de reembolso y corresponden a la tinica emisién
realizada.

(¢) Deudas con entidades de crédito

Se encuentran registradas por su valor de reembolso.

(f) Cuentas de Periodificacion de Activo y Pagive

Las cuentas de periodificacién de activo recogen los intereses devengados de los créditos
que conforman la cartera de Derechos de Crédito cedidos asi como por las
operaciones de cobertura mantenidas por el Fondo.

Las cuentas de periodificacion de pasivo recogen las periodificaciones de las comisiones
devengadas por terceros por su valor real en funcidon de los contratos suscritos,
. relacionadog con la administracién financiera y operativa del Fondo v la
periodificacion de los costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacion de
Activos,de las operaciones de cobertura y de las posiciones pasivas con entidades
financieras.

(g) Permutas financieras de tipo de interés

Las operaciones de permuta financiera de tipo de interés se registran en cuentas de orden
por su valor nominal.

El resultado neto de las liquidaciones se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias,
clasificandose como un ingreso o gasto financiero segin corresponda.

(h) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Irapuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el Texto Refundido de 1a Ley sobre el Impuesto sobre Sociedades.

La constitucion de los fondos de titulizacion esta exenta del concepto de “operaciones
societarias” del impuesto sobre transmisiones patrimoniales y actos jurldicos
documentados de acuerdo con lo previsto en el articulo 5°.10 de la Ley 19/1992. El
Real Decreto 926/1998, declara de aplicacién a los Fondos de Titulizacion de Activos
las reglas de la Ley 19/1992.

(Continia)
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Los rendimientos de capital mobiliario de los Fondos de Titulizacién se encuentran
sujetos al régimen general de retenciones a cuenta del Impuesto sobre Sociedades, con
la particularidad de que el articulo 59. k) del Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, declara no

) sometidos a retencidén “los rendimientos de participaciones hipotecarias, préstamos u
otros derechos de crédito que constituyan ingreso de los fondos de titulizacién". En
consecuencia, ademas de los rendimientos de los Certificados estan exceptuados de la
obligacion de retener, los rendimientos de los Préstamos Hipotecanios, en la medida
en que los mismos se inscriban en las actividades empresariales propias de los citados
fondos.

La administracién del Fondo por parte de la Sociedad Gestora esta exenta del impuesto
sobre ¢l valor afiadido.

(4) Contratos Suscritos para la Administracion Financiera y Operativa del Fondo

(a) Contrato marco de operaciones financieras. Contrato de permuta financiera

Con fecha 21 de diciembre de 2007, la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, firmé con Caja Madrid seis contratos de permuta financiera de intereses
con la finalidad de cobertura del riesgo de tipo de interés variable de los préstamos,

. debido a que dichos préstamos estin referenciados a distintos tipos de interés,
mientras que los tipos de interés de los Bonos estan referenciados a un tipo de interés
euribor a 3 meses (véase nota 13).

De esta forma, el Fondo se compromete a pagar en cada fecha de liquidacién, el resultado
de aplicar al saldo nominal pendiente de cobro de los préstamos, el tipo de interés
establecido para cada mes natural que media en el periodo trimestral comprendido
entre fechas de liquidacidn (subperiodos), segfin las fechas de referencia para la
fijacion del tipo de interés determinadas en el contrato de permuta financiera suscrito

9§ entre las partes. Se aplicaran diferentes ponderaciones a cada subperiodo de tal
manera que la suma de todas ellas represente el importe total devengado en el periodo
trimestral.

Por su parte, Caja Madrid abonara al Fondo una cantidad equivalente a la cantidad
resultante de multiplicar el importe nocional de las permutas financieras contratadas
por el tipo de interés de referencia establecido para los Bonos con un diferencial
establecido segun cada tipo de préstamo.

. (b) Contrato de servicios financieros
La Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo, y Caja Madrid, suscribieron

un contrato de “servicios financieros” por ¢l que Caja Madrid actia como agente
financiero del Fondo asumiendo las siguientes funciones:

s Realizar los pagos de intereses y amortizacién de los Bonos, asi como cnalesquiera
otros a las entidades que corresponda, en la correspondiente Fecha de Pago, una
. vez recibidas las oportunas instrucciones de la Sociedad Gestora.

(Contintia)
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« En cada una de las Fechas de Determinacién, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipo

de Interés de Referencia que serviri de base para el edlculo del Tipo de Interés

\ Norminal aplicable a cada una de las Series de Bonos en cada Periodo de Devengo
de Tntereses correspondiente.

Asimismo, Caja Madrid asumiré las funciones de entidad depositaria de los Derechos de
Crédito y de 1a Cuenta de Tesoreria.

El saldo de la cuenta de tesoreria estard remunerado a un tipo equivalente al tipo de
interés de referencia de los Bonos disminuido en un margen del 0,20 %, en funcion
del saldo medio diario durante el periodo que medie entre fechas de pago. Los
intereses serdn abonados en cada fecha de pago.

(5) Inmovilizado Financiero

Esté compuesto por los Derechos de Crédito que Caja Madrid ha cedido al Fondo, los cuales
se encuentran instrumentalizados mediante Certificados de transmision.

El detalle y movimiento de este epigrafe, para el ejercicio 2008 es el siguiente:

Miles
de curos
Derechos de Crédito cedidos al inicio del ejercicio 634.677
Amortizaciones
Proyeccion amortizacion a realizar en 2008 efectuada
al 31.12.07 140.136
Amortizacién cuota ordinaria (145.473)
Amortizacion anticipada (45.222)
(50.559)
Traspasos
Traspaso de largo a corto plazo (nota 6) (122.395)
Traspaso de derechos de crédito vencidos (véase nota 6) (2.901)
(125.296)
458,822

Con fecha 21 de diciembre de 2007, se produjo la suscripeién efectiva de Certificados de
transmisién de hipotecas y los derechos de crédito representativos de los préstamos
titulizados, por importe de 779.999.999,95 euros, de los que un importe de 550.578.800,78
corresponden a préstamos hipotecarios y 229.421.199,17 corresponden a préstamos no
hipotecarios.

(Contintia)
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Los derechos de crédito mencionados se derivan de préstamos clasificados en dos grupos:

(i)  Derechos de crédito derivados de préstamos y créditos no hipotecarios (los “Préstamos
No Hipotecariog™), los cuales han sido cedidos al Fondo mediante venta por el
@ Cedente y adquisicién por el Fondo.

(i) Derechos de crédito derivados de préstamos y créditos con garantia de hipoteca
inmobiliaria (los “Préstamos Hipotecarios™), Tales Préstamos Hipotecarios, por sus
caracteristicas, no cumplen todos los requisitos establecidos en la Seccidn Segunda
de la Ley del Mercado Hipotecario y, de conformidad con la Disposicién Adicional
Quinta de la Ley 3/1994, se transmiten al Fondo mediante la emision de certificados
de transmisién de hipoteca (los “Certificados™) y la suscripeidn de los mismos por el
Fondo. Los Préstamos Hipotecarios fueron documentados en escritura piblica e

o inscritos en el Registro de la Propiedad, siendo ejecutables conforme a lo dispuesto
en el Titulo IV del Libro I de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento
Civil.

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Crédito cedidos que se
recogen en la escritura de constitucion del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacion
de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del
Fondo, habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha revisién.

. Durante 2009, de acuerdo con los planes de amortizacién de cada préstamo participado y bajo
Ia hipétesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran Derechos de Crédito
por importe de 122.395 miles de euros (véanse notas 6 y 9), importe registrado dentro del
epigrafe de Decudores del balance de situacion adjunto. Asimismo, el Fondo tiene
registrado en dicho epigrafe un importe de 19.621 miles de euros (nota 6) correspondiente
a los derechos de crédito que vencieron en diciembre de 2008 y que se cobraron el 20 de
enero de 2009. Basindose en estos vencimientos, Jos Administradores de la Sociedad
Gestora estiman que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el ejercicio

. 2009,

Durante 2008 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe de 37.646
miles de euros, los cuales 5.583 se encuentran pendientes de cobro y registrados dentro del
epigrafe de Ajustes por periodificacién de activo del balance de situacion adjunto (véase
nota 8). Dicho importe se encuentra corregido por los intereses a pagar por importe de
4.073 miles de euros devengados en 2008 por la permuta financiera de tipos de interés,
considerada de cobertura a efectos contables, los cuales se encuentran integramente
pendientes de pago (véase nota 12). El tipo medio de interés de remuneracion de los

® préstamos en 2008 es aproximadamente del 5,92%.

(Contintia)
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(6) Deudores

El detalle de este epigrafe, para el ejercicio 2008 es el siguiente:

Miles
de euros
Derechos de crédito (nota 5) 122.395
Deudores derechos de crédito (nota 5) : 19.62)
Intereses de derechos de crédito vencidos 801
Derechos de crédito vencidos (nota 5) 2,901
Derechos de crédito fallidos 280
Margen variable (nota 10) 724
146,722

Un detalle de los Derechos de crédito vencidos y pendientes de cobro al 31 de diciembre de
2008, en funcion de la antigiiedad de cada cliente es como sigue:

Principal Intereses
(miles de euros) Porcentaje (miles de euros)  Porcentaje

Hasta 2 meses 1419 4891 326 40,70
De 2 meses a 3 meses 230 7,93 68 8,49
De 3 meses a 6 meses 533 18,37 142 17,73
De 6 meges a |2 meses 719 24,79 265 13,08
2901 100,00 801 100,00

(nota 5)

(7y Cuenta de Tesoreria

Este epigrafe corresponde al saldo depositado en Caja Madrid, en concepto de fondo de
reserva asi como el excedente de Tesoreria después de haber incurrido en los gastos
necesarios para la constitucién del Fondo.

Miles
de euros
Saldo al 31 de diciembre de 2007 35.449
Altas 239.895
Bajas (201.264)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 74.080

(Continia)
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El fondo de reserva se constituyé en la fecha de desembolso, por un importe de 33.384.000
euros (véase nota 10). Durante los dos primeros aiios desde la fecha de su constitucién, el
importe requerido seri el fondo de reserva inicial. Una vez transcurrido este periodo
inicial, el nuevo fondo de reserva requenido serd el menor de entre las siguientes
. cantidades:

- Fondo de Reserva Inicial
- El mayor de:

o ¢l doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Constitucion con respecto
al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Pago de que se

® ‘ trate; y
* ¢l 50% del Fondo de Reserva Inicial.
Al 31 de diciembre de 2008, el Fondo cumplia con el nivel minimo del fondo de reserva.

El saldo de tesoreria estd remunerado al tipo de interés de referencia de los Bonos disminuido
en un margen del 0,20 %, en funcién del saldo medio diario durante el periodo que medie
entre las fechas de pago. Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad Gestora habia estipulado

o un tipo de referencia del 4,076 %. En 2008 se han devengado intereses por importe de
3.032 miles de euros de los cuales 240 miles de euros se encuentran pendientes de cobro al
31 de diciembre de 2008 (véase nota 8),

(8) Ajustes por Periodificacion de Activo

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008, es como sigue:

. Miles

de euros
Intereses devengados no vencidos
Derechos de Crédito (nota 5) 5.583
Cuenta de Tesoreria (nota 7) 240
Total 5.823

(Continta)
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(9) Bonos de Titulizacién de Activos

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo, a la emisién de Bonos de titulizacién, cuyas
caracteristicas se muestran a continuacién;

Valor Importe
nominal N® de nominal Calificacion
Bonos eneuwos  Bonos % | €N euros S&P
Clase A 100.000 6.981 89,50% 698.100.000 AAA
Clase B 100.000 312 4,00% 31.200.000 AA-
Clase C 100.000 234 3,00% 23.400.000 A-
Clase D 100.000 160 2,05% 16.000.000 BHB
Clase E 100.000 113 1,45% 11.300.000 BR

7.800  100,00%  780.000.000

El tipo de interés variable nominal aplicable a cada serie, segiin el establecido en Ja escritura
de constitucion, corresponde a:

Interés Diferencial
Variable en %
Clase A Euribor 3 meses 0,30
Clase B Euribor 3 meses 0,45
Clase C Euribor 3 meses 0,65
Clase D Euribor 3 meses 1,20
Clase E Euribor 3 meses 2,00
Forma de pago: Trimestral
Fechas de pago de intereses: los dias 22 de: febrero, mayo, agosto y
noviembre
Fecha de inicio del devengo de intereses: 21 de diciembre de 2007
Fecha del primer pago de intereses: 22 de febrero de 2008
Fecha de vencimiento final bajo la hipotesis
de inexistencia de amortizaciones
anticipadas: 22 de febrero de 2041

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

(Contintia)
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Como regla general, cada una de las series de Bonos se amortizard de modo secuencial, de
modo que no se procederd a la amortizacién de los Bonos de la Clase E mientras no hayan
sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase D; no se proceders
amortizacién de los Bonos de la Clase D mientras no hayan sido integramente amortizados

. todos los Bonos de la Clase C; no se procederd a la amortizacién de los Bonos de la Clase
C mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase B; y no se
procederd a la amortizacién de los Bonos de la Clase B mientras no hayan sido
integramente amortizados todos los Bonos de la Clase A.

L.os Bonos estan admitidos a cotizacién en A.LAF., Mercado de Renta Fija, con reconocido
caricter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro
contable de los Bonos es la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacién de Valores, 8.A. (Iberclear), quien compensara y liquidara

@ las transacciones realizadas sobre los Bonos.

Con fecha 22 de febrero, 22 de mayo, 22 de agosto y 22 de noviembre se han producido
amortizaciones de los Bonos de la Serie A por imporie de 23.305 miles de euros, 50.800
miles de euros, 47.892 miles de euros y 38.387 miles de euros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2008 el importe tota]l de bonos de titulizacién de activos no
amortizados asciende a 619.616 miles de euros.

® Durante ¢l gjercicio 2008, bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, se
amortizaran Bonos por un nominal de 122.395 miles de euros (véase nota 5).

Durante el ejercicio 2008 se han devengado intereses por importe de 36.185 miles de euros,
encontrindose registrados en el epigrafe de gastos financieros de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2008 se encontraban 2.835 miles de euros
pendientes de pago (véase nota 12).

o (10) Deudas con Entidades de Crédito

El detalle al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles
de euros

Préstamo subordinado 3.893
Préstamo participativo 33.384

o \ 37.277 N 2
— OO
Con fecha 21 de diciembre de 2007, se firmé un contrato de Préstamo Cupén Corrido entre SRS,
Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del Fondo, por un importe de 2.655.402,81
euros, destinado exclusivamente al pago de la parte del precio de los préstarnos que, de
acuerdo con el Folleto y 1a escritura de constitucion, corresponde al cupén corrido. Dicho

. préstamo fue cancelado con fecha 20 de febrero de 2008.

(Contima)
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El préstamo devenga un tipo de interés variable anual igual al tipo de interés de referencia de
los Bonos durante dicho perfodo mds un margen idéntico al aplicable para los Bonos de la
Clase E. En cada una de las Fechas de Pago, se producira una amortizacion del principal
por el importe del remanente de los recursos dispombles tras el pago del resto de
® obligaciones con rango superior de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o e] Orden
de Prelacion de Pagos de liquidacion, segtn corresponda. Durante el ejercicio 2008 se han
devengado intereses por importe de 283 miles de euros, encontrindose registrados en el
epigrafe de gastos financicros de la cuenta de pérdidas y panancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2008 se encontraban 95 miles de euros pendientes de pago (véase nota 12).

Asimismo, se formalizé en la fecha de constitucién del Fondo, un Préstamo Participativo
destinado por la Sociedad Gestora a la dotacién del Fondo de Reserva Inicial. Se estipula
una “remuneracién fija”-cuyo tipo de interés variable pagadero en cada Fecha de Pago es

o igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de
Devengo de Intereses mas vn margen idéntico al aplicable a los Bonos de la Clase E y una
“remuneracién variable” ignal a la diferencia en cada Fecha de Pago entre los recursos
disponibles y los pagos que dcba realizar el Fondo de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, segin cotresponda..
Durante el ejercicio 2008 se han devengado intereses por importe de 2.261 miles de euros,
encontrandose registrados en ¢l epigrafe de gastos financieros de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2008 se encontraban 288 miles de euros
pendientes de pago (véase nota 12).

Al 31 de diciembre de 2008, el importe devengado por la remuneracion “variable” asciende a
1.362 miles de euros estando pendiente 724 miles de euros, los cuiles se encuentran
registrados dentro del epigrafe Deudores del balance de situacion adjunto (véase nota 6).

La amortizacién del Préstamo Participativo se realizard en cada Fecha de Pago por un importe
igual al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva Requerido.,
La Sociedad Gestora no ha amortizade ninglin importe al 31 de diciembre de 2008 dado
® que el nivel minimo de reservas exigido no ha variado.

El 21 de diciembre de 2008 se produjo la elevacion a pablico del contrato representativo de un
Préstarno Subordinado destinado al pago de los gastos iniciales. Dicho préstamo se dispone
en dos momentos:

(i) Una primera disposicién a la fecha de desembolso por 421 miles de euros, la cual se
destina tinicamente al pago de los gastos iniciales

(ii) Una segunda disposicion por un maximo de 5.600 miles de euros. El importe dispuesto
® por el Fondo para cubrir el desfase correspondiente existente en la primera fecha de
pago entre ¢l devengo de intereses de los préstamos hasta la primera fecha de pago v
el cobro de los intereses vencidos con anterioridad a dicha fecha de pago fue de
4.867 miles de euros.

La disposicion del mismo era de 3.893 miles de euros al 31de diciembre de 2008

(Continda)
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(11) Acreedores a Corto Plazo. Dendas con Entidades de Crédito

Este epigrafe recoge, al 31 de diciembre de 2008, integramente saldos acreedores por

liquidaciones anticipadas que corresponden a la contrapartida de los importes de derechos

. de crédito recaudados, previos a cada liquidacién mensual, par ¢l cedente e ingresados en
la cuenta de tesoreria del Fondo.

(12) Ajustes por Periodificacién de Pasivo

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008, es el siguiente:

Miles
de euros
. i Intereses devengados y no pagados

Préstamo Subordinado (nota 10) 95

Préstamo Participativo (nota 10) 288

Bonos de Titulizacion (nota 9) 2.835

Comisién de administracién 10

Comisién de agencia 3

Otras periodificaciones (nota 5) 4.073

7.304
®

La Sociedad Gestora percibird una remuneracion que se devengard trimestralmente en cada
fecha de pago igual al 0,011% sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los préstamos
en la fecha de pago inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la
misma.

De esta manera, Caja Madrid percibira del fondo una comisién del 0,005% anual sobre el
saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito en cada fecha de pago, como
o contraprestacién de sus servicios de agente financiero de la emisién de los Bonos y por el
mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria del Fondo y el depésito de los Derechos de
Credito.

“QOtras petiodificaciones” corresponde al importe a pagar a Caja Madrid, en virtud del contrato
de permuta financiera suscrito por esta entidad con la Sociedad Gestora (véase nota 4 (a)).

(13) Cuentas de Orden

® El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008, es como sigue:
Miles
de euros s Fioe
_decuros &
Z g
Permutas financieras de tipos de interés (notas 3 (g) y 4 (a)) 605.684

{Contintia)
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El detalle de las permutas financieras de tipos de interés al 31 de diciembre de 2008, es como
sigue:
Tipo de interés de los Nocional Tipo variable Tipo de interés del
. préstamos cubiertos al 31.12.08 Contraparte Fondo
(miles de euros)

Euribor a 3 meses 58.508 Euribor a 3M + 0,015% Euribor a 3M

Euribor a 6 meses 115.393 Euribor a 3M + 0,025% Euribor a 6M

Euribor a 12 meses 13.777 Euribor a 3M + 0,065% Euribor a 12M

Euribor a 12 meses (IRPH) 369.534 Euribor a 3M + 0,070% Euribor a 12M

Euribor a 12 meses (IRPH Bancos) 41.606 Euribor a 3M + 0,040% Buribor a 12M

Tipo fijo 6.866 Euribor a 3M + 0,200% 4,963%

605.684
(14) Situacion Fiscal

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de

® diciembre de 2008 el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos que le son de aplicacién desde su constitucion. Los Administradores de la
Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspecoidon del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

El resultado econdémico del periodo es nulo y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo.

(15) Otra Informacién
o

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2008 han ascendido a
5 miles de euros, con independencia del momento de su facturacién.

¢

(16) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran minimos, y en todo caso

adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de la

@ actividad del Fondo, y estiman que no surgirin pasives adicionales relacionados cope
dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relaciongg

con dichos riesgos, durante el gjercicio terminado a 31 de diciembre de 2008.

(17) Hechos Posteriores

Bl 23 de febrero de 2009, coincidiendo con la fecha de pago, se produjo la amortizac N
® Bonos de la Clase A por un impotte nominal de 52.596 miles de euros.

(Contimtia)
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No se ha producido ningiin otro hecho significativo que afecte o modifique el contenido de
estas cuentas anuales.

(18) Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables

. Segiin lo dispuesto en la nota 1, se han considerado las cuentas anuales del gjercicio 2008
como cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. No obstante,
no existen diferencias de conciliacién entre el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias
incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2007 aprobadas por la Junta General de
Accionistas de fecha 24 de abril de 2008, que fueron formuladas aplicando las Circulares
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores vigentes en dicho ejercicio con los
criterios contables aplicados actuales.

(a) Balance y Cuenta de Pérdidas v Ganancias

En el Anexo Il se incluyen el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidas en las
cuentas anuales del ejercicio 2007.

(19) Cuadro de financiacién

El cuadro de financiacion del gjercicio terminado en 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles
® de euros
Origenes
Deudas con Entidades de crédito 817
Amortizaciones de Derechos de Crédito 50.559
51.376
o Aplicaciones
Bonos de Titlizacidn 160.384
Disminucion en el capital circulante (109.008)

51.376

Disminucion del capital circulante

Deudores (128.998)
Acreedores a corto plazo (22.606)
Cuenta de Tesoreria 38.631
Ajustes por periodificacion 3.962

(109.008)
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@ Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de2008
MADRID EMFRESAS I, FONDQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS
INFORMACION SOBRE EL FONDO
o a 31 de diciembre de 2008
I, CARTERA DE DERECHOS DE CREDITO 571 e
1. Saldo vivo de Derechos de Crédito (si pagos): 578.315.376,00
2. Saldo vive de Derechos de Crédito (con impagos): : 581.216.734,15
3. Vida residual (meses): 89
4.Tasa de amortizacién anticipada:
Ultimos 3 meses 9,08%
Ultimos 6 meses 6,16%
® {ltimos 12 meses 580%
5. Porcentaje de impagado entre 3y 6 meses: 2,08%
6. Porcentaje de fallidos: 0,05%
7. Saldo de fallidos (sin impagos) 210.717,83
8.Tipo medio cartera: 592%
ILBONOS 0/t
1. Saldo vivo de Bones por Serie:
a) Serle A 537.716.202,27
) b) Serie B 31.200.000,00
¢) Serie C 23.400.000,00
d) Serie D 16.000.000,00
€) Serie E 11.300.000,00
2. Saldo vivo unitario por Serie:
a) Serie A 77.025,67
b) Serie B 100.000,00
¢) Serie C 100.600,00
® d) Serie D 100.000,00
e) Serie E 100.000,00
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) Serie A 77,03%
b) Serie B 100,00%
¢) Serie C 160,00%
d) Serie D 100,00%
® ¢) Serie E 100,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar: 0,00
5, Intereses devengados no pagados: 2.834.519,14
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® Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de2008
o Tipo Bonos por Serie (a 31 de diciembre de 2008):
a) Serie A 4,376%
b) Serie B 4,526%
¢) Serie B 4,726%
d) Serie D 5,276%
e) SericE 6,076%
® e
IV. LIQUIDEZ "
Liguidez: .
1. Saldo de Ia cuenta de Tesoreria: 74.079.756,57

V. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DEPRES]

Importe pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstamo Cupon Corrido: 0.00
2. Crédito Subordinado (1* disposicién): 336.788,73
3. Crédito Subordinado (2* disposicion): 3.556.432,04

4. Préstamo Participativo: _ 33.384.000,00
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Balance de Situacién
para el ejercicio terminado en
31 de diciembre de 2007

(Expresado en miles de euros)

Activo

Gastos de establecimiento

Inmovilizado financiero
Derechos de Crédito

Activo circulante
Deudores

Cuenta de Tesoreria
Ajustes por petiodificacion

Total activo

Pasivo

Bonos de titulizacion de activos

Deudas a largo plazo con entidades de crédito

Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Acreedores por prestacion de servicios
Ajustes por periodificacién

Total pasivo

- Cuentas de orden

5.708

822.168

780.000

9F9765045

0J3162145

Anexo 1T
Pagina 1 de2

2007

634.677

150.42]
35.449
1.621
187.491

822.168

E——————

780.000
36.460
1.644

363
3.70%

Este anexo forma parte de la nota 18 de la memoria de las cuentas anuales de 2008, junto con la que

debe ser leido.
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias
para el ejercicio terminado en

31 de diciembre de 2007

(Expresada en miles de euros)

® 2007

Ingresos financieros

De derechos de crédito (1.292)

De entidades de crédito 35

Margen de intermediacion variable 2.443
Total ingresos financieros 1.186

Gastos financieros

Gastos financieros (817)
Total gastos financieros (817)
Resultados financieros positivos 369
Gastos de explotacion
® Amortizacion de gastos de establecimiento (357)
Comisiones a pagar (6)
Servicios de profesionales independientes (6)
Total gastos de explotacion (369)

Resultado de las actividades ordinarias -
¢ Beneficios (pérdidas) antes de impuestos -

Impuesto sobre Sociedades -

Beneficios (pérdidas) del gjercicio -

Este anexo forma parte de la nota 18 de la memoria de las cuentas anuales de 2008, junto con la que
debe ser leido.
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Informe de (estién
. ’ Ejercicio 2008

MADRID EMPRESAS I, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacién de Activos
SGFT, el 21 de Diciembre de 2007, comenzando el devengo de Jos derechos sobre sus activos desde
Fecha de Constitucién, y obligacioncs de sus pasivos el 24 de Diciembre de 2007, Fecha de
Desembolso. Actiia como Agente Financiero del Fondo la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Madrid, con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emiti¢ 7.800 Bonos de Titulizacién agrupados en cinco (5) Clases de la siguiente manera:

- Clase A compuesta por una unica serie de Bonos por importe nominal total de seiscientos
noventa y ocho millones cien mil (698.100.000) euros integrada por 6.981 Bonos de 100.000
euros nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral,
resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (i) un
margen del 0,30%.

- Clase B compuesta por una linica serie de Bonos por importe nominal total de treinta y un
millones doscientos mil (31.200.000) euros integrada por 312 Bonos de 100.000 euros
pominales cada uno, que devengan un interés nominal anual vanable, con pago trimestre,
resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mds (i) un
margen del 0,45%.

- Clase C compuesta por una tnica serie de Bonos por importe notninal total de veintitrés
® millones cuatrocientos mil (23.400.000) euros integrada por 234 Bonos de 100.000 euros
nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago tomestre,
resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un
margen del 0,65%.

- Clase D compuesta por una Unica serie de Bonos por importe nominal total de dieciséis
millones (16.000.000) de euros integrada por 160 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno,
que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el
tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, més (if) un margen del 1,20%.

- Clase E compuesta por una Unica serie de Bonos por importe nominal total de once millones
trescientos mil (11.300.000) euros integrada por 113 Bonos de 100.000 euros nominales cada
uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar
(i) el tipo de interés interbancario EUURIBOR a tres meses, mds (ii) un margen del 2,00%.

El importe total de la emision de bonos de titulizacion es de setecientos ochenta millones (780.000.000)
de euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totali
o del importe de Ja emision.
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El activo del Fondo MADRID EMPRESAS T esta integrado por Derechos de Crédito cedidos por C
Madrid.

El Fondo desembolsé en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Crédito suscritos por g
importe nominal total.
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En la Fecha de Desembolso el Fonde recibi¢ dos préstamos, y realizé una primera disposicion del

Crédito Subordinado:

- Prestamo Cupén Corrido: por importe de 2.655.402,81, destinado exclusivamente al pago de la
parte del precio de los Préstamos que comesponde al Cupén Corrido.

- Préstarno Participativo: por un importe de 33.384.000,00 euros, con destino a dotar inicialments
el Fondo de Reserva, y otorgado por la entidad emisora de los Certificados de Transmisién
Hipotecaria,

- Primera disposicion del Crédito Subordinado: que ascendié a un importe de cuatrocientos
veintitn mil (421.000) euros, destinado exclusivamente al pago de los Gastos Iniciales.

Dos dias habiles antes de la primera fecha de pago, el fondo recibié la Segunda Disposicion del Crédito
Subordinado, que ascendid a un importe de cuatro millones ochocientos sesenta y seis mil seiscientos
ochenta y ocho euros con ochenta y seis céntimos de euro (4.866.688,86), mediante su ingreso en la
Cuenta de Tesorerfa. Este fue destinado por la Sociedad Gestora exclusivamente a cubrir el desfase
correspondiente existente en la primera Fecha de Pago entre el devengo de intereses de los Préstamos
hasta la primera Fecha de Pago y el cobro de los intereses de los Préstamos vencidos con anterioridad a
dicha Fecha de Pago.

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

Durante los tres (2) primeros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva Requerido serd
el Fondo de Reserva Inicial.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva ser4 1a menor de las siguientes cantidades:
(i) el Fondo de Reserva Inicial, y
(i) el mayor de:

» ¢l doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Constitucién con respecto al Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Pago de que se trate; y

» el 50% del Fondo de Reserva Inicial.

E! Fondo liquida con la Entidad Cedente de los Derechos de Crédito con caracter mensual el dia 20 de
cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de febrero, 22 de mayo, 22 de
agosto y 22 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tendra lugar el 22 de febrero de 2008.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el gjercicio han transcurrido dentro de los pardmetros
previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado Jos 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 Amortizacién Anticipada del 10%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a |
Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 23/02/2015 conforme a la Escritura de Constitucion d
Fondo v al Folleto de Emisién.

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a los
petiodos de liquidacion del ejercicio 2008.
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Puede obienerse informacién mas completa y actualizada sobre ¢l Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, Don Luis Vereterra Gutiérrez-
Matyrana, para hacer constar que todos y cada uno de los miembros del Consejo de Administracién de Titulizacién de
Activos, 8.G.F.T., 5.A., han procedido a aprobar, por medio del presente documento que se compone de 29 hojas de papel
timbrado, impresas por una sola cara, referenciadas con Ja numeracion 0J3162121 a 0J3162149 todas ellas inclusive, las
Cuentas Anuales y el Tnforme de Gestion de MADRID EMPRESAS |, Fondo de Titulizacién de Activos, correspondientes
al ejercicio anual cerrado al 31 de diciernbre de 2008, con el objeto de su verificacion por los auditores, firmando todos y
cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, ;:uyds‘ﬂ“ahlbres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

En Madrid, a 22 de abril de 2009

D. Francisco Javier Soriano Arosa (EBN Banco)
Presidente del Consejo de Administracién

C.A. Municipal dé Burgos D. Francisco Jayier S4iz Alonso
(Representadg’?)or D. Vicente Pglacios Martinez) (C.A. Castilla-La Mancha)
D Raquel Martinez Cabafero D. José Carlos Contreras Gémez
(Ibercaja) (Caja de Madrid)
Caja de Ahorros del Mediterrdneo Gumersipdo Ruiz Bravo de Mansilla
(Representada por [). Juan Luis Sabater Navarro) Unicorp-Unicaja)

?e‘ar Stearns Spanish Secutitization
(Repfesentada por Arturo Miranda Marrin)

Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo
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notariales, de la serie 9F, numeros 9765069, y los L
veintinueve anteriores an orden correlativo
decreciente.
Dejo anotado este testimonio con el numero 389,
en el Libro Indicador numero 5.
En Madrid, a veinticuatro de abril de dos mil
nueve, o
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