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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.;

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo de Titulizacion de Activos, U.C.I. 18 que comprenden el balance al 31
de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y
gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anval terminado en dicha fecha, 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 ¢! trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de prusbas selectivas, de la
cvidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de
efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la memotia, ademés de las cifras del ejercicio 2009, las
correspondientes al periodo comprendido entre el 27 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008, que, tal y
como se indica en ¢l parrafo 3, siguiente, difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas de dicho
periodo, detalléndose en la Nota 2-d de la memoria de las cuentas anuales adjuntas las diferencias existentes.
Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2009, Con fecha 2 de abril de 2009
emitimos nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 27 de febrero
de 2008 y el 31 de diciembre de 2008, formuladas de conformidad con los principios ¥ normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho periodo y que resultaban de aplicacion, en el que
expresamos una opinién favorable.

3. De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2-d de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales
correspondientes al periodo comprendido entre el 27 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008 fueron las
primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fonde formularon aplicando 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 Titulizacién. Adicionalmente,
la mencionada Circular 2/2009 establecié en su Norma Transitoria Primera que los criterfos contenidos en la misma
se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 con las excepciones
previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aplicardn por primera vez respecto a las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2009, En la Nota 2-d de la memoria de las cuentas anuales adjuntas de Aspectos
derivados de la transicion a las nuevas normas contables se incorpora, tal y como se establece en la Norma
Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la conciliacién del balance al 31 de diciembre de 2008 y de la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 27 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008
entre las cifras incluidas en las cuentas anuales aprobadas de dicho periodo y las que resultan de la aplicacién de la
indicada Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacién de las principales diferencias entre los principios
y normas contables aplicados en el periodo comprendido entre el 27 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008
y los aplicados en la preparacion de las cuentas anuales adjuntas.

4. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimenio y de la situacion financiera de Fondo de Titulizacidn de Activos, U.CI. 18 al 31 de
diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo y de los ingresos y gastos
reconocidos correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria ¥
suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacion y que guardan uniformidad con los
aplicados en la preparacién de las cifras ¢ informacién correspondientes al periodo comprendido entre el 27 de
febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008 que se han incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales
adjuntas.
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5. El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion 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 2009. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestién con el alcance mencienado en este mismo parrafo y
no incluye la revisién de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, U.C.I. 18
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (NOTAS 1 , 2y 3)

(Miles de Euros)

ACTIVO Nota | 2008 (*) PASIVO Nota 2009 2008 (%)

[ACTIVO NO CORRIENTE 1.335.467|PASIVO NO CORRIENTE 1.393.228 1.500.088]

[Activos financieros a largo plazo 1.335.467 |Provisiones a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos financieros a largo plazo 1.393.228 1.500.088)

Derechos de crédito 4 1.366.636 1.335.467|Obligaciones y otros valores negociables. 7 1.392.876 1.498.703
Participaciones hipotecarias - - Series no subordinadas 1.310.376 1.416.203
Certificados de transmision hipotecaria 1.229.640 1.335.467| Series Subordinadas 82,500 82.500)
Préstamos hipotecarios - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -
Cédulas hipotecarias - - Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Préstamos a promotores - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Préstamos a PYMES - - Deudas con entidades de crédito 8 352 1.385|
Préstamos a empresas - - Préstamo subordinado 352 1.385|
Cédulas territoriales - - Crédito linea de liquidez - -
Créditos AAPP - - Otras deudas con entidades de crédito - -
Préstamo Consumo - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -
Préstamo automocion - - Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Arrendamiento financiero - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Cuentas a cobrar - - Derivados - -

Bonos de titulizacion - - Derivados de cobertura - -

Activos dudosos 138.200] - Otros pasivos financieros - -

Correcciones de valor por deterioro de activos (1.204) - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -

Intereses y gastos devengados no vencidos - - Otros - -

Ajustes por operaciones de cobertura - - Pasivos por impuesto diferido - -
Derivados - -

Derivados de cobertura - -

Otros activos financieros - - PASIVO CORRIENTE 114.458] 146.607
Garantias financieras - - Pasivos vinculados con activos no corrientes manten  idos para la venta
Otros - - Provisiones a corto plazo - -

[Activos por impuesto diferido - - Pasivos financieros a corto plazo 107.582] 141.297]

Otros activos no corrientes - - Acreedores y otras cuentas a pagar - -

- - o y otros valores 7 106.547] 139.482

[ACTIVO CORRIENTE 173.371] 309.399| Series no subordinadas 105.827| 136.834

|Activos no corrientes mantenidos para la venta 5 3.883| B Series subordinadas - -

Activos financieros a corto plazo 141.096| 282.367| Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -

Deudores y otras cuentas a cobrar - - Intereses y gastos devengados no vencidos 720 25648

Derechos de crédito 4 109.399) 282.367| Ajustes por operaciones de cobertura - -
Participaciones hipotecarias - Deudas con entidades de crédito 8 1.035 1.015
Certificados de transmisién hipotecaria 105.827 275.086( Préstamo subordinado 1.033] 1.009
Préstamos hipotecarios - - Crédito linea de liquidez - -
Cédulas hipotecarias - - Otras deudas con entidades de crédito - -
Préstamos a promotores - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -
Préstamos a PYMES - - Intereses y gastos devengados no vencidos 2] 6|
Préstamos a empresas - - Ajustes por operaciones de cobertura - -
Cédulas territoriales - - Derivados 14 - 800
Créditos AAPP - - Derivados de cobertura - 800)
Préstamo Consumo - - Otros pasivos financieros - -
Préstamo automocion - - Importe bruto - -
Arrendamiento financiero - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - -
Cuentas a cobrar - - Ajustes por periodificaciones 9 6.876 5310
Bonos de titulizacién - - Comisiones 6.872 5.306
Activos dudosos - - Comision sociedad gestora 7 6
Correcciones de valor por deterioro de activos - - Comisién administrador 1 1
Intereses y gastos devengados no vencidos 3572 7.281| Comision agente financierofpagos - -
Ajustes por operaciones de cobertura - Comision variable - resultados realizados 6.932 5.299

Derivados 14 31.697| - Otras comisiones del cedente - -
Derivados de cobertura 31.697| - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (68) -

Otros activos financieros - - Otras comisiones - -
Garantias financieras - - Otros. 4 4
otros - -

Ajustes por periodificaciones 6 25 112|

Comisiones - - AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTO S RECONOCIDOS 32.321] (1.829)|

Otros 25 112(Coberturas de flujos de efectivo 14 32.436 472

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 28.367 26.920|Gastos de constitucion en transicion 10 (115) (2.301)

Tesoreria 28.367| 26.920)

otros activos liquidos - -

TOTAL ACTIVO 1.540.007) 1.644.866) TOTAL PASIVO 1.540.007 1.644.866|

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 15, y el Anexo |, descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2009.



FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, U.C.I. 18

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES Al EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y AL PER IODO COMPRENDIDO ENTRE EL 27 DE FEBRERO Y

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 (NOTAS1,2y3)

(Miles de Euros)

=
entre el 27 de febrero
Ejercicio yel3lde
Nota 2009 diciembrede 2008 (*)

Intereses y rendimientos asimilados 55.274 85.631

Valores representativos de deuda - -

Derechos de crédito 4 70.936 84.361

Otros activos financieros 6yl4 (15.662) 1.270

Intereses y cargas asimilados (32.283) (72.331)

Obligaciones y otros valores negociables. 7 (32.209) (72.165)

Deudas con entidades de crédito 8 (74) (166)

Otros pasivos financieros - -

MARGEN DE INTERESES 22.991 13.300

Resultado de operaciones financieras (neto) - -

Ajustes de valoracion en carteras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Activos financieros disponibles para la venta - -

Otros - -

Diferencias de cambio (neto) - -

Otros ingresos de explotacion - -

Otros gastos de explotacion (21.759) (13.300)

Servicios exteriores 12 (21) (60)
Servicios de profesionales independientes @) (25)
Servicios bancarios y similares - -

Publicidad y propaganda - -
Otros servicios (14) (35)

Tributos - -

Otros gastos de gestién corriente 9y 10 (21.738) (13.240)
Comision de Sociedad gestora (150) (119)
Comisién administracion (24) (19)
Comision del agente financiero/pagos - -

Comision variable - resultados realizados -

Comision variable - resultados no realizados (21.381) (12.203)
Otras comisiones del cedente - -

Otros gastos (183) (899)

Deterioro de activos financieros (neto) 4 (1.204) -

Deterioro neto de valores representativos de deuda - -

Deterioro neto de derechos de crédito (1.204) -

Deterioro neto de derivados - -

Deterioro neto de otros activos financieros - -

Dotaciones a provisiones (neto) - -

Ganancias (pérdidas)en la baja de activos no corrie  ntes en venta 5 (96)

Repercusion de pérdidas (ganancias) 9 68 -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

Impuesto sobre beneficios 13 - -

RESULTADO DEL EJERCICIO

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, y el Anexo |, descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2009.




FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, U.C.I. 18

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES AL E JERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y AL PERIODO C OMPRENDIDO ENTRE EL 27 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEM BRE DE

2008 (NOTAS 1,2y 3)

(Miles de Euros)

Periodo comprendido
entre el 27 de febrero

Ejercicio y el 31 de diciembrede
2009 2008 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE E XPLOTACION 7.600 2.742
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 24.817 9.867
Intereses cobrados de los activos titulizados 75.062 77.115
Intereses pagados por valores de titulizacion (34.138) (69.517),
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (16.944) 51
Intereses cobrados de inversiones financieras 837 2.378
Intereses pagados de prestamos y créditos en entidades de crédito - (160)|
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -
Comisiones y gastos por servicios financieros pagad os por el Fondo (17.709) (7.035),
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (150) (113),
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados (24) (18)
Comisiones pagadas al agente financiero - -
Comisiones variables pagadas (17.535) (6.904),
Otras comisiones - -
Otros flujos de caja provenientes de operaciones de | Fondo 492 (90)
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 458 -
Pagos de provisiones - -
Otros 34 (90)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVER SION/FINANCIACION (6.153) 24.178
Flujos de caja netos por emision de valores de tit  ulizacion - (1.873.005)
Cobros por emision de valores de titulizacion - (1.873.005)
Pagos por emision de valores de titulizacion ( aseguramiento colocacion) - -
Flujos de caja por adquisicion de activos financier os - 1.723.000
Pagos por adquisicion de derechos de crédito - 1.723.000
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras - -
Flujos de caja netos por amortizaciones (5.066) 174.989
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 131.769 262.452
Cobros por amortizacion de otros activos titulizados - -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (136.835) (87.463),
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (1.087) (806)|
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos (1.087) (806)|
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones publicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores - -
Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 1.447 26.920
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 26.920 -
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 28.367 26.920

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, y el Anexo |, descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo

del ejercicio 2009.



FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, U.C.I. 18

ES1TAVUD VE INUKEDUD Y UBASI1VUD KELUNUULIDVUDS LCURKKEDSFUNUIENTED AL EJERUILU ANUAL TERIVIINADUY EL 51 VE

DICIEMBRE DE 2009 Y AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 27 DE FEBRERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 (NOTAS 12 Y

3)

(Miles de Euros)

Ejercicio
2009

Periodo comprendido
entre el 27 de febrero
y el 31 de diciembrede

2008 (*)

Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias (pérdidas) por valoracién
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos fin ancieros disponibles para la venta

Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracién
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

15.552
15.552

16.412

(31.964)

(748)
(748)

1.220

(472)

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconoci dos

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

183
(183)

899
(899)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingre sos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, y el Anexo |, descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos

y gastos reconocidos del ejercicio 2009.




Fondo de Titulizacién de Activos, U.C.I. 18
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2009

Resefia del Fondo

Fondo de Titulizacién de Activos, U.C.1. 18 (en adelante, “el Fondo”) se constituyd, mediante Escritura Publica
de fecha 27 de febrero de 2008, al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los Fondos de Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y, en
lo no contemplado en el mismo, por las reglas contenidas en la Ley 19/1992, de 7 de julio.

El Fondo constituye un patrimonio separado y tiene el caracter de cerrado por el activo y por el pasivo. La
funcion del Fondo consiste en la adquisicion de derechos de crédito derivados de préstamos hipotecarios,
instrumentados en participaciones hipotecarias y en certificados de transmision hipotecaria, y de préstamos
asociados no hipotecarios —véase Nota 4— (en adelante, los “Derechos de Crédito”), y en la emisién de cuatro
series de bonos de titulizacion, por un importe total de 1.723.000 miles de euros (véase Nota 7). El desembolso
de los Derechos de Crédito iniciales, asi como el de los bonos de titulizacion, se produjo el 29 de febrero 2009,
fecha en la que comenzaron a devengarse los ingresos y gastos del Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”, entidad integrada en el Grupo Santander). La
comision de administracion que se paga a la Sociedad Gestora se calcula como el 0,02% anual del valor de los
bonos de titulizacion pendientes de amortizacién en la fecha anterior a la de pago de dichos bonos, con un
minimo de 7.500 euros trimestrales y con un maximo de 37.500 euros anuales.

La gestién y administracion de los Derechos de Crédito corresponden a la sociedad cedente de los mismos,
Unién de Créditos Inmobiliarios, Establecimiento Financiero de Crédito, S.A. (en adelante U.C.l.), obteniendo por
dicha gestion una contraprestacion trimestral (pagadera los dias 16 de marzo, 16 de junio, 15 de septiembre y
16 de diciembre de cada afio) de 6.000 euros (Impuesto sobre el Valor Afiadido incluido) y una cantidad variable
que se devengara trimestralmente en cada fecha de pago igual a la diferencia entre los ingresos y gastos del
Fondo. En el caso de que dicho margen de intermediacion fuese negativo, se repercutiria de acuerdo a lo
indicado en la Nota 3-f. U.C.l. no asume ninguna responsabilidad por el impago de dichos préstamos.

La entidad depositaria de los certificados de transmisién de hipoteca y de las participaciones hipotecarias es
Banco Santander, S.A. U.C.l. actuara como depositario de las escrituras de formalizacion de los préstamos
hipotecarios.

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real
Decreto Legislativo de 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre. La normativa fiscal
vigente excluye explicitamente a los Fondos de Titulizacion de la obligacion de que les sea practicada alguna
retencion legal sobre los intereses devengados por los Derechos de Crédito.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables que del Fondo mantiene su
Sociedad Gestora y se presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoraciéon establecidos en la
Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestran la
imagen fiel de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.



b)

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora,
en su reunién celebrada el 31 de marzo de 2010, se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
General de Accionistas de dicha Sociedad Gestora. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios.

Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion los principios contables y las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto
significativo en las mismas. No existe ningun principio contable o criterio de valoracion que, siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no
obligatorios.

c) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones
seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de las cuentas
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 3.

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos y gastos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la
evaluacion de posibles pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (véanse
Notas 3-c y 4) y al valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 11 y 14). A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2009, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

d) Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2009 han sido formuladas de acuerdo a lo
establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Las
cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores
de la Sociedad Gestora formularon aplicando la mencionada Circular 2/2009. La Norma Transitoria Segunda
de la citada Circular contemplaba que determinadas reglas que regulaban el contenido de las cuentas
anuales asi como determinados criterios contables se aplicarian por primera vez respecto a las cuentas
anuales del ejercicio 2009.

Consecuentemente, la aplicacion de la Circular 2/2009 en la elaboracion de las cuentas anuales del gjercicio
2009 supone, en su caso, determinados cambios en cuanto a politicas contables, criterios de valoracién y
contenido de los estados financieros.

A continuacion se detallan los principales efectos que dicho aspecto ha supuesto sobre los estados
financieros del Fondo:

- Saneamiento, en su caso, de los gastos de constitucién con abono a una cuenta transitoria pasiva
procediendo a su amortizacion en el periodo residual segin la normativa anterior.

- Registro en el activo o en el pasivo, en su caso, del valor razonable de los derivados utilizados por el
Fondo.

- Utilizacion, en su caso, del tipo de interés efectivo para la valoracion de los activos y pasivos financieros
del Fondo, a excepcién de los derivados que se valoraran a su valor razonable.

- Registro de las correcciones valorativas que, en su caso, se desprendan de la valoracién de los activos
financieros del Fondo, de acuerdo con la metodologia prevista en la Circular.



- Inclusién de la distribucion de activos y pasivos corrientes y no corrientes y la valoraciéon de la permuta,
reclasificandose en los correspondientes epigrafes del balance.

De los aspectos indicados anteriormente, el Unico significativo de cara a reelaborar los estados
correspondientes a la conciliacion al 1 de enero y al 31 de diciembre de 2008 ha sido la clasificacion de la
distribucion de activos y pasivos corrientes y no corrientes, y de la valoracion de la permuta financiera,
siendo el resto no significativo. No obstante lo anterior y de acuerdo con los criterios comunicados por el
regulador, los estados al 1 de enero de 2008 no incorporan el impacto de la valoracion de la permuta
financiera, siendo su primera aplicacién en los estados al 31 de diciembre de 2008. Consecuentemente, el
estado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2008 recoge el impacto de la valoracion del swap en
su totalidad, no siendo relevante dicha excepcién en el resto de estados.

Asimismo, la Norma Transitoria Cuarta de la Circular 2/2009 exige que las cuentas anuales del Fondo,
correspondientes al ejercicio 2009, incluyan la siguiente informacion:

Una conciliacion del balance al 1 de enero de 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al cierre del
gjercicio 2007, obtenidas por la aplicacién del Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se
aprueba el Plan General de Contabilidad, y las que resulten de aplicar la Circular 2/2009, de acuerdo a la
que se han elaborado las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2009.

Una conciliacion del balance al 31 de diciembre de 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al 31
de diciembre de 2008, obtenidas por la aplicacion de la Circular 2/2009, con las excepciones previstas en su
Norma Transitoria Segunda, y las que resulten de aplicar el contenido de dicha Circular, sin aplicar las
mencionadas excepciones.

Una conciliacion de la cuenta de resultados del periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008 entre las cifras publicadas correspondientes a dicho periodo, obtenidas por la aplicaciéon
de la Circular 2/2009, con las excepciones previstas en su Norma Transitoria Segunda, y las que resulten de
aplicar el contenido de dicha Circular, sin aplicar las mencionadas excepciones.

Seguidamente se presenta la conciliacion de los saldos del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias
anteriormente descritos, habiéndose incluido, en cada una de las columnas que se muestran a continuacion,
la siguiente informacion:

En la columna “Datos segun R.D. 1643/1990” se presentan las distintas partidas de activo y pasivo,
valoradas de acuerdo a lo dispuesto en la normativa anteriormente aplicada por el Fondo (Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad) y clasificadas de
acuerdo a los criterios contenidos en la Circular 2/2009, aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales
del Fondo correspondientes al gjercicio 2009.

En la columna “Datos segun Circular 2/2009 y NTS” se presentan las distintas partidas de activo, pasivo,
ingresos y gastos valoradas de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 2/2009, con las excepciones previstas
en su Norma Transitoria Segunda, Yy clasificadas de acuerdo a los criterios contenidos en dicha Circular sin
aplicar las mencionadas excepciones.

En la columna “Datos segun Circular 2/2009” se presentan las distintas partidas de activo, pasivo, ingresos y
gastos, valoradas de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 2/2009 y aplicadas en la elaboraciéon de las
cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2009, y que han sido clasificadas en el balance y en
la cuenta de pérdidas de acuerdo a los criterios establecidos en dicha Circular, aplicados en la elaboracién
de las mencionadas cuentas anuales del Fondo.

En la columna “Diferencias” se muestran los ajustes que ha sido necesario realizar para conciliar los saldos
de activo, pasivo, ingresos y gastos, valorados de acuerdo a la normativa anteriormente aplicada por el
Fondo (Circular 2/2009, con las excepciones previstas en su Norma Transitoria Segunda) con los saldos
registrados de acuerdo a la Circular 2/2009, aplicada por el Fondo en la elaboracion de sus cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2009.



Balance: Conciliacion al 31 de diciembre de 2008

Datos Segun Circular

Datos Segun Circular

ACTIVO 2/2009 y NTS Diferencias 2/2009

ACTIVO NO CORRIENTE

Activos financieros a largo plazo 1.335.467 - 1.335.467
Valores representativos de deuda - - -

Derechos de crédito 1.335.461 - 1.335.467
Derivados - - -
Otros activos financieros - - -

Activos por impuesto diferido - - -

Otros activos no corrientes 2.301 (2.301) -

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 1.337.768 (2.301) 1.335.467

ACTIVO CORRIENTE

Activos no corrientes mantenidos para la venta - - -

Activos financieros a corto plazo 282.367 - 282.367
Deudores y otras cuentas a cobrar - - -

Valores representativos de deuda - - -
Derechos de crédito 282.367 - 282.367
Derivados - - -
Otros activos financieros - - -
Ajustes por periodificaciones 112 - 112
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 26.92(¢ - 26.920
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 309.399 - 308.927
TOTAL ACTIVO 1.647.161 (2.301) 1.644.86p
Datos Segun Circular Datos Segun Circular
PASIVO 2/2009 y NTS Diferencias 2/2009

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo - - -

Pasivos financieros a largo plazo 1.500.08¢ - 1.500.088
Obligaciones y otros valores negociables 1.498.703 - 1.498.704
Deudas con entidades de crédito 1.385 - 1.385
Derivados - - -

Otros pasivos financieros - - -

Pasivos por impuesto diferido - - -

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1.500.088 - 1.500.088

PASIVO CORRIENTE

Pasivos vinculados con activos no corrientes
Mantenidos para la venta - - -

Provisiones a corto plazo - - -

Pasivos financieros a corto plazo 141.769 (472) 141.297
Acreedores y otras cuentas a pagar - - -
Obligaciones y otros valores negociables 139.482 - 139.482
Deudas con entidades de crédito 1.015 - 1.015
Derivados 1.272 (472) 800
Otros pasivos financieros - - -

Ajustes por periodificaciones 5.310 - 5.310

TOTAL PASIVO CORRIENTE 147.079 (472) 146.607

AJUSTES REPRECUTIDOS EN EL BALANCE DE
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - - -

Activos financieros disponibles para la venta - - -

Coberturas de flujos de efectivo - 472 477

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reasci - - -

Gastos de constitucién en transicién - (2.301) (2.301

TOTAL AJUSTES REPRECUTIDOS EN EL BALANCE
DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - (1.829) (1.829

TOTAL PASIVO 1.647.161 (2.301) 1.644.86p




Cuenta de pérdidas y ganancias: Conciliacion de la cuenta de resultados del periodo comprendido entre
el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008

Como consecuencia de la no aplicacion de las excepciones de la Norma Transitoria Segunda sobre la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008 no se deriva
ningun importe significativo por lo que dicho estado no difiere del contenido de las cuentas anuales de dicho
gjercicio.

e)

f)

g)

h)

Comparacion de la informacion

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos
reconocidos y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2009, las correspondientes al periodo
comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008, que han sido reelaboradas sin considerar
las excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda de la mencionada Circular para la elaboracion de
las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008.
Consecuentemente, los datos referidos al periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre
de 2008, que se presentan en las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas, no constituyen las cuentas
anuales de dicho periodo dado que difieren de los contenidos en las cuentas de dicho ejercicio y se
presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo y
del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,
si bien, en determinados casos se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de
la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del periodo comprendido entre el
27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008.

Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2009, y hasta la formulacién de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningun hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.



Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2009, se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
2/2009, de 25 de marzo:

a) Definicién y clasificacion de los instrumentos f inancieros a efectos de su presentacion y valoracié n
i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversion inicial es muy
pequefia en relacidn a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones
de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura.

ii. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por
el Fondo en instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el
fondo de reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

- Derechos de crédito: Incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizacion
y se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar”

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo, de los derivados
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables.

- Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La
totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Obligaciones y otros valores negociables: Incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagarés emitidos
por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de
su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”.

- Deudas con entidades de crédito: Incluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de crédito,
con el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoracion, como “Débitos y partidas a
pagar”.

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables.

- Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totalidad de las cuentas a pagar y débitos,
que no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Débitos
y partidas a pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pas ivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar” se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccion), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente,
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio
se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”, se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente,
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

iii. Operaciones de cobertura

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros para la gestién de los riesgos de sus activos y pasivos
(“derivados de cobertura”).

Para que un derivado financiero se considere de cobertura, necesariamente tiene que:
1. Cubrir uno de los siguientes tipos de riesgo:

a. De variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el
tipo de interés y/o tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posicion o saldo a cubrir (“cobertura de
valores razonables”);

b. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros,
compromisos y transacciones altamente probables que se prevea llevar a cabo (“cobertura de flujos
de efectivo”).

2. Eliminar eficazmente algun riesgo inherente al elemento o posicion cubierto durante todo el plazo previsto
de cobertura, lo que implica que:

a. En el momento de la contratacion de la cobertura se espera que, en condiciones normales, ésta actie
con un alto grado de eficacia (“eficacia prospectiva”).

b. Exista una evidencia suficiente de que la cobertura fue realmente eficaz durante toda la vida del
elemento o posicion cubierto (“eficacia retrospectiva”).

3. Haberse documentado adecuadamente que la contratacion del derivado financiero tuvo Ilugar
especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y la forma en que se
pensaba conseguir y medir esa cobertura siempre que esta forma sea coherente con la gestién de los
riesgos propios que lleva a cabo el Fondo.

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracion de las coberturas de los flujos de efectivo, la
parte eficaz de la variacion del valor del instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe
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“Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance, hasta el
momento en que se realizan las transacciones previstas; registrandose entonces en la cuenta de pérdidas y
ganancias. La variacion de valor de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacion, por su inefectividad o por cualquier otra
causa, no cumple los requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser
considerado como un “derivado de negociacion”.

Cuando se interrumpe la “cobertura de flujos de efectivo”, el resultado acumulado del instrumento de
cobertura, reconocido en el epigrafe “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos —
Coberturas de flujos de efectivo” del pasivo del balance (mientras la cobertura era efectiva), se continuara
reconociendo en dicho epigrafe hasta que la transaccion cubierta se realice, momento en el que se registrara
en resultados; salvo que se prevea que no se va a realizar la transaccién, en cuyo caso se registran
inmediatamente en resultados.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos
asimilados” o “Intereses y cargas asimiladas”, segun proceda); y las que correspondan a otras causas, que
se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultado de Operaciones Financieras” de dicha cuenta de
pérdidas y ganancias.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias de devengo de intereses se interrumpe para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados, asi como para aquellos para los
que se han calculado colectivamente pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiiedad
superior a 3 meses.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o
el efecto combinado de varios de ellos, que dan lugar a un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros
que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su
deterioro, se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta, utilizando una contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce.

Cuando se considera remota la recuperacién de cualquier importe registrado, éste se da de baja del balance,
sin perjuicio de las actuaciones que pueda llevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro hasta
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcion, condonacién u otras
causas.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara como tipo de
actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de
interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros, determinado de acuerdo con las
condiciones del contrato, cuando sea variable. Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones se
utilizara el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que dicha
renegociacion o modificacion se produzca por causa distinta a las dificultades financieras del prestatario o
emisor.
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d)

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se
presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos de deuda.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores incluidos, en su caso, en la cartera de activos
financieros disponibles para la venta seré igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién, neto de
cualquier amortizacion del principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida.

Cuando existan evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable de un activo financiero se
deba a su deterioro, las minusvalias latentes que se hubieran reconocido en el estado de ingresos y gastos
reconocidos y que se mantenian en el balance de “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos
reconocidos” se transferirdn inmediatamente a la cuenta de pérdidas y ganancias a través del estado de
ingresos y gastos reconocidos.

Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconocera en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacion si se trata de valores representativos de deuda
y, en el estado de ingresos y gastos reconocidos si se trata de instrumentos de patrimonio.

De acuerdo con lo previsto en la normativa contable, en el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo
de activos financieros se prevé la posibilidad de utilizar modelos basados en métodos estadisticos. En este
sentido, la Sociedad Gestora del Fondo considera que la metodologia mas representativa para la estimacion
del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos activos es
la basada en la estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antigliedad de la deuda
vencida e impagada y con el calendario previsto en la normativa relativa a entidades de crédito para la
cobertura especifica del riesgo de insolvencias del cliente, teniendo en cuenta, en su caso, la garantia
asociada a las operaciones.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gestion del Fondo y de administracion
de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asi como la remuneracién variable correspondientes a las
Entidades Cedentes, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes
de pago a dicha fecha.

Asimismo, estos epigrafes del balance incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobro, respectivamente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Fondo, para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente en los capitulos
“Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de
interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio,
que se registran en el momento efectivo del cobro.
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f)

g)

ii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
iii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos, segin sea
su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediacion financiera por parte de las Entidades
Cedentes y que se describen en el apartado f. de esta Nota.

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados por la Sociedad Gestora,
que se prolongan en el tiempo, se difieren durante la vida de tales transacciones o servicios.

- Los que surgen en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular, cuando se realiza el
acto singular que los origina.

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a su valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, se reconocen en el momento de su cobro.

Remuneracion variable

La remuneracién variable como consecuencia de la intermediaciéon financiera se determina como la
diferencia positiva entre los ingresos y los gastos devengados, que incluyen, entre otros, las pérdidas por
deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribucién, distinto de esta comision variable a
percibir por las Entidades Cedentes, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacién constitutiva del
Fondo, devengada en el periodo. Se exceptian de dicha diferencia la propia comisién variable y el gasto por
impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al parrafo anterior, sea
negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a través de la cuenta correctora de pasivo
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas” del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el
epigrafe “Repercusion de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 1y 9).
Dicha repercusion se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion de la comision variable,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.

Impuesto sobre Beneficios

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto 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 la Ley sobre el
Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen
general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposicion Transitoria trigésimo primera de la Ley 2/2010, de 1
de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en el ambito de la imposicion indirecta y se
modifica la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes para adaptarla a la normativa comunitaria, se
establece que en tanto no se establezcan reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las
correcciones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste
amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, se
aplicaran los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la cobertura
especifica del riesgo de insolvencia del cliente.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto diferido, en su caso.
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h)

)

k)

Dado que en el gjercicio 2009 y en el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de
2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el
Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 13).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y
gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con contrapartida en dicho
capitulo.

La cuantificacion y valoracion de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversion, segin la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de
publicacion en la fecha de cierre del gjercicio, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea
recuperar o pagar el activo o el pasivo.

En base a lo anterior y dado que en funcion de las condiciones previstas en el folleto del Fondo en cuanto a
su operativa, se establece que anualmente los ingresos y gastos del Fondo se equilibren durante toda la vida
del mismo (véase Nota 1), los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liquidacion de
cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota con lo que en funcién de
lo previsto en la normativa contable vigente no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos.

Gastos de constituciéon en transicion

De acuerdo con lo previsto en la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009, el Fondo reconoce, en su
caso, los importes pendientes de amortizar, segin la normativa anterior (R.D. 1643/1990, de 20 de
diciembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad), en el epigrafe “Ajustes por repercusion en
balance de ingresos y gastos reconocidos — Gastos de constitucion en transicion” del pasivo del balance,
procediendo a su amortizacién en el periodo residual.

Segln la normativa anterior, el Fondo amortizaba los gastos de constitucion linealmente en un periodo
maximo de cinco afios desde su constitucion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el Fondo no tenia elementos
de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.

Baja del balance de los activos y pasivos financ  ieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con la intencion de cancelarlos, bien
con la intencion de recolocarlos de nuevo).

Activos no corrientes mantenidos para la venta

El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la
satisfaccion, total o parcial, de los activos financieros que representan derechos de cobro frente a terceros,
con independencia del modo de adquirir la propiedad (en adelante, activos adjudicados).

Con caréacter general, los activos clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta se
valoran por el menor importe entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignacién a esta
categoria, y su valor razonable, neto de los costes de venta estimados.
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m)

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

Compensacion de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto— los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion; teniendo la intencién de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas
actividades que producen cambios en el tamafio y composicion de los activos y pasivos que no forman
parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo o
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en

cuentas corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
— Tesoreria” del activo de los balances.

Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo dispuesto en la
normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes repercutidos en balance de
ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance.

Por tanto, en estos estados se presentan, en su caso:

a) Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al pasivo del balance.

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segun lo dispuesto en las
normas de valoraciéon adoptadas.

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y c¢) anteriores.

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el total
de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.
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0) Clasificacion de activos y pasivos — Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizacién se estima
que se produzca en el plazo maximo de un afio desde la fecha de cierre de balance, clasificandose en caso
contrario como no corriente.

Derechos de crédito

Los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquiri6 en virtud de
la escritura de fecha 27 de febrero de 2008 estan integrados por:

1. Derechos de crédito derivados de préstamos hipotecarios tipo A, instrumentados en participaciones
hipotecarias. Este tipo de préstamos cumplen todos los requisitos exigidos por la Ley 2/81 de 25 de marzo,
de regulacion del mercado hipotecario.

2. Derechos de crédito derivados de préstamos hipotecarios tipo B, instrumentados en certificados de
transmision de hipoteca. Este tipo de préstamos se caracterizan por no cumplir algunos de los requisitos de
la Ley 2/81 mencionados anteriormente.

El movimiento del saldo de este capitulo del activo del balance durante el ejercicio 2009 y el periodo
comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008 se muestra a continuacion:

Miles de Eura
Derechos de Créd

Activo No

Corriente Activo Corriente Total
Saldos 27 defebrercde 20@ 1.610.55: 262.45: 1.873.00:
Amortizacione - (262.452 (262.452
Traspaso a activos dudo - - -
Traspaso activo corrient (275.086 275.08t -
Saldos 4 31 de diciembre de 20C (*) 1.335.46 275.08( 1.610.55:
Amortizaciones - (131.769 (131.769
Traspaso a activos dudo - (143.317 (143.317
Traspaso a activo corriel (105.827 105.82 -
Saldos d 31 de diciembre de 20C (*) 1.229.64 105.82 1.335.46

(*) Al 31 de diciembre de 2009 incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas con una antigiiedad inferior a tres meses
por importe de 2.034 miles de euros (2.718 miles de euros al 31 de diciembre de 2008).

El tipo de interés nominal anual medio ponderado de la cartera de Derechos de Crédito durante el ejercicio 2009
ha sido del 4,82 % (6,04 % en el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008). El
importe devengado en el gjercicio 2009 por este concepto ha ascendido a 70.936 miles de euros, (84.361 miles
de euros en el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008) que figuran registrados
en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Derechos de crédito” de la cuentas de pérdidas y
ganancias.

El desglose por vencimientos de los Derechos de Crédito, incluyendo los préstamos dudosos y sin considerar las
cuotas de principal vencidas y no cobradas con antigiiedad inferior a tres meses, al 31 de diciembre de 2009 se
muestra a continuacion (*):
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Miles de Eurao
Hastal | Entre 1y| Entre 2y| Entre 3y| Entre 5 y| Mas de 1(
~ - ~ ~ . o Total
ano 2 anos 3 anos 5 anos 10 afos anos
Derechos dicréditc - 6 - 991 9.081(1.461.555 |1.471.633

(*) Distribucion realizada en funcion del vencimiento final de las operaciones.

Al 31 de diciembre de 2009 existian Derechos de Crédito clasificados como “Activos dudosos” por importe de
138.200 miles de euros, al (ningtn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2008). Estos importes han
sido considerados por la Sociedad Gestora como “Activos no Corrientes” al desconocer la fecha en la que estos
seran recuperados.

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido, durante el ejercicio 2009, en el saldo de las
correcciones de valor por deterioro de los Derechos de Crédito (ningiin movimiento durante el ejercicio 2008):

Miles de Euro

U7y

Saldo al inicio del ejercic -
Dotacién con carga resultadc 1.204
Saldo al cierre del ejercic 1.20¢

Las amortizaciones de principal de los Derechos de Crédito previstas para el ejercicio 2010 ascienden a 105.827
miles de euros, aproximadamente.

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Crédito pendientes de
amortizacion sea inferior a 187.300 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. De acuerdo
con la estimacion de amortizaciones previstas indicadas anteriormente, los Administradores de la Sociedad
Gestora estiman que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el gjercicio 2010.

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Este epigrafe del activo de los balances recoge los bienes adjudicados y recuperados procedentes de Derechos
de Crédito deteriorados. El movimiento que se ha producido en su saldo durante los ejercicios 2009 y 2008 se
muestra a continuacion:

Miles de Eura
200¢ 200¢

Coste-

Saldos inicio del ejercic - -
Adiciones 4.43¢ -
Retiros (553 -
Saldcs cierre del ejercicic 3.88:¢ -
Pérdidas por deterioro de activo-

Saldos al inicio del ejercic - -
Dotaciones neti con cargo a resultac - -
Aplicacione: - -
Saldos alcierre del gjercicic - -
Activos no corrientes mantenidos para la venta, ne 3.88:¢ -
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Las ventas de activos adjudicados llevados a cabo por el fondo, durante el ejercicio 2009, han originando unas
pérdidas que ascienden a 96 miles de euros (ningin importe por este concepto en el periodo comprendido entre
el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008), que se incluyen en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja
de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A continuacién se incluye un detalle de los bienes adjudicados que el Fondo poseia al 31 de diciembre de 2009:

Miles de Euros
Valor
Fecha de Valor Contable | Razonable
N° Expediente | Adjudicacion | de Adjudicacion *

33019459 13/04/2009 112 140
94008600 20/04/2009 161 191
94008628 20/04/2009 187 232
77011553 05/06/2009 144 182
58015417 08/06/2009 243 295
58015429 08/06/2009 308 379
31011469 09/07/2009 251 316
46005918 09/07/2009 312 414
46006166 09/07/2009 166 207
97006940 09/07/2009 346 419
77011363 09/07/2009 276 329
70013437 09/07/2009 381 471
63013469 24/09/2009 447 545
70013833 24/09/2009 263 411
40010949 24/09/2009 89 117
70013590 24/09/2009 197 333
Total 3.883 4,981

(*) Valor razonable obtenido como el valor de la tasacion realizada por
expertos independientes. Las tasaciones han sido realizadas por Intraser,
S.A. Las técnicas de valoracion utilizadas, de general aceptacion, han sido
la del valor por comparacion y la del valor por actualizacién de rentas.

Los activos adjudicados por el Fondo no son inscritos en el Registro de la Propiedad directamente a favor del
Fondo, realizandose la inscripciéon a favor de la Entidad Cedente de los activos titulizados. Dicha situacion ha
sido planteada por algunos registradores en cuanto a la no posibilidad de mantener dicha titularidad por una
entidad que carece de personalidad juridica, de acuerdo con el contenido del Reglamento Hipotecario. No
obstante, en la mayor parte de las situaciones no se ha planteado dicha probleméatica dado que en funcién de la
doctrina de la Direccion General de los Registros y del Notariado, se admite la inscripcion en determinados
supuestos especiales a favor de entidades o patrimonios separados que tampoco tienen personalidad juridica.

Para solventar dicho aspecto legal, se ha promovido ante el Ministerio de Economia y Hacienda una
modificacion normativa con el fin de recoger legalmente, de manera expresa, la posibilidad de que los Fondos de
Titulizacién sean titulares de cualesquiera inmuebles y/o derechos que sean percibidos en pago de las deudas
relacionadas con sus participaciones hipotecarias o certificados de transmision hipotecaria, asi como la
inscripcion de los mismos a su favor en los Registros de la Propiedad correspondiente, si bien a la fecha de
formulacion de estas cuentas esta pendiente de aprobacion.

No obstante lo anterior, en virtud de los acuerdos de cesion de derechos, beneficios y riesgos, asi como control
de los activos adjudicados, formalizados entre la entidad adjudicataria que consta como titular en el Registro de
la Propiedad (Entidad Cedente) y el Fondo, asi como en funcién de los precedentes legales existentes en cuanto
a otro tipo de entidades sin personalidad juridica con posibilidad de mantener la titularidad registral, dichos
activos han sido registrados en el activo del Fondo, estimando los Administradores de la Sociedad Gestora
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remota cualquier contingencia derivada de dicha situacion y siendo cualquier impacto en los estados financieros
del Fondo no significativo.

Efectivo y otros activos liguidos equivalentes — Tesoreria

Su saldo corresponde a una cuenta financiera abierta a nombre del Fondo en Banco Santander S.A.,
incluyéndose el Fondo de Reserva constituido por el Fondo.

En virtud del contrato de reinversion a tipo variable garantizado, el Banco garantiza que el saldo de esta cuenta
tendra una rentabilidad anual variable trimestralmente equivalente al tipo de interés de referencia Euribor para
depositos a tres meses. Este contrato queda supeditado a que la calificacion de la deuda a corto plazo del banco
no descienda en ninglin momento de A-1 segln la agencia de calificacion Satandar & Poor’s; segun consta en el
Folleto Informativo y en la Escritura de Constitucion del Fondo y de Emision de los Bonos.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la calificacion crediticia de dicha entidad cumplia lo indicado anteriormente.

El Fondo de Reserva se dotard inicialmente con cargo a los fondos obtenidos en la suscripcion y desembolso
de los Bonos de la Serie D (véase Nota 7). El importe inicial del Fondo de Reserva fue de 23.000 miles de euros.
El Fondo de Reserva ir4 decreciendo trimestralmente en cada fecha de pago una vez alcance el 2,70% del saldo
vivo de los derechos de crédito y nunca antes de la fecha de pago correspondiente al 16 de junio de 2011 o el
dia habil siguiente, permaneciendo constante por un importe del 0,4%, 0,7% 6 0,8% del importe inicial de los
bonos de las series A, By C, en caso de que el saldo vivo de los derechos de crédito con morosidad igual o
superior a 90 dias sea inferior al 0,75% del saldo vivo de los mismos, 6 cuando permanezcan entre el 0,75% vy el
1,25% 6 cuando sea superior al 1,25%, respectivamente.

El Fondo de Reserva asciende, al 31 de diciembre de 2009 y 2008 a 23.000 miles de euros, siendo el importe
minimo requerido 23.000 miles de euros al 31 de diciembre de 2009 (23.000 miles de euros al 31 de diciembre
de 2008).

Destino:

El Fondo de Reserva se aplicard, en cada Fecha de Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago
contenidas en el Orden de Prelacién de Pagos o, en su caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva serd abonado en la Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso,
siendo objeto del Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de Tesoreria que el fondo
mantiene con el Banco.

La rentabilidad media de esta cuenta, durante el ejercicio 2009, ha sido del 1,053% anual (3,85% en el periodo
comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008). El importe devengado por este concepto,
durante el ejercicio 2009 ha ascendido a 750 miles de euros (2.490 miles de euros en el periodo comprendido
entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008), que se incluyen en el saldo del epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. De este importe, 25
miles de euros se encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2009 (112 miles de euros al 31 de
diciembre de 2008) y se incluyen en el epigrafe “Ajustes por periodificaciones — Otros” del activo del balance.

Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedié en la fecha de
constitucion del Fondo a la emisién de Bonos por un valor total de 1.723.000 miles de euros, integrados por
17.230 Bonos de 100 miles de euros de valor nominal cada uno, divididos en tres series, que tienen las
siguientes caracteristicas:
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Concepti SerieA Seri¢ B Serie ( Serie [
Importe nominal de | 1.640.500 38.300 21.200 23.000
Emisién (miles de euros)
Importe nominal unitari
(miles de euros) 100 100 100 100
Numero de Bon¢ 16.40! 38¢ 21z 23(C
Tipo de interés nomin Euribor 3m + 0,3% | Euribor 3m+ 0,6(% | Euribor 3m + ,20% Euribor 3m + 29
Periodicidad de pay Trimestra Trimestra Trimestra Trimestra
Fechas de pago de intere 16 de marzo, 16 de junio, 16 de septiembre y 16 de diciede cada afio 0, en su casc
y amortizacion siguiente Dia Habil.
Calificacione
Inciales: S&I AAA A BBB CCC-
Actuales: S&I AAA A BBB CCC-

El movimiento del saldo de los Bonos durante el egjercicio 2009 y el periodo comprendido entre el 27 de febrero y

el 31 de diciembre de 2008 ha sido el siguiente:

Miles de Euro
Serie / Serie E | Serie ( Serie [ Total
No corriente Corriente No corrientg CorrientE No corriende Gante No corrientg Corriente No corriente Corriente
ggg:éos al 27 de febrerode | ) g3 37 87.463 38.300 21.200 23.00( 1.685.5 87.463
Amortizaciones (87.463) - (87.463)
Traspasos (136.834) 136.834 - (136.834) 36.834
Saldos al 31 de diciembre| ) 416 503 136.834 38.300 21.200 23.00 17458, 136.834
de 2008
Amortizaciones (136.834) - (136.834;
Traspasos (105.827) 105.827 - (105.827)| 105.827
Saldos al 31 de diciembre
de 2000 1.310.376 105.827 38.300 21.200 23.00 18, 105.827

El Fondo terminara de amortizar dichos bonos el 16 de Diciembre de 2050. No obstante, la Sociedad Gestora
podra proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo y, con ello, los bonos, en los siguientes supuestos:

1. Cuando, de acuerdo con lo previsto en la Ley 19/1992 y en la Escritura de Constitucién, el saldo vivo
pendiente de los derechos de crédito sea inferior al 10% del saldo inicial;

2. En el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que se refiere a cuando la Sociedad
Gestora fuera declarada en liquidacién, suspension de pagos o quiebra o su autorizacion fuera revocada y
no designase nueva sociedad gestora en un plazo de cuatro meses.

3. Cuando por razén de una modificacion en la normativa vigente o de la concurrencia de circunstancias
excepcionales, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una alteracion sustancial o se desvirtuase de
forma permanente el equilibrio financiero del Fondo.

4. Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacién con alguno de

los bonos o se prevea que se va a producir.

Con objeto de que los flujos de principal e intereses del conjunto de los derechos de crédito titulizados coincidan
con aquéllos de los bonos emitidos por el Fondo, en cada fecha de pago se aplicaran los fondos disponibles a la
amortizacion de bonos, de conformidad con la siguiente regla: la amortizacién de los bonos de las series A, By
C seré a prorrata si en la fecha de pago correspondiente el saldo pendiente de pago del total de los bonos de las
series A, By C es igual o inferior al 4,5% del saldo pendiente de pago de los bonos de la serie B, y al 2,5% del
saldo pendiente de pago de los bonos de la serie C.
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En relaciéon con la amortizacién de los bonos de las series A, By C, y aun cumpliéndose la totalidad de los
supuestos previstos en la regla anterior, la misma no tendra lugar si se produjeran cualquiera de las
circunstancias siguientes:

1. Que el saldo vivo a que asciendan los derechos de crédito con morosidad igual o superior a noventa dias en
la fecha de determinacién anterior a la fecha de pago en curso sea igual o superior al 2,5% del saldo vivo de
dichos derechos de crédito a esa fecha.

2. Que exista un déficit de amortizacion superior al 100% del importe de los bonos de la serie D.
3. Que el importe disponible del Fondo de Reserva fuese inferior al importe requerido.

4. Que el saldo vivo de los derechos de crédito pendientes de amortizacion sea inferior al 10% del saldo vivo
inicial.

En cualquiera de los supuestos anteriores, la totalidad de los fondos disponibles para amortizacion sera
destinada a la amortizacion de los bonos de la serie A.

La amortizacion de los bonos de la serie D se efectuara en cada una de las fechas de pago en una cuantia igual
a la diferencia positiva existente entre el saldo vivo de los bonos de dicha serie en la fecha de pago precedente y
el importe del fondo de reserva requerido a la fecha de pago.

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y estan registrados en la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.
Las rentabilidades medias de los bonos durante el ejercicio 2009 han sido las siguientes: 1,37% para la Serie A,
1,65% para la Serie B, 2,25% para la Serie C y 3,05% para la Serie D, (5,15% para la Serie A, 5,43% para la
Serie B en el gjercicio, 6,04% para la Serie C y 6,85% para la Serie D durante el ejercicio 2008). Durante el
gjercicio 2009 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por importe de 32.209 miles de euros
(72.165 miles de euros en el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008) que se
incluyen en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Obligaciones y otros valores negociables” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Deudas con entidades de crédito

En la fecha de desembolso, 29 de febrero de 2008, el Fondo recibié un préstamo subordinado por parte de
Banco Santander, S.A. y Union de Crédit pour le Batiment, S.A. (participada al 99,93% Paribas), al 50% cada
uno en su posicidn acreedora, por un importe inicial de 3.200 miles de euros.

El préstamo subordinado esta destinado a:

1. Financiar los gastos de constitucion del Fondo.

2. Financiar los gastos de emision de los bonos.

3. Financiar parcialmente la adquisicion de los activos.

4. Cubrir el desfase temporal en el primer Periodo de Devengo de Interés (por la diferencia que se generara
entre los intereses de los Activos que se cobraran durante el primer Periodo de Devengo y los intereses de
los Bonos a pagar en la primera Fecha de Pago.

Este préstamo devenga un interés nominal anual equivalente al tipo de interés que resulte de afiadir un 2,00% al
Euribor a tres meses durante el trimestre inmediatamente anterior a cada fecha de pago. El pago de estos
intereses esta condicionado a que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion. Durante el ejercicio
2009 este préstamo ha devengado 74 miles de euros en concepto de intereses (166 miles de euros en el
periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008) que se incluyen en el epigrafe
“Intereses y cargas asimilados — Deudas con entidades de crédito” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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El préstamo subordinado se amortiza segun el siguiente procedimiento: la parte destinada a financiar los gastos
de constitucion del Fondo y de emision de los bonos, trimestraimente (a medida que se vayan amortizando
dichos gastos); la parte del préstamo destinada a financiar parcialmente la suscripcion de los Derechos de
Crédito, se amortizara en la fecha de vencimiento final de dichos Derechos de Crédito (19 de junio de 2035), o
en su caso, en la fecha de amortizacion anticipada de los mismos; vy, el resto, se amortizara en cada fecha de
pago de los bonos en una cuantia igual a la diferencia existente entre los importes del saldo requerido en la
fecha de vencimiento anterior y del saldo requerido a la fecha de vencimiento en curso del Fondo de Reserva.

Durante el gjercicio 2009 y el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008 se han
producido amortizaciones de dicho préstamos por importe de 1.009 y 806 miles de euros, respectivamente.

Ajustes por periodificaciones de pasivo

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, es la
siguiente:

Miles de eurc
200¢ 200¢

Comisione 6.87: 5.30¢
Sociedad Gesto 7 6
Administrado 1 1

Agente financier - -
Variable-realizad; 6.93: 5.29¢

Variable- no realizad - -

Correccion de valor por repercusion de pérc (*) (68) -

Otras comisione - -
Otros 4 4
6.87¢ 5.31C

(*) Repercusion de la parte correspondiente del margen de intermediacion negativo obtenido
por el Fondo en el ejercicio 2009.

Las condiciones especificas por comisiones en relacion con los contratos establecidos se detallan a
continuacion:

- Comision variable / Margen de intermediacion financiera

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, remunera a las Entidades Cedentes por el
proceso de intermediacion financiera desarrollado.

La remuneracion a las Entidades Cedentes consiste en el pago de una remuneracion variable y subordinada
(el “Margen de intermediacion Financiera”) igual a la diferencia entre los ingresos y gastos devengados
anualmente de acuerdo con la contabilidad del Fondo, minorada, si fuera el caso, por el importe
correspondiente a bases imponibles negativas de ejercicios anteriores, que pueda ser compensado para
corregir el resultado contable del ejercicio a efectos de la liquidacion anual del Impuesto sobre Sociedades.
Los pagos que por este concepto pudieran realizarse en cada Fecha de Pago de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo, tendran la consideracion de pagos a cuenta del derecho anual.

- Comision de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibira una comision de gestion, que se devengara y liquidara trimestralmente por
periodos vencidos en cada fecha de pago, igual a un importe correspondiente al 0,02% anual calculado
sobre el saldo de bonos de titulizacion pendientes de amortizacién en la fecha anterior a la de pago de
dichos bonos.
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- Comision del Administrador de los Derechos de Crédito

Se devengara a favor de U.C.1. una comision fija por su labor de administracién de los Préstamos de 6 miles
de euros trimestrales, I.V.A. incluido, en cada Fecha de Pago. Si dicha entidad fuera sustituida en su labor de
administracion de dichos Activos, la entidad sustituta tendra derecho a recibir una comisién de administracion
que ocupara el lugar nimero 1° en el Orden de Prelacion de Pagos.

10. Gastos de constitucién en transicion

El saldo de este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe pendiente de amortizacion, al 31 de diciembre
de 2009 y 2008, de los gastos de constitucion del Fondo (véase Nota 3-h). El movimiento que se ha producido
en su saldo, durante el ejercicio 2009 y el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de
2008, se muestra a continuacion:

Miles de Euro
200¢ 200¢
Saldos al inicio del ejercic 2.301 3.20(
Amortizaciones (* (2.186 (899
Otros movimiento: - -
Saldcs al cierre del ejercicic 11¢ 2.301

(*) Este importe se incluye en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros gastos de gestion corriente — Otros gastos” de la cuenta
de pérdidas y ganancias (Nota 12)

11. Ajustes repercutidos en balance de ingresos vy g astos reconocidos

Este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe, neto de su correspondiente efecto fiscal, de las
variaciones del valor razonable de los activos clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo
dispuesto en la Nota 2, deben registrarse en este epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se produzca su extincion o realizacion. Su movimiento,
durante el ejercicio 2009 y el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de diciembre de 2008, se
muestra a continuacion.

12.

Miles de Eura
200¢ 200¢

Saldos ainicio del ejercicis (1.829 (3.200
Ajustes repercutidos p

gastos de constitucion en transicion (véase Nota 10)2.186 899
Ajustes repercutidos ptcoberturas de flujc

de efectivo (véase Nota 14) 31.964 472
Saldos al cierre del ejercici 32.32: (1.829

Otros gastos de explotacion

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotaciébn — Servicios exteriores — Servicios de profesionales

independientes” de las cuentas de pérdidas y ganancias incluye 5 miles de euros satisfechos por el Fondo en

concepto de auditoria de sus cuentas anuales del ejercicio 2009 (4 miles de euros en el gjercicio 2008), Unico

servicio prestado por dicho auditor.
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13.

Situacion fiscal

14.

El Fondo tiene sujetos a inspeccién fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion desde la fecha de su
constitucion. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, la posibilidad de que se materialicen
pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccion es remota y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales.

Segun se indica en la Nota 3-g, en el gjercicio 2009 y el periodo comprendido entre el 27 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por lo que no ha procedido liquidar
cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios.

Derivados de cobertura

15.

El Fondo formaliz6 un contrato de permuta financiera de intereses con Banco Santander, S.A., en virtud del cual,
dicho banco paga al Fondo un tipo de interés que resulte de sumar al tipo de interés de referencia de los bonos
un margen del 0,0425%. A su vez, el Fondo paga al banco un tipo de interés resultante de la suma ponderada
de la media mensual del Euribor a 12 meses tomando como fecha de referencia el Gltimo dia cada mes o dia
héabil posterior. El principal sobre el que gira este contrato sera, para cada periodo de célculo, el saldo vivo de
los activos, exceptuando los préstamos con morosidad superior a 90 dias en la fecha de determinacién anterior
a cada fecha de pago. El resultado neto de este contrato en el gjercicio 2009 ha sido un gasto para el Fondo por
importe de 16.412 miles de euros (1.220 miles de euros de gasto en el periodo comprendido entre el 27 de
febrero y el 31 de diciembre de 2008).

El Banco se compromete frente a la Sociedad Gestora, a que en caso de que el rating del Banco descendiera
por debajo de A-1 (segun escala de calificacion de S&P Ratings Service); una tercera entidad garantice el
cumplimiento de sus obligaciones contractuales en términos de mantener la calificacion de los bonos, una
tercera entidad asuma su posicién contractual en el contrato de permuta financiera para los bonos de todas las
series siempre que la mismo cuente al menos con una calificacion de A-1 (segun dicha escala de calificacion), o
constituir un deposito de efectivo o valores en la cuenta designada por la Sociedad Gestora a favor del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la calificacion crediticia de dicha entidad cumple lo indicado anteriormente.

A continuacion se presenta un desglose, por tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable de los derivados
designados como de cobertura contable, al 31 de diciembre de 2009 y 2008:

Miles de eurc
200¢ 200¢
Coberturas de flujos de efect
De los que: Reconocidos directamente en el balance” (11) 32.43¢ 472
32.43¢ 472

Gestion del riesgo

Durante el ejercicio 2009, marcado por la inestabilidad e incertidumbre derivadas de la crisis econémica y
financiera global, la gestion del riesgo se ha mostrado como un aspecto clave, y con ello la necesidad del
andlisis y cuantificacion de la sensibilidad de los componentes del riesgo, tanto desde una perspectiva
macroecondémica como ante variaciones en caracteristicas de las carteras titulizadas. De igual modo, los
mayores requerimientos de informacion y transparencia a los mercados y los ultimos desarrollos normativos han
anticipado la necesidad de disponer de sistemas de gestion de informaciéon que permitan analizar y anticipar
cualquier problemética en relacion con la calidad de las carteras. Para ello, se persigue un objetivo de
seguimiento del ratio de morosidad de los activos titulizados.

La funcién de gestion de riesgos se realiza por la Sociedad Gestora. Para ello dispone de informacién remitida
con una periodicidad mensual por parte de la Entidad Cedente, lo que le reporta informacion exhaustiva de cara
al seguimiento de las carteras de activos titulizados.
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El Fondo esta expuesto a diversos riesgos que se detallan a continuacion:

1. Riesgo de Crédito

Surge por la posibilidad de morosidad o incumplimiento por parte de los deudores de sus obligaciones
financieras en los préstamos que conforman la cartera ftitulizada. Los titulares de los bonos emitidos con
cargo al Fondo corren con el riesgo de impago de los préstamos agrupados en el mismo.

No obstante lo anterior, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores de este riesgo como es el Fondo de
Reserva descrito en la Nota 6 del Informe de Gestion, constituido para hacer frente a posibles impagos de
los deudores y las dotaciones a provisiones que realiza el Fondo, que se realizan en virtud de la experiencia
de impago de los deudores, siguiendo unos calendarios establecidos, todo ello segin la normativa vigente
del Banco de Espafia.

2. Riesgo de liquidez

Surge por la posibilidad de incumplimiento por parte del Fondo para atender al pago de los Bonos de
titulizacion emitidos y el resto de los pasivos del Fondo, de acuerdo con el orden de prelacion de pagos
establecida. Con objeto de que los flujos de principal e intereses del conjunto de los activos titulizados
coincidan con los flujos de los bonos en circulacion, en cada fecha de pago se aplicaran los fondos
disponibles procedentes de los cobros de principal e intereses de dichos activos a la amortizacién de bonos.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva descrito en la Nota 6, que se aplica, en cada Fecha de Pago, al
cumplimiento de las obligaciones de pago contenidas en el orden de prelacién de pagos establecida.

3. Riesgo de Mercado (riesgo de tipo de interés)

Este riesgo incluye el resultante de posibles variaciones adversas de los tipos de interés de los activos y
pasivos del fondo. Es decir, que parte de los préstamos de la cartera titulizada se encuentran sujetos a tipos
de interés y a periodos de revision y liquidacién diferentes al tipo de interés variable que se aplica a los
bonos emitidos.

Para mitigar este riesgo, el Fondo ha suscrito un contrato de permuta financiera o swap descrito en la Nota
14, mediante el cual, se produce un intercambio de cantidades a pagar y cobrar entre el Fondo y la
contraparte.

4. Riesgo de Concentraciéon

Tal y como se detalla en el Folleto informativo, el Fondo no tiene riesgos por las siguientes concentraciones:
el volumen de créditos, la mezcla de créditos, la antigliedad de los créditos, la concentracion geogréafica,
econdmica, por saldo vivo de deudor, etc. Por lo tanto, el Fondo no presenta riesgo de concentracion, no
asumiendo riesgos por este concepto.
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Fondo de Titulizacién Hipotecaria, U.C.I. 18

Informe de Gestion del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2009

A) EVOLUCION DEL FONDO

1.- CERTIFICADOS DE PARTICIPACION HIPOTECARIA (CTH’ s)

DERECHOS DE A LA EMISION SITUACION ACTUAL
CREDITO
NUmero de préstamos: 9.111 8.222

Saldo pendiente de amortizar DC’s:

1.700.000.358,58

1.471.629.393,44

Importes unitarios DC'S  vivos:

186.587,68

178.986,79

Tipo de interés:

5,66%

3,40%

Las tasas de amortizacién anticipada del Fondo desde su fecha de Constitucion son:

ARO TASA ACUMULADA
DESDE CONSTITUCION

2008 5,00%

2009 6,21%
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1.1. Morosidad

MOROSIDAD UCI 18

Principal de morosidad < 30 dias

52.365,03 €

Intereses de morosidad < 30 dias

845.151,83 €

Saldo Morosidad < 30 dias

129.677.644,07 €

Numero derechos de crédito < 30 dias 743
% sobre Derechos de Crédito 8,81%
Principal de morosidad < 60 dias 79.783,02 €
Intereses de morosidad < 60 dias 522.204,62 €

Saldo Morosidad < 60 dias

59.061.350,62 €

Numero derechos de crédito < 60 dias 320
% sobre Derechos de Crédito 4,01%
Principal de morosidad < 90 dias 64.987,82 €
Intereses de morosidad < 90 dias 403.016,70 €

Saldo Morosidad < 90 dias

29.277.083,90 €

Numero derechos de crédito < 90 dias 146
% sobre Derechos de Crédito 1,99%
Principal de morosidad < 180 dias 14.676,93 €
Intereses de morosidad < 180 dias 991.941,38 €

Saldo Morosidad < 180 dias

33.591.704,41 €

Numero derechos de crédito < 180 dias

176

% sobre Derechos de Crédito

2,28%
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Principal de morosidad < 365 dias

182.095,29 €

Intereses de morosidad < 365 dias

1.590.528,22 €

Saldo Morosidad < 365 dias

48.543.354,69 €

Numero derechos de crédito < 365 dias 205
% sobre Derechos de Crédito 3,30%
Principal de morosidad > 365 dias 31.622,04 €
Intereses de morosidad > 365 dias 486.358,78 €

Saldo Morosidad > 365 dias

24.604.860,21 €

Numero derechos de crédito > 365 dias

143

% sobre Derechos de Crédito

1,67%
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1.2. Estados de la cartera de CTH al 31 de diciembr

Tipo de interés Actual

e de 2009 segun caracteristicas representativas.

LISTADO ESTADISTICO DE TIPO DE INTERES ACTUAL

Intervalo Saldos vivos Préstamos
(%) (miles de euros) % n° %

1,5% - 1,99% 132.354 8,99 603 7,38
2% - 2,49% 97.240 6,61 468 5,73
2,5% - 2,99% 27.295 1,85 108 1,32
3% - 3,49% 300.102 20,39 1.515 18,54
3,5% - 3,99% 731.705 49,72 4.227 51,73
4% - 4,49% 157.655 10,71 1.078 13,19
4,5% - 4,99% 16.131 1,10 113 1,38
5% - 5,49% 2.939 0,20 20 0,24
5,5% - 5,99% 2.179 0,15 16 0,20
6% - 6,49% 1.716 0,12 12 0,15
6,5% - 6,99% 2.241 0,15 11 0,13
7% - 7,49% 76 0,01 1 0,01

Totales: 1.471.633 100,00 8.172 100,00

Tipo interés ponderado:

3,40%
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Principal pendiente /valor de tasacion

LISTADO ESTADISTICO DE PPAL PENDIENTE/VALOR DE TASA CION

INTERVALO Saldos vivos Préstamos
(%) (miles de euros) % n° %

0% - 40% 202.583 13,77 1.998 24,45
40% - 60% 414.362 28,16 2.323 28,43
60% - 80% 710.849 48,30 3.315 40,57
80% - 100% 143.837 9,77 536 6,56

Totales: 1.471.633 100,00 8.172 100,00
LTV ponderado: 62,52%
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Localizacion geografica

LISTADO ESTADISTICO DE LOCALIZACION GEOGRAFICA
CC.AA. Saldos vivos Préstamos
(miles de euros) % n° %

Andalucia 375.362 25,51 2.407 29,45
Aragén 35.527 2,41 188 2,30
Asturias 25.953 1,76 204 2,50
Baleares 43.025 2,92 194 2,37
Canarias 70.653 4.80 480 5,87
Cantabria 13.999 0,95 87 1,06
Castilla-Le6n 34.021 2,31 239 2,92
Castilla La Mancha 83.593 5,68 400 4,89
Catalufia 278.094 18,90 1.096 13,41
Ceuta 0 0,00 0 0,00
Extremadura 13.071 0,89 113 1,38
Galicia 38.215 2,60 297 3,63
Madrid 237.653 16,15 1.120 13,71
Melilla 0 0,00 0 0,00
Murcia 22.227 1,51 146 1,79
Navarra 4.888 0,33 35 0,43
La Rioja 2.034 0,14 17 0,21
Comunidad Valenciana 162.608 11,05 998 12,21
Pais Vasco 30.709 2,09 151 1,85

Totales: 1.471.633 100,00 8.172 100,00
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Plazos residuales

DISTRIBUCION DEL PRINCIPAL PENDIENTE EN FUNCION DE LA VIDA RESIDUAL
Intervalo Saldos vivos Préstamos
(miles de euros) % n° %
Inferior a 1 afo 0 0,00 1 0,01
Entre 1y 2 afios 6 0,00 1 0,01
Entre 2y 3 afios 0 0,00 0 0,00
Entre 3y 5 afios 991 0,07 21 0,26
Entre 5y 10 afios 9.081 0,62 149 1,82
Superior a 10 afios 1.461.554 99,32 8.004 97,90
Totales: 1.471.633 100,00 8.172 100,00
1.4. Tasa de amortizacion anticipada
Movimiento de la cartera de activos titulizados / T asa de amortizacion anticipada Importes en miles
Amortizacién ordinaria desde el cierre anual anterior 4,121
Amortizacion anticipada desde el cierre anual anterior 135.890
Total importe amortizado acumulado desde el origen del Fondo 228.367

Importe pendiente de amortizacion de los nuevos activos incorporados en el periodo -

Importe pendiente cierre del periodo 1.471.633

Tasa amortizacion anticipada efectiva del periodo 9%

2.- BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS (BTA'S)

El importe total de los Bonos que se emiten es de MIL SETECIENTOS VEINTITRES MILLONES DE EUROS
(1.723.000.000 €), representado por DIECISIETE MIL DOSCIENTOS TREINTA (17.230) Bonos de cien mil
EURQOS (100.000 €) de valor nominal cada uno de ellos, distribuidos en cuatro (4) Series de Bonos A, B, Cy D,
correspondiendo a cada una de ellas el siguiente importe nominal total: Serie A, con un importe nominal total de
MIL SEISCIENTOS CUARENTA MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (1.640.500.000 €), esta constituida por
DIECISEIS MIL CUATROCIENTOS CINCO (16.405) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal
cada uno; Serie B, con un importe nominal total de TREINTA Y OCHO MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS
(38.300.000 €), esta constituida por TRESCIENTOS OCHENTA Y TRES (383) Bonos de CIEN MIL EUROS
(100.000 €) de valor nominal cada uno, Serie C, con un importe nominal total de VEINTIUN MILLONES
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DOSCIENTOS MIL EUROS (21.200.000 €), esta constituida por DOSCIENTOS DOCE (212) Bonos de CIEN
MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada uno y Serie D, con un importe nominal total de VEINTITRES
MILLONES DE EUROS (23.000.000 €), esta constituida por DOSCIENTOS TREINTA (230) Bonos de CIEN MIL
EURQOS (100.000 €) de valor nominal cada uno. Las cantidades seran abonadas a los bonistas en cada una de
las fechas de pago, los dias 16 de marzo, junio, setiembre y de diciembre de cada afio, siempre y cuando sean
dias habiles.

La vida media de los Bonos a 31/12/2009 es la siguiente:

Bonos Vidg
Media
Serie A 10,15
Serie B 15,19
Serie C 15,21
Serie D 15,32

Los mencionados Bonos se encuentran sometidos a un tipo de interés variable trimestralmente, en base a
EURIBOR a tres meses, mas un margen del 0,32% para los Bonos de la Serie A, del 0,60% para los Bonos de la
Serie B, del 1,20% para los Bonos de la Serie C y del 2,00% para los Bonos de la Serie D todo ello de
conformidad con lo previsto en el citado Folleto. Los tipos de interés vigentes en el afio 2009 han sido los
siguientes:

BONOS PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO
16 12 2008 - 16 03 2009 | 16 03 2009 - 16 06 2009 | 16 06 2009 - 16 09 2009 | 16 09 2009 - 16 12 2009
INTERES TAE INTERES TAE INTERES TAE INTERES TAE
NOMINAL NOMINAL NOMINAL NOMINAL
Serie A 3,602% 3,652% 1,970% 1,997% 1,588% 1,610% 1,091% 1,106%
Serie B 3,882% 3,936% 2,250% 2,281% 1,868% 1,894% 1,371% 1,390%
Serie C 4,482% 4,544% 2,850% 2,890% 2,468% 2,502% 1,971% 1,998%
Serie D 5,282% 5,355% 3,650% 3,701% 3,268% 3,313% 2,771% 2,809%
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El siguiente cuadro muestra los intereses y amortizacion pagados en cada fecha de pago a cada serie de bonos:

PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO
BONOS 16 12 2008 - 16 03 2009 16 03 2009 - 16 06 2009 16 06 2009 - 16 09 2009 16 09 2009 - 16 12 2009
INTERES AMORTIZACION INTERES AMORTIZACION INTERES AMORTIZACION INTERES AMORTIZACION
SERIE A 13.985.098,45 16.710.789,20 7.734.629,40 51.076.147,25 6.027.525,10 41.881.636,90 3.980.509,20 27.166.023,80
SERIE B 371.701,50 0,00 220.225,00 0,00 182.836,54 0,00 132.732,48 0,00
SERIE C 237.546,00 0,00 154.405,96 0,00 133.710,52 0,00 105.624,76 0,00
SERIE D 303.715,00 0,00 214.539,40 0,00 192.086,80 0,00 161.103,50 0,00
CALIFICACIONES DE LOS BONOS
CALIFICACION
FECHA ULTIMO SITUACION
) CAMBIO DE ) CIERRE )
DENOMINACION [ CALIFICACION | AGENCIADE | SITUACION |  ANUAL SITUACION
SERIE (ISIN) SERIE CREDITICIA |CALIFICACION | ACTUAL | ANTERIOR INICIAL
ES0337986006 Serie A - S&P AAA AAA AAA
ES0337986014 Serie B - S&P A A A
ES0337986022 Serie C - S&P BBB BBB BBB
ES0337986030 Serie D - S&P CCC- CCC- CCC-
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1. VALORES EMITIDOS POR EL FONDO

NOMINAL EN CIRCULACION
SERIES
PRELACION N° BONOS
CODIGO ISIN
INICIAL ACTUAL %Act/In
Serie A Nominal Unitario 100.000,00 86.327,51
16.405 86,33%
ES0337986006 Nominal Total 1.640.500.000,00 | 1.416.202.801,55
Serie B Nominal Unitario 100.000,00 100.000,00
383 100,00%
ES0337986014 Nominal Total 38.300.000,00 38.300.000,00
Serie C Nominal Unitario 100.000,00 100.000,00
212 100,00%
ES0337986022 Nominal Total 21.200.000,00 21.200.000,00
Serie D Nominal Unitario 100.000,00 100.000,00
230 100,00%
ES0337986030 Nominal Total 23.000.000,00 23.000.000,00

No ha sido necesario por parte del Fondo la blsqueda de nuevas contrapartes para todos los contratos suscritos
por el mismo.

B) FACTORES QUE HAN INFLUIDO EN LOS FLUJOS DE TESOR ERIA GENERADOS Y APLICADOS EN EL
EJERCICIO.

No ha habido factores que impidan pagar los intereses de las Series ni dotar el Fondo de Reserva.

C) MECANISMOS DE COBERTURA DE RIESGOS.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié un préstamo subordinado de la entidad cedente por un importe de
3.200.000 Euros que se destiné a financiar los gastos de constitucion del Fondo y emisién de los Bonos y a
financiar parcialmente la adquisicion de los Activos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, dot6 con cargo a los fondos obtenidos de la
suscripcién y desembolso de los Bonos de la Serie D un Fondo de Reserva.

El Fondo de Reserva estuvo dotado inicialmente con 23.400.000 euros, equivalente al 1,35% del importe inicial
de los Bonos de las Series A, By C.

El Nivel Requerido del Fondo de Reserva en cada momento se detalla a continuacion: el Fondo de Reserva no
podra disminuir durante los tres primeros afios, permaneciendo fijo en su importe inicial. Cuando el Fondo de
Reserva alcance el 2,70% del Salvo Vivo de los Bonos de las Series A, By C, podra decrecer trimestralmente
en cada Fecha de Pago, manteniéndose en dicho porcentaje hasta que el Fondo de Reserva alcance un nivel
minimo igual al 1,25% del importe inicial de los Bonos de las Series A, By C.
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Mediante la Permuta Financiera de Intereses, el Fondo realizard pagos al Santander calculados sobre el tipo de
interés de los Activos y, como contrapartida, el Santander realizara pagos al Fondo calculados sobre el Tipo de
Interés Nominal medio ponderado de las Series de los Bonos, todo ello segun lo descrito a continuacion.

Parte A : El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B : Santander.
1. Fechas de Pago.

Las Fechas de Pago seréan los dias 16 de marzo, 16 de junio, 16 de septiembre y 16 de diciembre de cada afio
0, en caso de que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

Las cantidades variables a pagar por la Parte A y por la Parte B para cada periodo de célculo se liquidaran por
neto, siendo abonadas por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada Fecha de Pago.

El Agente de Calculo para cada Fecha de Pago sera la Parte B.
2. Fechas de calculo.

Las fechas de célculo coincidiran con las Fechas de Determinacion, esto es, las fechas correspondientes al
quinto (5°) dia habil anterior a cada una de las Fechas de Pago

3. Periodos de célculo.
Parte A

Los periodos de célculo para la Parte A seran los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas de Pago
consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la Gltima. Excepcionalmente, el primer periodo de calculo
tendra una duracién equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (excluida)
y el 16 de junio de 2008, primera Fecha de Pago (incluida).

Parte B

Los periodos de célculo para la Parte B seran los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas de Pago
consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la Gltima. Excepcionalmente, el primer periodo de calculo
tendr4 una duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos desde la Fecha de Desembolso
(excluida) y el 16 de junio de 2008 (incluida).

4. Importe Nocional para la Parte Ay para la Parte  B.

Sera para cada periodo de célculo el Saldo Vivo de los Activos, exceptuando los Préstamos con morosidad
superior a 90 dias en la Fecha de Determinacion anterior al primer dia del periodo de célculo de la Parte B en
curso. Excepcionalmente, el Importe Nocional para el primer periodo de calculo sera igual a cero.

5. Fechas de calculo de subperiodo para la Parte A.

Las fechas de célculo de subperiodo para la Parte A seran los dias 16 de cada mes o, en caso de que alguno de
estos dias no fuera un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior. La primera fecha de célculo de
subperiodo para la Parte A sera el 16 de marzo de 2008.

6. Subperiodos de calculo para la Parte A.

Los subperiodos de célculo para la Parte A seran los dias efectivos transcurridos entre dos fechas de calculo de
subperiodo para la Parte A consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la udltima. Excepcionalmente, el
primer subperiodo de célculo para la Parte A tendrd una duracidon equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la Fecha de Desembolso (excluida) y el 16 de marzo de 2008 (incluida).
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7. Cantidad variable a pagar por la Parte A.

Sera, en cada Fecha de Pago y para el periodo de calculo que comienza en la Fecha de Pago precedente, o0 en
la Fecha de Desembolso para la primera Fecha de Pago, la cantidad determinada con la aplicacién de la formula
siguiente:

subperiodo=3

CVPAperiodo =y INperiodo x (%TIPAAsubp x R + %TIPSAsubp x (1-R) )x Dsubp

B
subperiodo=1
siendo:
CVPAperiodo = Cantidad variable a pagar por la Parte A en la Fecha de Pago por el periodo de calculo que
comienza en la Fecha de Pago precedente.
INperiodo = Importe Nocional para el periodo de célculo que comienza en la Fecha de Pago precedente.

%TIPAAsubp = Para aquellos préstamos que revisen su indice de referencia con periodicidad anual sera el
Tipo de Interés de la Parte A, expresado en tanto por ciento, determinado para cada subperiodo de célculo
para la Parte A de los tres incluidos en el periodo de célculo que comienza en la Fecha de Pago
precedente.

%TIPSAsubp = Para aquellos préstamos que revisen su indice de referencia con periodicidad semestral
serd el Tipo de Interés de la Parte A, expresado en tanto por ciento, determinado para cada subperiodo de
calculo para la Parte A de los tres incluidos en el periodo de célculo que comienza en la Fecha de Pago
precedente.

R= Proporcién de préstamos que revisan su indice de referencia anualmente.

Dsub = Nimero de dias de cada subperiodo de calculo para la Parte A de los tres incluidos en el periodo
de célculo que comienza en la Fecha de Pago precedente.

B = 36.000 (treinta y seis mil).
8. Tipo de Interés de la Parte A
Revision anual del indice de referencia

Sera para cada subperiodo de calculo para la Parte A el resultado de la suma ponderada de los doce (12)
Euribor a 12 meses fijados en doce (12) Fechas de Referencia desde, incluido, la decimotercera (13°) hasta,
incluido, la segunda (2°) precedentes al mes de la Ultima fecha de célculo del subperiodo de la Parte A del
periodo de célculo. Para el primer periodo los factores son:

Revision semestral del indice de referencia

Sera para cada subperiodo de calculo para la Parte A el resultado de la suma ponderada de los seis (6) Euribor
a 12 meses fijados en seis (6) Fechas de Referencia desde, incluido, la séptima (7°) hasta, incluido, la segunda
(2°) precedentes al mes de la ultima fecha de calculo del subperiodo de la Parte A del periodo de célculo. Para
el primer periodo los factores son:

Las ponderaciones seran revisadas en la Fecha de Determinacion precedente al primer dia del Periodo de
Célculo de la Parte A. Dichas ponderaciones permaneceran constantes para cada periodo de célculo.
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Se entendera por Euribor a doce (12) meses la media mensual del tipo EURIBOR, “Euro InterBank Offered
Rate”, calculado y distribuido por el sistema de informacién financiera BRIDGE por mandato de FBE (“Federation
Bancaire de I'Union Europeene”), a doce (12) meses de vencimiento, fijado a las 11:00 horas de la mafiana,
aproximadamente, (hora CET “Central European Time”") que actualmente se publica en la pagina electrénica
248, suministrada por Dow Jones Markets (Bridge Telerate), o cualquier otra pagina que pudiera reemplazarlas
en estos servicios.

9. Fechas de Referencia.

Seran los Ultimos dias de cada mes 0, en caso de que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el Dia Habil
inmediatamente anterior. La primera Fecha de Referencia sera el 29 de febrero de 2008. Las Fechas de
Referencia para el célculo del Tipo de Interés de la Parte A aplicable al primer subperiodo de calculo seran las
doce (12) Fechas de Referencia del 31 de enero de 2007 al 31 de diciembre de 2007 para aquellos préstamos
que revisen su indice de referencia anualmente. Para los préstamos que revisen su indice de referencia
semestralmente seran las seis (6) Fechas de Referencia del 31 de julio de 2007 al 31 de diciembre de 2007.

10. Cantidad variable a pagar por la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Pago y para el periodo de calculo que comienza en la Fecha de Pago precedente, o0 en
la Fecha de Desembolso para la primera Fecha de Pago, la cantidad determinada con la aplicacién de la formula
siguiente:

INperiodo x % TIPBperiodo x Dperiodo

CVPBperiodo = B

siendo:

CVPBperiodo =Cantidad variable a pagar por la Parte B en la Fecha de Pago por el periodo de célculo que
comienza en la Fecha de Pago precedente.

INperiodo = Importe Nocional para el periodo de célculo que comienza en la Fecha de Pago precedente.

%TIPBperiodo = Tipo de interés de la Parte B, expresado en tanto por ciento, determinado para el periodo
de célculo que comienza en la Fecha de Pago precedente.

Dperiodo = Numero de dias del periodo de célculo que comienza en la Fecha de Pago precedente.
B = 36.000 (treinta y seis mil)
11. Tipo de Interés de la Parte B.

Sera para cada periodo de célculo el tipo de interés, expresado en tanto por ciento, que resulte de sumar (i) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos correspondiente al Periodo de Devengo de Intereses
coincidente con el periodo de calculo correspondiente (ii) un margen comprendido entre el -0,10% y 0,10%,
ambos incluidos, que determinara la Parte B y lo comunicara por escrito a la Sociedad Gestora antes de las
10:00 horas (hora CET) del dia del Periodo de Suscripcion.

El margen definitivo aplicable al tipo de interés de la Parte B que hubiere sido fijado, sera comunicado a su vez
por la Sociedad Gestora, antes del inicio del Periodo de Suscripcion, a la CNMV como informacién adicional al
presente Folleto y a la Agencia de Calificacion. El margen definitivo aplicable al tipo de interés de la Parte B lo
hara constar la Sociedad Gestora en el acta notarial de desembolso de la Emision.
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D) PERSPECTIVAS DE FUTURO.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Derechos de Crédito que agrupa. Asi mismo
de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion 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 del
Saldo Vivo de los Derechos de Crédito pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del Saldo Vivo
inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada una de las
obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. En todo caso, la extincién del Fondo se producira en la
Fecha de Vencimiento Final (16 de diciembre de 2050).

Con el escenario actual de prepago se estima que el Fondo se liquidara el 16 de julio de 2032, o dia habil
siguiente.

Vida media y amortizacion final de los Bonos de cada Serie estimadas al 31.12.2009 segun diferentes hipétesis
de tasas de amortizacién anticipada de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de

Hipoteca:

TACP 4% 6% 8%
Bonos Serie A
Vida media (afios) 11,24 10,15 9,25
TIR 0,973% 0,973% 0,973%
Duracion (afios) 10,12 9,17 8,39
Vencimiento final 16 06 2034 | 16 062032| 16 122030
(en afios) 24,23 22,23 20,73
Bonos Serie B
Vida media (afios) 16,76 15,19 13,88
TIR 1,255% 1,255% 1,255%
Duracion (afios) 14,64 13,37 12,30
Vencimiento final 16 06 2034 | 16 062032| 16 122030
(en afios) 24,23 22,23 20,73
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Bonos Serie C

Vida media (afios) 16,79 15,21 13,91
TIR 1,862% 1,862% 1,862%
Duracion (afios) 13,85 12,71 11,73
Vencimiento final 16 06 2034 | 16 062032| 16 122030

(en afios) 24,23 22,23 20,73

Bonos Serie D

Vida media (afios) 16,92 15,32 14,04
TIR 2,675% 2,675% 2,675%
Duracion (afios) 12,92 11,92 11,08
Vencimiento final 16 06 2034 | 16 062032| 16 122030

(en afios) 24,23 22,23 20,73
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Denominacion del Fondo:
Denominacién del compartimento:
Denominacion de la gestora:
Estado agregado:

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS UCI 18
0

Santander de Titulizacion S.G.F.T., S.A

false

O ®ON O~ LONE

Periodo: ]Segundo Semestre

INFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS Situacién actual

Las cifras relativas a importes se consignaran en s de euros) XXXXIXHHX Situacion cierre anual anterior Xx/xx/xxx___ x
Importe del Fondo de Reserva u otras mejoras equivalentes 0010 23.000| 1010
Porcentaje que representa el Fondo de Reserva, u otras mejoras equivalentes, sobre el total de activos titly 0020 1,56 1020
Exceso de spread (%) (1) 0040 o| 1040
Permuta financiera de intereses (S/N) 0050 Si| 1050
Permuta financiera de tipos de cambio (S/N) 0070 No| 1070
Otras permutas financieras (S/N) 0080 No| 1080
Importe disponible de la linea/s de liquidez (2) 0090 o| 1090
Subordinacién de series (S/N) 0110 si| 1110
Porcentaje del importe pendiente de las series no i sobre el importe I del total bonos] 0120 4,03| 1120

10. Importe de los pasivos emitidos garantizados por avales 0150 o| 1150

11. Porcentaje que representa el aval sobre el total de los pasivos emitidos 0160 o| 1160

12. Importe méaximo de riesgo cubierto por derivados de crédito u otras garantias financieras adquiridas 0170 o| 1170

0180 No| 1180

13. Oftros (SIN) (4)

(1) Diferencial existente entre los tipos de interés medios percibidos de la cartera de activos titulizados y el tipo de interés medio de los pasivos emitidos cuya finalidad ha sido la adquisicion de los activos.

(2) Se incluira el importe total disponible de las distintas lineas de liquidez en caso de que haya mas de una.

(3) Entendiendo como no subordinadas aquellas series que en la fecha se encuentren, respecto a las demas, en una posicién anterior para el cobro de capital conforme al orden de prelacion de pagos.

(4) La gestora debera incluir una descripcién de dichas mejoras crediticias en las notas explicativas en caso de gue las consideren relevantes

NIF

Informacion sobre contrapartes de las mejoras credi _ticias

Contraparte del Fondo de Reserva u otras mejoras equivalentes (5)
Permutas financieras de tipos de interes

Permutas financieras de tipos de cambio

Otras Permutas financieras

Contraparte de la Linea de Liquidez

Entidad Avalista

Contraparte del derivado de crédito

0260

D
SANTANDER - BNP PARIBAS

SANTANDER

(5) Si el Fondo de Reserva se ha constituido a través de titulos emitidos y se desconoce el titular de esos titul

os no se cumplimentara.

46



TRIGGERS FONDO DE RESERVA

1. REGLA GENERAL
1.a) MOROSIDAD DC’s > 90 DIAS < 1,25% SALDO VIVO DC's NO
Sl l.a.1), 1.a.2) y 1.a.3), EL F.R. SERA 2,70% SALDO VIVO DE LOS ACTIVOS,
CON UN NIVEL MINIMO DE 6.800.000€
l.a.1) F.R. 2 2,70% SALDO VIVO ACTIVOS (1,56%) NO
1.a.2) FECHA DE PAGO > 16.06.2011 NO
2. REGLA ESPECIAL
2.a) MOROSIDAD DC's > 90 DIAS ENTRE 0,75% Y 1,25% SALDO VIVO DC’'s 7,35% (NO)
F.R. SERA EL MENOR DE: 23.000.000,00 €
F.R. INICIAL 23.000.000,00 €
EL MAYOR DE:
2.a.1) 2,70% SALDO VIVO DC’'s 39.889.673,91 €
2.a.2) 0,70% SALDO INICAL BONOSA,By C 11.900.000,00 €
2.b) MOROSIDAD DC’s > 90 DIAS > 1,75% SALDO VIVO DC’s Si
F.R. SERA EL MAYOR DE: 39.889.673,91 €
2.b.1) 2,70% SALDO VIVO DC’s 39.889.673,91 €
2.b.2) 0,80% SALDO INICICAL BONOS A, By C 13.600.000,00 €
3. PARA QUE DISMINUYA EL F.R., TANTO PARA 1 COMO PA RA 2, NO SE DEBE DAR NI 3.a), 3.b) NI 3.c)
3.a) DEFICIT AMORTIZACION >0 NO
3.b) SALDO VIVO DC’s <10% SALDO INICIAL ACTIVOS NO
3.c) TIMP1 DC’s < TIMP1 SERIES A, B, C y D + 0,20% NO

1 TIMP: TIPO DE INTERES MEDIO PONDERADO

SI SE HAN ALCANZADO ALGUNOS NIVELES DEL TRIGGER DEL FONDO DE RESERVA, POR TANTO EL
FONDO DE RESERVA CONTINUARA EN EL NIVEL INICIAL.

TRIGGERS BONOS

1. LAS SERIES A, B, Cy D SE AMORTIZAN A PRORRATAS |

SERIE B:

BONOS SERIE B = 4,50% s/BONOS SERIE A, B,y C 2,55%
SERIE C:

BONOS SERIE C 2 2,50% s/BONOS SERIE A, B,y C 1,41%

2. LAS SERIES A, B, y C SE AMORTIZAN A PRORRATA SI' NINGUNO DE LOS SUPUESTOS SE CUMPLE:
2.1.- DC MOROSIDAD >90 DIAS EN FECHA DE DETERMINACION 2 2,50% SALDO VIVO ACTIVOS (7,35%) Si

2.2.- DEFICIT DE AMORTIZACION > 100% BONOS SERIE D NO
2.3.- FR DISPONIBLE < FR REQUERIDO NO
2.4.- SALDO VIVO DC NO FALLIDOS < 10% DC INICIALES NO

NO SE HAN ALCANZADO LOS NIVELES DE LOS TRIGGER, POR TANTO LAS SERIES B, Cy D NO SE AMORTIZARAN

TRIGGERS DIFERIMIENTO INTERESES BONOS

1. LA SERIE A POSTERGARA EL PAGO DE INTERESES DEL 4 ° AL 7° LUGAR DE PRELACION SI:

SALDO WRITE-OFF > 6,12% s/ SALDO INICIAL DE LA CARTERA NO HAY DIFERIMIENTO
SALDO WRITE-OFF 8.420.617,42 €
6,12% x SALDO INICIAL DE LA CARTERA 104.040.021,95 €

2. LA SERIE B POSTERGARA EL PAGO DE INTERESES DEL 5 °© AL 8° LUGAR DE PRELACION SI:

SALDO WRITE-OFF > 4,09% s/ SALDO INICIAL DE LA CARTERA NO HAY DIFERIMIENTO
SALDO WRITE-OFF 8.420.617,42 €
4,09% x SALDO INICIAL DE LA CARTERA 69.530.014,67 €

NO SE HAN ALCANZADO LOS NIVELES DE LOS TRIGGER, POR TANTO LAS SERIES By C NO VERAN
POSTERGADO EL PAGO DE INTERESES

a7



Inscrita en el R.M. de Madrid, temo 4789, folio 75, seccién 8, hoja M-78658. Inscrita en el Registro Especial de la CNM.V. con el n® 1. CLE: A-80481419

& Santander

Las Cuentas Anuales del Fondo de Titulizacidn Hipotecaria, U.C.I.. 18, anteriormente
transcritas, correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2009 (Balance,
Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo, Estado de Ingresos y
Gastos Reconocidos y Memoria), asi como el Informe de Gestion correspondiente,
contenidas en los precedentes folios numerados correlativamente de la pagina 1 a 47
(ambas inclusive), han sido aprobadas por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora, Santander de Titulizacion, S.G.F.T., S.A. el dia 31 de marzo de
2010 con vistas a su verificacion por los auditores, firmando todos y cada uno de los
sefiores consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, la presente
diligencia de ta que doy fe cdmo Secretario del Consejo.

El Secretario
del Consejo de Administracion

Dria. M? José Olmedilla Gonzalez

D. Jos& Antormo AWarez Alvarez D./Mareelo AJéjandro Castro
_D_tard@elo Ortega Gavara Dha./Ana Bolado Velle

D-Alqnso deastro Gonzalez D. Jesus Cepedd-Card

D. Gabriel de Escalant& Mafgléla™ \ D. Enrique Silvq B,favo

D. José Anttiio Solgr Ramos

Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espafia, Tel, +34 91 280 3289; Fax +34 91 257 1437





