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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT Automocion Il Cofiber E.F.C., Fondo de Titulizaciéon de Activos 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 anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion 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 memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior, que, tal y como
se indica en el parrafo siguiente, difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas del ¢jercicio 2008, detallandose en la Nota
13 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas las diferencias existentes. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales del ejercicio 2009. Con fecha 8§ de abril de 2009 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 2008, formuladas de conformidad con los principivs y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola
vigentes en dicho gjercicio y que resultaban de aplicacion, en el que expresamos una opinion favorable.

De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon aplicando la Circular
2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre Normas contables, cuentas anuales, estados
financieros pablicos 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 criterios contenidos en la misma se aplicardn 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 13 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 conciliaciéon de los balances al 1 de enero de 2008 y al 31 de
diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 entre las cifras incluidas en las cuentas anuales aprobadas
del ejercicio anterior y las que resultan de la aplicacién de la indicada Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacion de las
principales diferencias entre los principios y normas contables aplicados en el ejercicio anterior y los aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales adjuntas.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de AyT Automocion II Cofiber E.F.C., Fondo de Titulizacion de Activos 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
gjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y 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 preparacion de las cifras e informacion correspondientes al ejercicio
anterior que se han incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales adjuntas.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2009. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del

Fondo.
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1. CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2009 DE
AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C.,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS



1.1. BALANCE, CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS, ESTADO DE
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Y ESTADO DE FLUJOS DEEFECTIVO
DEL EJERCICIO 2009



AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C., FONDO DE TITULIZ&ION DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

Nota

Miles de euros

31-12-2009 31-12-2008 (*)

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Cuentas a cobrar
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
4. Otros activos financieros
1. Activos por impuesto diferido
Ill. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo 6
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Cuentas a cobrar
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacién

5. Otros activos financieros 8.1
VI. Ajustes por periodificaciones 7
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efexiagparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Adedjuntos forman parte integrante del balan@lale

diciembre de 2009.

44.081 47.596
42.933 37.622
42916 37.275
42916 37.275

17 347

29 29

29 29
1.119 9.945
1.119 9.945
44.081 47.596




AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C., FONDO DE TITULIZ&ION DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

PASIVO

A)

B)

C)

PASIVO NO CORRIENTE
I.  Provisiones a largo plazo
Il. Pasivos financieros a largo plazo
1. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
2. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
4. Otros pasivos financieros
IIl. Pasivos por impuesto diferido
PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes méenidos para la venta
V. Provisiones a corto plazo
VI. Pasivos financieros a corto plazo
1. Acreedores y otras cuentas a pagar
2. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdigas(
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros pasivos financieros
Importe bruto
VII.Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
Comision sociedad gestora
Comision administrador
Comision agente financiero
Comision variable — resultados realizados
Correcciones de valor por repercusion de pérdidlas
2. Otros
AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles para la venta
IX. Coberturas de flujos de efectivo
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reamcidos

XI. Gastos de constitucion en transicion

TOTAL PASIVO

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efexiagparativos.

Miles de euros

Nota 31-12-2009  31-12-2008 (*)
44.081 47.707
44.080 47.593
8 40.008 43.303
40.000 43.000
8

4.072 4.290

6 4.072 4.290
9 1 114
1 114

3-e - (111)
44.081 47.596

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Arlexdjuntos forman parte integrante del balancglatle
diciembre de 20009.



AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C., FONDO DE TITULIZ&ION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondielie®gercicios anuales terminados el 31 de dicierder

2009 y 2008

1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Otros activos financieros
2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

A) MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacion
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores

ouhsw

Servicios de profesionales independientes

Otros servicios

Tributos

Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comision administrador
Comision del agente financiero

Comision variable — resultados realizados

Otros gastos
7. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-)
8. Dotaciones a provisiones (neto)

9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos m@ntes en venta

10. Repercusion de pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efexiagparativos.

Miles de euros

Nota 2009 2008 ()
32.617 16.773
6 32.556 16.648
7 61 125
(32.467) (16.645)

8 (451) (2.189)
6 (32.016) (14.456)
150 128

- 111 ] 48

(261) (176)

(99) (69)

(99) (69)

" (162)  ao7)

9 (41) (48)
9 4) (5)
9 6) (6)
3-e (111) (48)

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Adeadjuntos forman parte integrante de la cuentpéldidas
y ganancias correspondiente al ejercicio anualiterdo el 31 de diciembre de 2009.



AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C., FONDO DE TITULIZ&ION DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes ajkrcicios anuales terminados el 31 de diciembr2009 y
2008

Miles de euros

2009 2008 (*)
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1.900) (620)

1. Flujo de caja neto por intereses de las oparasio (1.534) (561)
Intereses cobrados de los activos titulizados - -
Intereses pagados por valores de titulizacion (746) (2.254)
Intereses cobrados/pagados netos por operacierteyigados - -
Intereses cobrados de inversiones financieras 32.617 16.585
Intereses pagados de préstamos y créditos eraéesidle crédito (33.405) (14.892)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieragmgas por el Fondo (163) (108)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (41) (49)
Comisiones pagadas por administracion de losamést (4) (5)
Comisiones pagadas al agente financiero (6) (6)
Comisiones variables pagadas - -

Otras comisiones (112) (48)

3. Otros flujos de caja provenientes de operacideesondo (203) 49
Recuperaciones de fallidos y otros activos addysri - -

Pagos de Provisiones - -

Otros (203) 49
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES IN VERSION/
FINANCIACION (6.926) 7.548

4. Flujos de caja netos por emision de bonos diezition de activos - -
Cobros por emision de valores de titulizacion - -

Pagos por emision de valores de titulizacion (@segiento colocacion) - -

5. Flujos de caja por adquisicion de activos finenos (4.470) -
Pagos por adquisicion de derechos de crédito (4.470) -
Pagos por adquisicion de otras inversiones firaasi - -

6. Flujos de caja netos por amortizaciones (2.670) 7.458
Cobros por amortizacion de derechos de crédito - 12.418
Cobros por amortizacién de otros activos titulzad - -

Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (2.670) (4.960)

7. Otros flujos provenientes de operaciones detiéon 214 90

Cobros por disposiciones de préstamos o disposiside créditos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos - -
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones publicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores 214 90
Cobros por amortizacion o venta de inversionesnfireras - -

Cobros de Subvenciones - -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQU IVALENTES (8.826) 6.928
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 9.945 3.017
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 1119 9.945

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efemtagparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Adeagjuntos forman parte integrante del estaddujesf de
efectivo correspondiente al ejercicio anual termdnal 31 de diciembre de 2009.



AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C., FONDO DE TITULIZ&ION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos correigmbesl a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2009 y 2008

Miles de euros
2009 2008 (*)

1. Activos financieros disponibles para la venta - -
1.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
1.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidasyaloracion - -
1.1.2. Efecto fiscal - -
1.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidgnancias - -
1.3. Otras reclasificaciones - -

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasiva periodo . .

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo - -
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidasyaloracion - -
2.1.2. Efecto fiscal - -
2.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidmsancias - -
2.3. Otras reclasificaciones - -

2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasiva periodo - :

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturasmtables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas oeilns - -
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y gasiatilas reconocidos directamente
en el balance del periodo - -
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidasygloracion - -
3.1.2. Efecto fiscal - -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidmnancias 111 48

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivel periodo (111) (48)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingres/ganancias . .

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) - -

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efemtagparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Adeadjuntos forman parte integrante del estadongeesos y
gastos reconocidos correspondiente al ejercicialaatminado el 31 de diciembre de 2009.



1.2. MEMORIA DEL EJERCICIO 2009



AyT AUTOMOCION Il COFIBER E.F.C., FONDO DE TITULIZ&ION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual termineld31 de diciembre de 2009

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

AyT Automocion Il Cofiber E.F.C., Fondo de Titulzan de Activos (en adelante el Fondo),
se constituyd mediante escritura publica el 29uméojde 2006, agrupando inicialmente un
importe total de Derechos de Crédito de 43.229 smile euros, no pudiendo exceder de
50.000 miles de euros durante la vida del Fondasgélota 6).

Con fecha 24 de junio de 2006 la Comision Naciatel Mercado de Valores verificd y
registro el folleto informativo de constitucion daindo y de emisién de los Pagarés.

El Fondo constituye un patrimonio separado y abiert cuanto a su activo y pasivo. Su
finalidad consiste en la adquisicion de derechoscdmlito (en adelante, los “activos
titulizados") y en la emision de valores emitidas ccargo a su activo (pagarés). En la
emisién de dichos pagarés, actian como Entidaddgipantes Banco Santander, S.A.,
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., y la Confeddn Espafiola de Cajas de Ahorro.

b) Duracién del Fondo

La actividad del Fondo se inicid el dia 29 de jud® 2006 vy finalizara el 29 de junio de
2026, salvo que con anterioridad se hubiera prdoedlia liquidacion anticipada del mismo.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidaciorFdetlo, cuando tenga lugar alguna de las
siguientes circunstancias:

(i) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, camcucircunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad el mambégmto del equilibrio financiero del
Fondo;

(i) cuando se produzca un impago indicativo dedesequilibrio grave y permanente en
relacién con los valores emitidos 0, en su caspreea que se va a producir;

(iif) cuando, como consecuencia de una modificaeidversa de la normativa fiscal aplicable
al Fondo, resultara imposible el mantenimientoedgiilibrio financiero del Fondo;

(iv) cuando la Sociedad Gestora fuera declaradiqgaitlacion, concurso o su autorizacion
fuera revocada y no designara nueva sociedad gestor

(vi) cuando se cumplan dos afios y medio desdeclaaFde Vencimiento Final.

El Fondo se extinguira por las causas previstagleReal Decreto 926/1998 y la Ley
19/1992, y en particular:

-6-



(i) cuando se cobren integramente los Derechosréi@it€ una vez finalizado el periodo de
compra;

(i) cuando todos los pagareés de la ultima emikiyan sido integramente amortizados;

(i) en caso de que la entidad de Calificacioncomformase como definitivas, antes de la
Fecha de Desembolso, las calificaciones asignaoiascaracter provisional por ella a
todos los bonos emitidos;

(iv) en todo caso, en la Fecha de Vencimiento LdghFondo, es decir, cuando se cumplan
3 afos desde la Fecha de Vencimiento Final.

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiguanno se procedera a la liquidacion
anticipada del Fondo en el ejercicio 2010.

c¢) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara eimefg general de prelacion de pagos
establecidos en su escritura de constitucion deinmi

d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Faslda encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacionnegsiia su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de FondesTdulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisiémgera anual igual al 0,1% sobre la media
anual del saldo vivo de los activos titulizados.ickmhalmente, como compensacion a los
servicios de constitucion del Fondo, recibiéo unanistn inicial de administracion por

importe de 90 miles de euros, pagadera en la paifieeha de emision.

e) Normativa legal

El Fondo estéa regulado por el Real Decreto 926/1888la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria yesdtiondos de Titulizacion Hipotecaria,;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, pdrdg 2/1981, de Regulacion del Mercado
Hipotecario; por las regulaciones posteriores deadello o modificacion de las normas
citadas, por la Circular 2/2009, de 25 de marzolad€omision Nacional del Mercado de
Valores sobre Normas Contables, Cuentas Anualéagd®&s Financieros Publicos y Estados
Reservados de Informacion Estadistica de los Fomoditulizacién y por las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigaragla momento que resulten de aplicacion,
asi como por lo dispuesto en la propia escritureothstitucion del Fondo.



f) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo generalrdpliesto de Sociedades. Asimismo, se
encuentra exento del concepto de operaciones anagetlel Impuesto de Transmisiones y
Actos Juridicos Documentados. Por otro lado, lavideid se encuentra sujeta, pero exenta,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

h) Activos titulizados

Los activos que pueden integrarse en el Fondo, mmmsecuencia de las ofertas de compra
gue se realicen a lo largo del “periodo de compréase Nota 6), corresponden a derechos
de crédito de los que es titular Cofiber Finangi&stablecimiento Financiero de Crédito,
S.A. (en adelante, la “Entidad Cedente”) derivadeslas disposiciones de las poélizas de
crédito que la Entidad Cedente tiene concedidasrad de concesionarios Lexus, Hyundai,
Chrysler, Toyota, Subaru, Ssangyoung, Hummer, |skieuy Nissho Motor.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, laadenpérdidas y ganancias, el estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado de fljeféelctivo y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.015.@&20 S.05.03, S.05.04 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del es$ad®, adjuntos en el Anexo |. Las cuentas
anuales han sido obtenidas de los registros castalel Fondo presentandose de acuerdo con
principios contables y normas de valoracion cod@hien la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de \&pde forma que muestran la imagen
fiel de la situacion financiera del Fondo al 31ditdgembre de 2009 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que sedemerado durante el ejercicio terminado en
esa fecha.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del densu duracion esta sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado ert@aasu amortizacion, constituyendo por
ello tanto las Cuentas a cobrar como los Bonositidizhcion de Activos instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacion, se indickcamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Préstamos bajo la hipétesis dagtecia de amortizaciones anticipadas.

Con fecha 25 de marzo de 2009 la Comisién NacidehMercado de Valores publicé la
Circular 2/2009, sobre Normas Contables, Cuentasakes, Estados Financieros Publicos y
Estados Reservados de Informacion Estadisticasdedndos de Titulizacion. Conforme a la
Norma Transitoria Segunda de la citada Circulag éatré en vigor el 1 de enero de 2008,
excepto los criterios contables relativos a:

» Criterios de registro y valoracion de activosfioieros,

* Deterioro del valor de los activos financieros,
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» Criterios de registro y valoracion de pasivosificieros, (salvo lo relativo a la repercusion
de pérdidas a los pasivos financieros)

» Garantias financieras, y
» Coberturas contables;

gue entraron en vigor a partir del 1 de enero @9 2@qgistrandose los ajustes que resulten de
la primera aplicacién de estas normas en el ejer2@09 (véase Nota 14)

Asimismo, de acuerdo con esta disposicion, las asrgque regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se aptiqgaoéprimera vez a las cuentas anuales del
ejercicio 2009.

Por tanto, las presentes cuentas anuales hanasiduimeras elaboradas de acuerdo con la
Circular 2/2009, de 25 de marzo en su conjuntoad@apcion de esta Circular ha supuesto
importantes cambios en los principios contabledpsrcriterios de valoracién, comentados
anteriormente, en la forma de presentacion de kiades financieros, asi como la
incorporacion de nuevos estados financieros (eldestle flujos de efectivo y el estado de
ingresos y gastos reconocidos) y mayores exigerciazianto a la informacion a desglosar
en las notas de la memoria.

Las cuentas anuales del ejercicio son formuladassp@onsejo de Administracion de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacife Henta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin casnpifecativos.

Los registros contables del Fondo se expresanres,esi bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo quedggie lo contrario.

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elalvacion de los estados financieros

En la preparacion de las cuentas anuales del Fdasiodddministradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimasonasunciones que afectan a la aplicacion
de las politicas contables y a los saldos de lds/os¢ pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisionsdgrésentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estaddsasa la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razanaleleacuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para estalecpiicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponiblediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma contin&dambargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria condueswdtados que podrian requerir el ajuste del
valor de los activos y pasivos afectados. Si, camasecuencia de estas revisiones, o de
hechos futuros, se produjese un cambio en dichesaesones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodpsaridelos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadasagoréparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:
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» Las pérdidas por deterioro de activos financi¢vésase Nota 3-m).
» El valor razonable de la permuta financiera derases o Swap (véase Nota 3-I).
» Cancelacion anticipada.

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establen la Circular 2/2009, de 25 de marzo
Y, en su caso, en la escritura de constituciof-deto.

c) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora del &#grdsentan, a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan gmessntes cuentas anuales, ademas de las
cifras del ejercicio 2009, las correspondientesjaicicio anterior, que han sido adaptadas
para reflejar los cambios contables recogidos ebireular 2/2009, tal y como se establece
en el apartado 7 de la Norma 282 de la citada l@mcpor lo que, la informacion contenida
en esta Memoria referida al ejercicio 2008 se mtaseexclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejarciz009 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2008.

En la Nota 14 “Aspectos derivados de la transi@das nuevas normas contables” de esta
memoria, conforme a lo establecido en la Norma ditana Cuarta de la citada Circular, se
incluyen:

a) Una conciliacion del balance a 1 de enero de 2008eelas cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2007 ydas resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepesode la norma transitoria segunda, en
dicha fecha, explicando las principales diferencias

b) Una conciliacion del balance a 31 de diciembre @682entre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2008 ydas resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepesode la norma transitoria segunda, en
dicha fecha, explicando las principales diferencias

¢) Una conciliacion de la cuenta de pérdidas y gaaandel ejercicio 2008 entre las cifras
publicadas correspondientes al ejercicio 2008 yqlas resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepesode la norma transitoria segunda, en
dicho periodo, explicando las principales diferaaci

Asimismo, en dicha nota, se incluye una explicaclérlas principales diferencias entre las
politicas contable aplicadas en el ejercicio aaterilas actuales.

d) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no peohadido a la agrupacioén de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y garsneséado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos reconocidos.
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e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no seepmtrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del balance.

f) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del &drash formulado estas cuentas anuales
teniendo en consideracién los principios contalyldas normas contables de aplicacion

obligatoria que tienen un efecto significativo &s Imismas. No existe ningun principio

contable o criterio de valoracidbn que, siendo @bgo, haya dejado de aplicarse.

Adicionalmente, no se han aplicado principios colesno obligatorios.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLI CADAS

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiesgl@rincipios y normas de valoracion
contenidas en la Circular 2/2009, de 25 de maredadComision Nacional del Mercado de
Valores, teniendo en cuenta lo establecido en tanlde Transitorias de la citada Circular.

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Ahorro y Titulizéaj S.G.F.T., S.A. ha considerado que la
gestiéon del Fondo continuar4d en un futuro prewvésitgor lo que la aplicaciéon de los

principios y criterios contables no tiene el prommosle determinar el valor del patrimonio

neto a efectos de su transmisién global o paroiakl importe resultante en caso de su
liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondeesip el criterio del devengo, es decir en

funcién de la corriente real que los mismos reprase con independencia del momento en
el que se produzca el cobro o pago de los misreapge que su cuantia pueda determinarse
con fiabilidad.

c) Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementp® vencimiento total o parcial,
enajenacion o realizacion, se espera que se praduean plazo maximo de un afio a partir
de la fecha del balance, clasificandose el restwano corrientes.

d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos” del actoe balance recogera el importe total de
los instrumentos de deuda y derechos de créditacugieten con algun importe vencido por
principal, intereses o0 gastos pactados contracardbncon mas de tres meses de antigliedad,
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asi como aquéllos que presentan dudas razonallbes so reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractuaément

e) Gastos de constitucion y de emision de Pagareés

Se corresponden con los gastos incurridos en lIgtitaeion del Fondo, registrandose por el
importe real incurrido.

De acuerdo con la posibilidad incluida en la Norfransitoria Segunda de la Circular
2/2009, y por la que ha optado el Fondo, estoogast amortizan linealmente en su periodo
residual segun la normativa anterior (un maximeideo periodos anuales).

Estos gastos, pendientes de amortizar, figurastragos en el epigrafe “Ajustes repercutidos
en balance de ingresos y gastos reconocidos — sGdsta@onstitucion en transicion” del
pasivo del balance. La amortizacion de estos gastdsa registrado con cargo al epigrafe
“Otros gastos de explotacion — Otros gastos dedgesorriente — Otros gastos” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, ascendiendo dicho impdkiel miles de euros en el ejercicio 2009
(48 miles de euros en el ejercicio 2008).

f) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balanaado el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conformasadisposiciones del mismo.

« Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasificaran aquellos acfimagcieros que, no siendo instrumentos
de patrimonio ni derivados, sus cobros son de @aeterminada o determinable y no se
negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los derechos det@r§de dispone el Fondo en cada
momento.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categsgigaloraran, inicialmente, por su valor

razonable. Este valor razonable es el precio deatssaccion, que equivaldra al valor

razonable de la contraprestacion entregada masoktes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anteriocuastas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se podran valorar powvalor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea signifiaat

Valoracién posterior
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Los activos financieros incluidos en esta categeeiaaloraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran erelaade pérdidas y ganancias, aplicando
el método del tipo de interés efectivo.

No obstante lo anterior, los activos financieros gencimiento no superior a un afo que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado antegovaloren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

g) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridosasumidos por el Fondo se clasificaran
como pasivos financieros siempre que de acuerdseoralidad econémica supongan para
éste una obligacion contractual, directa o indaeate entregar efectivo u otro activo

financiero, o de intercambiar activos o pasivosriitieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificaran, principalmexfeellos pasivos financieros emitidos por
el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion aetivos financieros, es decir, las
obligaciones, bonos y pagarés de titulizacion ewmstipor el Fondo.

Adicionalmente, se registraran en esta categosiadéadas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiaadtividad del Fondo, asi como cualquier
disposicion realizada de lineas de crédito conesdidl Fondo.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categaigaloraran, inicialmente, por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, strfrecio de la transaccion, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacétibida ajustado por los costes de
transaccion gue les sean directamente atribuibles.

Se consideraran costes directamente atribuibles arhisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, la comision iniciallalé&Sociedad Gestora si hubiere, las
tasas del Organo Regulador, los costes de reglstios folletos de emision y los costes
derivados de la admisién a negociacion de los galemitidos, entre otros.

No obstante lo sefialado en el parrafo anteriordéstos con vencimiento no superior a
un afio y que no tengan un tipo de interés con@Botuyo importe se espera pagar en
corto plazo, se podran valorar por su valor nomicando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categgeismaloraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran erelst@de pérdidas y ganancias, aplicando
el método del tipo de interés efectivo.
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Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo, en su caso repercutidas a los pasivos emitidos
por el Fondo, comenzando por la cuenta de pergadifdbn de la comision variable,

devengada y no liquidada en periodos anteriorespntinuando por el pasivo mas

subordinado, teniendo en cuenta el orden invers@redtacion de pagos establecido
contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra, en su caso, comiogueso en el epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidasngngéas.

El importe correspondiente a las pérdidas a repierauun pasivo financiero es la
diferencia entre su valor en libros y el valor attde los flujos de efectivo futuros
estimados y se presenta separadamente en el pidilo@lance en los correspondientes
epigrafes especificos de “Correcciones de valorguercusion de pérdidas”.

En el calculo del valor actual de los flujos decéf® futuros estimados se utiliza como
tipo de actualizacién el tipo de interés efectiwigioal del instrumento, si su tipo
contractual es fijo, o el tipo de interés efectavda fecha a que se refieran los estados
financieros, determinado de acuerdo con las camuiési del contrato, cuando sea variable.

La reversion de las pérdidas repercutidas, en sa, @los pasivos financieros, que se
produzca cuando el Fondo obtenga beneficios eargdo, se realiza en el orden inverso
al establecido anteriormente para la repercusiopédéidas, terminando por la comision
variable periodificada.

Dicha reversion se registra, en su caso, como sto gn el epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidasiggias, y tiene como limite el valor en
libros de los pasivos financieros que estarianmecidos en la fecha de reversion si no se
hubiese realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar,vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos ec@nulados.

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta

En esta categoria se incluyen, en su caso, logoactecibidos por el Fondo para la
satisfaccion, total o parcial, de activos finanoseque representan derechos de cobro frente a
terceros, con independencia del modo de adquiprdpiedad.

La clasificacién y presentacion en balance de eattisos se lleva a cabo tomando en
consideracion el fin al que se destinan.

El Fondo registrara, en su caso, un activo comweanb corriente mantenido para la venta si
su valor contable se recuperard, fundamentalmani®yvés de su venta, en lugar de por su
uso continuado, y siempre y cuando se cumplandogestes requisitos:
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» El activo ha de estar disponible en sus condesactuales para su venta inmediata, sujeto
a los términos usuales y habituales para su vgnta,

* Su venta ha de ser altamente probable.

Los activos que cumplan los requisitos para suifidasion como “activos no corrientes
mantenidos para la venta” se valoraran en el mamgatsu clasificacion y registro en esta
categoria por el menor de los dos importes sigesent

» Su valor contable; y
e Su valor razonable menos los costes de ventaadis.

Aquellos activos adjudicados que no cumplan losiiggips mencionados anteriormente, se
clasifican de acuerdo a la naturaleza del activouestion y segun el fin para el que el activo
se ha dedicado.

Las pérdidas por deterioro de estos activos, detadaducciones de su valor en libros hasta
su valor razonable (menos los costes de ventag@mocen, en su caso, en el epigrafe
“Ganancias (pérdidas) en la baja de activos naecaas en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las ganancias de un activo no corramteenta, por incrementos posteriores de
valor razonable (menos los costes de venta), aamentvalor en libros, y se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias hasta un importd gjude las pérdidas por deterioro
anteriormente reconocidas.

i) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la perioddion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acwerel tipo de interés efectivo, que adn
no han sido cobrados.

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluye daqalificacion de los costes financieros
derivados de los Pagarés emitidos y de los préstamamtenidos con entidades de crédito,
gue aun no han sido pagados, calculados de acoenda tipo de interés efectivo.

j) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificadiéalizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real eroiéim de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracion fowara y operativa del Fondo.

k) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Impuestore Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2002 5dde marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley sobre el Impuesto de étarles, modificado posteriormente por

la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impueshoesta Renta de las Personas Fisicas y de
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modificacion parcial de las Leyes de los Impuestuze Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, que establetpcelde gravamen general del Impuesto
sobre Sociedades en el 30%.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposidransitoria trigésimo primera de la
Ley 2/2010, de 1 de marzo, por la que se traspdeggrminadas Directivas en el ambito de
la imposicion indirecta y se modifica la Ley delpbesto sobre la Renta de no Residentes
para adaptarla a la normativa comunitaride establece que en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la detideid de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deudaradbs por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondiastitulizacion de activos, se aplicaran los
criterios establecidos para las entidades de orétibre la deducibilidad de la cobertura
especifica del riesgo de insolvencia del cliente.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficiaaprende la parte relativa al gasto o
ingreso por el impuesto corriente y la parte cgoesliente al gasto o ingreso por el impuesto
diferido, en su caso.

Dado que en los ejercicios 2009 y 2008 se han ibradio los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el kespusobre Beneficios (véase Nota 10).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casoqde exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los activossijaes por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la difts valoracion, contable y fiscal, de los

activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temms imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferenciaspmarias deducibles y los créditos por

deducciones y ventajas fiscales que queden pepdiel® aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. Los activos y pasiypor impuestos diferidos, originados por

operaciones con cargos o abonos directos en dulmapAjustes repercutidos en el balance

de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo dahba, se contabilizan, en su caso, también
con contrapartida en dicho capitulo.

La cuantificacion y valoracion de dichos activogagivos se realizara considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su revegsgiim la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente de publicacién en la fechaiedee del ejercicio, y de acuerdo con la

forma en que racionalmente se prevea recuperagar phactivo o el pasivo.

En base a lo anterior y dado que en funcion dedasliciones previstas en el folleto del

Fondo en cuanto a su operativa, se establece gansnte los ingresos y gastos del Fondo
se equi