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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACION

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

Hemos auditado los estados financieros de liquidacion de AyT Lico Leasing II, Fondo de Titulizacién de Activos -
Fondo en liquidacion que comprenden el balance de liquidacién al 15 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y
ganancias de liquidacion, el estado de flujos de efectivo de liquidacion, el estado de ingresos y gastos reconocidos de
liquidacion y las notas a los mismos correspondientes al periodo comprendido entre el 16 de enero de 2009 y el 15 de
diciembre de 2009, cuya formulacidn es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los citados estados financieros de liquidacién 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 los estados financieros de liquidacion y la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Tal y como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros de liquidacion adjuntos, con fecha 7 de diciembre de
2009, la Sociedad Gestora del Fondo, en nombre y representacion del mismo, y a requerimiento de Lico Leasing, S.A.,
Establecimiento Financiero de Crédito (la Entidad Cedente), quien a esa fecha era asi mismo titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo, otorgd la escritura de liquidacion del Fondo, y procedi6 a iniciar el proceso de liquidacion
anticipada del mismo, mediante la recompra por parte de la Entidad Cedente de todos los activos pendientes de cobro a
dicha fecha, proceso que ha finalizado el 15 de diciembre de 2009, coincidiendo con la Gltima fecha de pago. En
consecuencia, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han preparado los estados financieros de
liquidacion adjuntos, al objeto de llevar a cabo la liquidacion del Fondo. Dichos estados financieros de liquidacion
adjuntos y las notas a los mismos han sido formulados por los Administradores de su Sociedad Gestora siguiendo el
principio de empresa en funcionamiento, puesto que, dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera
que se produzcan diferencias significativas en la liquidacion de los mismos.

En nuestra opinion, los estados financieros de liquidacion adjuntos y las notas a los mismos expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de AyT Lico Leasing II, Fondo de
Titulizacion de Activos - Fondo en liquidacién al 15 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 periodo comprendido entre el 16 de enero
de 2009 y el 15 de diciembre de 2009 y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacion.

El informe de gestion adjunto del periodo comprendido entre el 16 de enero de 2009 y el 15 de diciembre de 2009
contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la
situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de los estados
financieros de liquidacién. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de los estados financieros de liquidacion del periodo comprendido entre el 16 de enero de 2009 y el 15
de diciembre de 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. ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACION Y NOTAS A LOS Ml SMOS
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1.1. BALANCE DE LIQUIDACION, CUENTA DE PERDIDAS Y G ANANCIAS DE
LIQUIDACION, ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDO S DE
LIQUIDACION Y ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LIQUI DACION
CORRESPONDIENTES AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 16 DE ENERO
DE 2009 (FECHA DE CONSTITUCION DEL FONDO)
Y EL 15 DE DICIEMBRE DE 2009



AyT LICO LEASING II, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIMOS-FONDO EN LIQUIDACION

Balance de liquidacién al 15 de diciembre 2009

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Cuotas de Arrendamiento financiero (leasing)
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacién
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
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Cuotas de Arrendamiento financiero (leasing)
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Otros activos financieros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integramtste balance de liquidacion.

Nota Miles de euros
102
6 102
102
102




AyT LICO LEASING II, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIMOS

Balance de liquidacién al 15 de diciembre 2009

PASIVO

A)

B)

)]

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 pérdigas(
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 pérdidas(
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
Xl. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVO

Nota

Miles de euros

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integramtste balance de liquidacion.

102

101
101

102



AyT LICO LEASING Il, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN LIQUIDACION

Cuenta de Pérdidas y Ganancias de liquidacion sgmoreliente al periodo comprendido entre el 16 éecetie
2009 (fecha de constitucion del Fondo) y el 15idenhbre de 2009

Nota Miles de euros
1. Intereses y rendimientos asimilados 5.139
Derechos de crédito 5 9.686
Otros activos financieros 6y9 (4.547)
2. Intereses y cargas asimilados (3.856)
Obligaciones y otros valores negociables 7.1 (3.585)
Deudas con entidades de crédito 7.2 (271)
Otros pasivos financieros -
A) MARGEN DE INTERESES 1283
3. Resultado de operaciones financieras (neto) -
4. Diferencias de cambio (neto) -
5. Otros ingresos de explotacion -
6. Otros gastos de explotacion (1.283)
Servicios exteriores (46)
Servicios de profesionales independientes -
Otros servicios (46)
Tributos -
Otros gastos de gestion corriente (1.237)
Comision de sociedad gestora 8 (76)
Comisién administrador 8 (16)
Comisién del agente financiero 8 (5)
Comisién variable — resultados realizados 8 (838)

Otros gastos 3-e (302)
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. Repercusioén de otras pérdidas (ganancias) .

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL PERIODO

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integramtsth cuenta de pérdidas y ganancias de liquitdacié



AyT LICO LEASING II, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIMOS-FONDO EN LIQUIDACION

Estado de Flujos de Efectivo de liquidacion coroesiiente al periodo comprendido entre el 16 deceder
2009 (fecha de constitucion del Fondo) y el 15idedhbre de 2009

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1.

2.

3.

Flujo de caja neto por intereses de las oparasio
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operacierteyigados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos emeesidle crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

Comisiones y gastos por servicios financieragmgas por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de losgorest
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

Otros flujos de caja provenientes de operacideesondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos addjpsri
Pagos de Provisiones

Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES IN VERSION/ FINANCIACION

4.

Flujos de caja netos por emision de bonos dizttion de activos
Cobros por emision de valores de titulizacion
Pagos por emision de valores de titulizacion (@segiento colocacion)
Flujos de caja por adquisicién de activos filaims
Pagos por adquisicion de derechos de crédito
Pagos por adquisicién de otras inversiones firaasi
Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Cobros por amortizacion de otros activos titulezad
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion
Otros flujos provenientes de operaciones detléon
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
Cobros por amortizacién o venta de inversioneanfireras

Cobros de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQU IVALENTES

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

Miles de Euros

102

1.353
9.685
(3.483)
(4.714)
166
(271)
(30)
(1.251)
(76)
(17)
(5)
(838)
(315)

180.000
180.000

(216.349)
(216.349)

36.349
216.349

(180.000)

10.022
(10.022)

102

102

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integramteste estado de flujos de efectivo de liquidacion.



AyT LICO LEASING Il, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN LIQUIDACION

Estado de Ingresos y Gastos reconocidos de ligdidaorrespondiente al periodo comprendido entrEedle
enero de 2009 (fecha de constitucion del Fondd)1$ ele diciembre de 2009

Miles de euros

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 pérdidmnancias -
1.3. Otras reclasificaciones -

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivel 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 valoracién (4.714)
2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidasyaloracion (4.714)
2.1.2. Efecto fiscal -

2.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidmancias 4.714

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 oemns -
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y ggsindilas reconocidos directamente en el balance del
periodo -
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidasyaloracion -
3.1.2. Efecto fiscal -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidmancias 302

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasive periodo (302)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingres/ganancias -

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

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integraeteeste estado de ingresos y gastos reconocidos de
liquidacion.



1.2. NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACION
CORRESPONDIENTES AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 16 DE ENERO DE 2009 (FECHA DE CONSTITUCION DEL FONDO) Y EL 15
DE DICIEMBRE DE 2009



AyT LICO LEASING Il, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN
LIQUIDACION

Notas a los Estados Financieros de Liquidaciorespondientes al periodo comprendido
entre el 16 de enero de 2009 (fecha de constitut@b6Rondo) y el 15 de diciembre de 2009

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

AyT Lico Leasing Il, Fondo de Titulizacion de Aatis — Fondo en liquidacion (en adelante
el Fondo), se constituyd mediante escritura pubiicd6 de enero de 2009, agrupando
inicialmente un importe total de Cuotas de Arrengamo Financiero de 180.000 miles de
euros (véase Nota 5).

Con fecha 15 de enero de 2009 la Comision NacidebMercado de Valores verifico y
registré el folleto informativo de constitucion dendo y de emision de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengmsléntereses de los Bonos, fue el 19 de
enero de 2009.

El Fondo constituia un patrimonio separado y salifiad consiste en la adquisicion de
derechos de crédito (en adelante, los “activokzitdos”) y en la emisién de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacion de activos).

El Fondo se constituyd con el caracter de fonderebpor el activo y cerrado por el pasivo.

b) Duracién del Fondo

La actividad del Fondo se inici6 el dia 16 de er&®009 vy finalizé el 15 de diciembre de
20009.

Con fecha 7 de diciembre de 2009, la Sociedad @estel Fondo, en nombre y
representacion del Fondo, y a requerimiento de Lieasing, S.A., Establecimiento
Financiero de Crédito (la Entidad Cedente), quieasa fecha era asi mismo titular de la
totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo, aidegescritura de liquidacion del Fondo, y
procedié a iniciar el proceso de liquidacion aptcia del mismo, mediante la recompra por
parte de la Entidad Cedente de todos los activodigetes de cobro a dicha fecha, proceso
que ha finalizado el 15 de diciembre de 2009, ¢diecdo con la ultima fecha de pago.

c¢) Insolvencia del Fondo

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



d) Gestion del Fondo

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

Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de FondesTdulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisioniégera anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,03% anual sobre el saido de los activos titulizados en la fecha
de determinacion anterior a la fecha de pago esocwon un importe minimo de 30.050
euros anuales.

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1888la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria yesdtondos de Titulizacion Hipotecaria;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, pdrdg 2/1981, de Regulacion del Mercado
Hipotecario; por las regulaciones posteriores deamiello o modificacion de las normas
citadas, por la Circular 2/2009, de 25 de marzolad€Eomision Nacional del Mercado de
Valores sobre Normas Contables, Cuentas Anualéad®&s Financieros Publicos y Estados
Reservados de Informacion Estadistica de los Fom@oditulizacion 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 generalmdpliesto de Sociedades. Asimismo, se
encuentra exento del concepto de operaciones aoagetlel Impuesto de Transmisiones y
Actos Juridicos Documentados. Por otro lado, lavidetd se encuentra sujeta, pero exenta,
del Impuesto sobre el Valor Afadido.

g) Fondo de Reserva

En la fecha de constitucion del Fondo, la Sociedastora, por cuenta y representacion del
mismo, procedid a dotar un Fondo de Reserva, cagpa Préstamo Subordinado (véase
Nota 7), cuyo importe estaba depositado en la audattesoreria (véase Nota 6), cuyas
caracteristicas son las siguientes:

» Elvalor inicial del Fondo de Reserva fue de 9.##lles de euros (igual al 5,40% del saldo
inicial de los Bonos).

» El importe del Fondo de Reserva requerido en ¢eclaa de pago seria la menor de las
siguientes cantidades:

a) El importe inicial del Fondo de Reserva.

b) La cantidad mayor entre:



- El 10,80% del saldo de principal pendiente deopdgylos Bonos de Titulizacion en
la correspondiente fecha de pago.

- 4.860 miles de euros (igual al 2,70% del saldmahde los Bonos).

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reservaiposier empleado para atender las
obligaciones de pago segun el orden de prelaciopages que establece la escritura de
constitucion del Fondo.

h) Activos titulizados

Los activos titulizados integrados en el Fondo edanechos de crédito de naturaleza
homogénea que fueron cedidos por Lico Leasing,,SAtablecimiento Financiero de
Crédito (en adelante, la “Entidad Cedente”), ink€lgs por operaciones de arrendamiento
financiero de bienes muebles e inmuebles y de alata diversa suscritos por ésta con
personas fisicas o juridicas domiciliadas en EspBhi&ondo se constituyd con un activo
inicial de 180.000 miles de Euros. La cesion dedosvos adicionales por el Fondo, se
produjo durante el periodo de compra, que finaktdl5 de diciembre de 2009 (véase
apartado b) de esta misma Nota). La Entidad Ceddet®enga una comision variable
subordinada igual a la diferencia entre los ingggsgastos anuales del Fondo. En el caso de
gue dicho margen de intermediacion fuese negaswagepercutiria de acuerdo a lo indicado
en la Nota 3-g.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Los estados financieros de liquidacion comprenddrakance de liquidacion, la cuenta de
pérdidas y ganancias de liquidacion, el estado rdgesos y gastos reconocidos de
liquidacion, el estado de flujo de efectivo de idgcion y las Notas a los estados financieros
de liguidacién. Los estados financieros de liquidlachan sido obtenidos de los registros
contables del Fondo presentandose de acuerdo dooipps contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 2/2009, ded@5marzo, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, de forma que muestran la imdigérde la situacion financiera del
Fondo al 15 de diciembre de 2009 y de los resultaldosus operaciones y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el period@ordido entre el 16 de enero y el 15 de
diciembre de 2009.

Los estados financieros de liquidacion del periodmprendido entre el 16 de enero y el 15
de diciembre de 2009 son formulados por el CondejcAdministracion de la Sociedad

Gestora y se someteran a la aprobacion de la &Gkenearal de Accionistas de la misma,
estimandose que seran aprobados sin cambios sajifis.

Los registros contables del Fondo se expresan evs,esi bien los presentes estados
financieros de liquidacién han sido formulados dtesnde euros, salvo que se indique lo
contrario.



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

En la preparacion de los estados financieros délbgion del Fondo, los Administradores de
la Sociedad Gestora han tenido que realizar jui@ssmaciones y asunciones que afectan a
la aplicacion de las politicas contables y a lddosade los activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos existentes en la fecha de emisidtosi@resentes estados financieros de
liquidacion.

Las estimaciones y asunciones realizadas estaddsaea la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razanaleleacuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para estaliecpiicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponiriediante 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 dichiBsagsones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodparidelos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadasagoréparacion de estos estados financieros
de liquidacioén se refieren a:

* Las pérdidas por deterioro de activos financi¢véase Nota 3-m).

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

c) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estos estados financieros giédhcion no se ha procedido a la

agrupacion de partidas relativas al balance dédiagion, cuenta de pérdidas y ganancias de
liquidacion, estado de flujos de efectivo de liquihn y estado de ingresos y gastos
reconocidos de liquidacion.

d) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccion de estos estados financierosqugdhcion no se han registrado elementos
patrimoniales en dos o0 mas partidas del balandiguidacion.

e) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del &ohdn formulado estos estados
financieros de liquidacion teniendo en consideradas principios contables y las normas
contables de aplicacién obligatoria que tienen fatte significativo en los mismos. No
existe ningun principio contable o criterio de vatwon que, siendo obligatorio, haya dejado
de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicagwipios contables no obligatorios.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLI CADAS

Los estados financieros de liquidacion han sidmédados siguiendo los principios y normas
de valoraciéon contenidas en la Circular 2/20092%iele marzo, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

a) Empresa en funcionamiento

Los estados financieros de liquidacion y las Nat&ss mismos han sido formuladas por los
Administradores de La Sociedad Gestora siguiendo pehcipio de empresa en
funcionamiento, puesto que, dada la naturalezaosledtivos y pasivos del Fondo, no se
espera que se produzcan diferencias significaémda liquidacion de los mismos.

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 praduzan plazo maximo de un afio a partir
de la fecha del balance de liquidacion, clasificéedel resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos” del actilel balance de liquidacion recogera, en su
caso, el importe total de los instrumentos de dgudarechos de crédito que cuenten con
algun importe vencido por principal, intereses etgs pactados contractualmente, con mas
de tres meses de antigledad, asi como aquélloprgaentan dudas razonables sobre su
reembolso total (principal e intereses) en los o pactados contractualmente.

e) Gastos de constitucion y de emision de BonosTaulizacion de Activos

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

Estos gastos se han registrado con cargo al epitfafos gastos de explotacion — Otros
gastos de gestion corriente — Otros gastos” deuknta de pérdidas y ganancias de
liquidacion, ascendiendo dicho importe a 302 nileguros en el periodo comprendido entre
el 16 de enero y el 15 de diciembre de 2009.
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f) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balatediquidacion cuando el Fondo se
convierte en una parte obligada del contrato o ciegaridico conforme a las disposiciones
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 categegigaloraran, inicialmente, por su valor

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

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

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

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categeeiaaloraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran en datazude pérdidas y ganancias de
liquidacion, aplicando el método del tipo de inseeéectivo.

No obstante lo anterior, los activos financieros gencimiento no superior a un afo que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado antsgovaloren 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 acuerdsweaoralidad econémica supongan para
éste una obligacion contractual, directa o indaeae entregar efectivo u otro activo

financiero, o de intercambiar activos o pasivosadirieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.
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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 éwmstipor 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 categwigaloraran, 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@hotuyo 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 en datazude pérdidas y ganancias de
liquidacién, aplicando el método del tipo de inseeéectivo.

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo, en su caso repercutidas a los pasivos emitidos
por el Fondo (véanse Notas 1-h, 3-r y 8), comernzaud la cuenta de periodificacion de
la comision variable, devengada y no liqguidada emopos anteriores, y continuando por
el pasivo mas subordinado, teniendo en cuentadenomverso de prelacion de pagos
establecido contractualmente para cada fecha ae pag

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

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 phdivmalance de liquidacion en los
correspondientes epigrafes especificos de “Comeesi de valor por repercusion de
pérdidas”.
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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 eargldo, 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 pérdidasngngsas de liquidacion, y tiene como
limite el valor en libros de los pasivos financgeoue estarian reconocidos en la fecha de
reversidn si no se hubiese realizado la repercu@qrérdidas.

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 clasificacidn y presentacion en balance de eatbisos 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:

» El activo ha de estar disponible en sus condes@actuales 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

e Su valor contable; y

* Su valor razonable menos los costes de ventaadis.
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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 naetdas en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de liquidacion. Las ganancias de unaaotivcorriente en venta, por incrementos

posteriores de valor razonable (menos los costegmta), aumentan su valor en libros, y se

reconocen en la cuenta de pérdidas y gananciaguigalcion hasta un importe igual al de 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 Bonos de Titulizacién emitidoeyabs préstamos mantenidos con entidades
de crédito, que aun no han sido pagados, calculddoacuerdo con el tipo de interés
efectivo.

j) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificaciéalizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real eroifun de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacion con la administracion faiara 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 &tazes, modificado posteriormente por

la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impueshvesta Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las Leyes de los Impuestasre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, que establetpelde 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 traspdeéerminadas Directivas en el ambito de
la imposicion indirecta y se modifica la Ley delpinesto 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 deudar&dbs por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondiastitulizacion de activos, se aplicaran los
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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 el periodo comprendido entre el 16néeoey el 15 de diciembre de 2009 se
han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondgorocede liquidar cuota alguna por el
Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 10).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casoqde exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los activossiyoss por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la difex 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 peedi@l® aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. Los activos y pasiyor impuestos diferidos, originados por
operaciones con cargos o abonos directos en dulapAjustes repercutidos en el balance
de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo dehba de liquidacion, se contabilizan, en
su caso, también con contrapartida en dicho capitul

La cuantificacion y valoracion de dichos activogagivos se realizara considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su revegsifiin la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente de publicacidon en la fecheaiedee 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 gadnante los ingresos y gastos del Fondo
se equilibren durante toda la vida del mismo, lasniistradores de la Sociedad Gestora
estiman que la liquidacién de cualquier diferendéa naturaleza temporaria, tanto activa
como pasiva, es remota con lo que en funcion gedeisto en la normativa contable vigente
no se registran activos ni pasivos por impuestiesidos.

[) Coberturas contables

Las permutas financieras (contratos swap) suscatasu caso, por el Fondo tienen caracter
de cobertura del riesgo de tipo de interés de kis/ds Titulizados. Los resultados obtenidos

por estos contratos se registran, en su caso, @udata de pérdidas y ganancias de
liquidacion de manera simétrica a los resultadasrothos por los elementos cubiertos.

El Fondo utiliza, en su caso, derivados financiaregociados de forma bilateral con la
contraparte al margen de mercados organizados\adies OTC").

Mediante esta operacién de cobertura, uno o vamgisumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados par# cubriesgo especificamente identificado
gue puede tener impacto en la cuenta de pérdidgangncias de liquidacién, como
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consecuencia de variaciones en el valor razonablelos flujos de efectivo de una o varias
partidas cubiertas.

Todos los derivados financieros (incluso los cdattas inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que no reunen las condésiafue permiten considerarlos como de
cobertura se tratan a efectos contables como ‘atbsyde negociacion”.

A los efectos de su registro y valoracion, las apenes de cobertura se clasifican, en su
caso, en la siguiente categoria:

e Cobertura de los flujos de efectivo: cubre laasigion a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto adoch activos o pasivos reconocidos o0 a
una transacciéon prevista altamente probable, seemgpe pueda afectar a la cuenta de
pérdidas y ganancias de liquidacion. La cobertglariésgo de tipo de cambio de un
compromiso en firme puede ser contabilizada coma cobertura de los flujos de
efectivo. La parte de la ganancia o la pérdidaintiumento de cobertura que se haya
determinado como cobertura eficaz, se reconocerél esstado de ingresos y gastos
reconocidos de liquidacién con signo positivo (valazonable a favor del Fondo) o
negativo (valor razonable en contra del Fondohsfieéndose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicios en los gueperacion cubierta prevista afecte al
resultado.

La eficacia de la cobertura de los derivados dddfisicomo de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectivida] ga su caso, realiza el Fondo, para
verificar que las diferencias producidas por laacones de precios de mercado entre el
elemento cubierto y su cobertura se mantiene eanmpros razonables a lo largo de la vida

de las operaciones, cumpliendo asi las previsi@stablecidas en el momento de la

contratacion.

Una cobertura se considerara, en su caso, altareBo#e si, al inicio y durante la vida, el
Fondo puede esperar, prospectivamente, que losi@suei el valor razonable o en los flujos
de efectivo de la partida cubierta que sea atriesial riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonablen los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamdageresultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacion del oehahtiento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

Cuando en algun momento deja de cumplirse estaidrlalas operaciones de cobertura
dejan de ser tratadas como tales y son reclasifica€dn su caso, como derivados de
negociacion.

m)Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros deh&o es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y gananciagqdieldicion cuando existe una evidencia
objetiva de que se ha producido una pérdida p@rided. De forma simétrica se reconocera
en los pasivos financieros, y atendiendo al clagkutel contrato de constitucion del Fondo,
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una reversion en el valor de los mismos con abonia euenta de pérdidas y ganancias de
liquidacion.

* Derechos de crédito

El importe de las pérdidas por deterioro incurridaslos instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es igual a la diferendieeesu valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyéndose, dicha estimacion, las pérdidas
crediticias futuras en las que no se haya incurrido

Los flujos de efectivo futuros estimados de unrumeento de deuda corresponden a todos los
importes, principal e intereses, que la Sociedastdb® estima que el Fondo obtendra durante
la vida del instrumento. En su estimacion se camard toda la informacion relevante que
esté disponible en la fecha de formulacion de $tad®s financieros y que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujiesefectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futudesinstrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considera@docesibn del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivosigdos por el Fondo, se tendran en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacion, mehosporte de los costes necesarios para su
obtencion y posterior venta, con independenciaaderbbabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el célculo del valor actual de los flujos decef® futuros estimados se utilizara como
tipo de actualizacion el tipo de interés efectivigioal del instrumento, si su tipo contractual
es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fech#e gse refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones detatontuando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condicioedsglinstrumentos de deuda se utilizara
el tipo de interés efectivo antes de la modificaaél contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificaciéon se produce pua vausa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es nemesaalizarlo cuando su impacto
cuantitativo no sea material, particularmente, doael plazo previsto para el cobro de los
flujos de efectivo sea igual o inferior a doce nsese

En el célculo de las pérdidas por deterioro de wpa de activos financieros se podran

utilizar modelos basados en métodos estadistiav®eske sentido, la Sociedad Gestora del
Fondo considera que la metodologia mas represemtadira la estimacion del deterioro de

los activos financieros del Fondo, teniendo en tutas caracteristicas de dichos activos, es
la basada en la estimacion de los porcentajestdeate, de acuerdo con la antigiiedad de la
deuda vencida e impagada y con el calendario poegisla normativa relativa a entidades de
crédito para la cobertura especifica del riesgmsi@vencias del cliente, teniendo en cuenta,
en su caso, la garantia asociada a las operaciones.

El importe de la provisién que resulte por la aaion de lo previsto en los puntos anteriores
no podra ser inferior a la que se obtenga por leamion de los porcentajes minimos de
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cobertura por calendario de morosidad que se inditalos siguientes apartados de esta
Norma, que calculan las pérdidas por deteriorouacién del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que pera@nempagado de una misma operacion:

* Operaciones sin garantia real

Empresas y Resto de
Empresarios (%) Deudores (%)

Hasta 6 meses 53 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27,4
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100 100

La escala anterior también se aplicara a las ojpaes clasificadas como dudosas por
acumulacion de impagos superiores a tres mesetsanoperaciones que el Fondo mantenga
con el mismo deudor. A estos efectos, se consiletamo fecha para el calculo del

porcentaje de cobertura de estas operaciones langrte vencido mas antiguo que

permanezca impagada, o la de la calificacién dadtisos como dudosos si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones rgalizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios, se les aplicaran a todaspraciones los porcentajes establecidos
para el resto de deudores.

» Operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura de estas operacien@s, €n funcién del tipo de garantia, los
gue se indican a continuacion:

» Operaciones con garantia real sobre viviendas texas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instnio®ede deuda que cuenten con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadag,ceso a los arrendamientos financieros
sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivagses o inferior al 80% del valor de
tasacion de las viviendas, sera el 2%. Transcuiticks afios sin que se extinga la deuda o
el Fondo adquiera la propiedad de las viviendaspasiderara que dicha adjudicacion no
va a producirse y se aplicaran a los riesgos \®siguientes porcentajes de cobertura:

(%0)

Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afos 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afos 75
Mas de 6 afios 100

No obstante lo anterior, el porcentaje de cobeduaplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por @egiin de impagos superiores a
tres meses en otras operaciones, mientras se halterriente de pago, sera del 1%.
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En caso de que el fondo no dispusiera de la infoildnade los activos por deudores, y no
fuese razonable el obtenerla, no aplicard el agargaterior y justificard en las notas
explicativas la ausencia de dicha informacion.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas,ilserdran las coberturas por riesgo de
credito previamente constituidas, siempre que $or \de adquisicion menos los costes
estimados de venta (que seran, al menos, del 308ickle valor) sea superior al importe
de la deuda sin considerar las coberturas, salgcetjualor de adquisicion sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomara comaaebdéa este Ultimo valor.

» Otras operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura aplicables a las ojp&es que cuenten con garantias reales
sobre bienes inmuebles, incluidas aquellas operesi@on garantias sobre viviendas

terminadas excluidas en el apartado anterior y miengue la Sociedad Gestora o la

entidad cedente hayan iniciado los tramites parautr dichos bienes y éstos tengas un
valor sustancial en relaciéon con el importe de démudd, seran los que se indican a

continuacion, distinguiendo segun el deudor seseum@esa 0 empresario u otro tipo:

Empresas y Resto de
Empresarios (%)  Deudores (%)

Hasta 6 meses 4,5 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mas de 24 meses 100 100

La escala anterior se aplicara a las operacionasifichdas como dudosas por
acumulacion de impagos superiores a tres mesesanoperaciones de un mismo deudor
del Fondo. A estos efectos, se considerara cont@fpara el calculo del porcentaje de
cobertura de estas operaciones la del importe dengias antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacion de los activosicaludosos, si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operacionesrgalizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios, se les aplicaran a toda®pseraciones los porcentajes fijados
para el resto de deudores.

Si finalmente el fondo adquiere las viviendas, iberaran las coberturas por riesgo de
credito previamente constituidas, siempre que $or \d® adquisicion menos los costes
estimados de venta (que seran, al menos, del 308ickle valor) sea superior al importe
de la deuda sin considerar las coberturas, salgcetjualor de adquisicion sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomard comoeedt este ultimo.

Las operaciones que cuenten con alguna de lasti@gargoignoraticias que se indican a
continuacion, se cubriran aplicando los siguientgsrios:

- Las operaciones que cuenten con garantias dimearciales se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que esténsteglas en el activo y el valor actual
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de los depositos, los porcentajes de coberturamitado anterior correspondientes a
las operaciones sin garantia real.

- Las operaciones que cuenten con garantias piimasaparciales sobre participaciones
en instituciones financieras monetarias o valoepsesentativos de deuda emitidos por
las Administraciones Publicas o entidades de aréxdinh elevada calificacion crediticia,
u otros instrumentos financieros cotizados en ngeactivos, se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estérmsteaylas en el activo y el 90% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros, twegntajes de cobertura del apartado
anterior correspondientes a las operaciones santjarreal.

- En el supuesto de existir garantias pignoratictagaloradas en la cesion de los activos
0 en la emision de los pasivos, se cubriran corgdordispuesto para las operaciones
sin garantia real.

La Sociedad Gestora debera ajustar el importe gselte de aplicar lo previsto en los
apartados anteriores cuando disponga de evideobjasvas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de immigtgficativo para el Fondo se analizaran
individualmente. Los ajustes que impliquen una doiba diferente a la determinada con
arreglo a los apartados anteriores requeriran dgesglose pormenorizado en memoria que
incluya las evidencias obtenidas y los flujos eatlos de recuperacién, asi como los tipos de
interés de actualizaciébn empleados.

El importe estimado de las pérdidas incurridas gederioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se iesteifi utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los actitsando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, sesatere remota la recuperacion de algun
importe, este se dara de baja del activo, sin jp@sjue, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus Hesede cobro hasta su extincion por
prescripcion, condonacién u otras causas. La riéwvedg| deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas cewemto posterior, se reconocera como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, dradesomo limite el valor en libros del
activo financiero que estaria reconocido en laded#reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y gaaardel devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrungara todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos por tener importes vemscchn una antigiiedad superior a tres
meses. El criterio anterior se entiende sin paguie la recuperacion del importe de la
pérdida por deterioro que, en su caso, se deba&aeagor transcurso del tiempo como

consecuencia de utilizar en su calculo el valouacte los flujos de efectivo futuros

estimados. En todo caso, este importe se reconogaTt@ una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 15déembre de 2009, el Fondo no tenia
elementos de activo y de pasivo expresados en raaxhnjera.
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0) Compensacion de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, sataregn el balance de liquidacién por su
importe neto— los saldos deudores y acreedores arggen en transacciones que,
contractualmente o por imperativo de una normallegantemplan la posibilidad de
compensacion; teniendo la intencion de liquidaplossu importe neto o de realizar el activo
y proceder al pago del pasivo de forma simultanea s que una de las partes contratantes
sea una entidad financiera.

p) Estados de flujos de efectivo de liquidacion
En el estado de flujos de efectivo de liquidaciémslizan las siguientes expresiones:

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

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

- Actividades de inversion y financiacion: las de @digion, enajenacion o disposicion por
otros medios de activos a largo plazo y otras siwaes no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes, asi como aquellas actividades quedupem cambios en el tamafio y
composiciéon de los activos y pasivos que no forrpante de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujosfdetivo de liquidacion, se han considerado
como “efectivo o equivalentes de efectivo” aqueliagersiones a corto plazo de gran
liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valereBta manera, el Fondo considera efectivo
0 equivalentes de efectivo al saldo mantenido esntais corrientes y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se eneurgistrado en el epigrafe “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes” del activo lolance de liquidacion.

g) Estado de ingresos y gastos reconocidos de lidacion

Este estado recoge los ingresos y gastos genepmiosl Fondo que, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa vigente, han sido regiss directamente en el capitulo “Ajustes
repercutidos en balance de ingresos y gastos reiclmsd del pasivo del balance de
liquidacion.

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso:

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requeridolgso normas de valoracion, deban
imputarse directamente al pasivo del balance dedigion.

b) Las transferencias realizadas, en su caso, eudémta de pérdidas y ganancias de
liquidacion, segun lo dispuesto en las normas traeion adoptadas.
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c) El efecto impositivo correspondiente, en su cados apartados b) y c) anteriores.

d) El importe neto repercutido en el periodo adaentas correspondientes de pasivo, de
forma que el total de ingresos y gastos recono@dasulo.

r) Comision variable

La retribucion variable como consecuencia de larimédiacion financiera se determina
como la diferencia positiva entre los ingresos stgmdevengados, que incluyen, entre otros,
cualquier rendimiento o retribucion, distinto ddaesomision variable a percibir por el
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con laumhentacion constitutiva del Fondo,
devengada en el periodo. Se exceptian de dicheenitia la propia comision variable y el
gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingrestus yastos devengadosconforme al parrafo
anterior sea negativa, dicha diferencia se reperaulbs pasivos emitidos por el Fondo a
través de la cuenta correctora de pasivo “Correesiae valor por repercusion de pérdidas”
del pasivo del balance de liquidacion, registrardas ingreso en el epigrafe “Repercusion
de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidasgncias de liquidacion (véanse Notas 1-
h, 3-gy 8).

4. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fgmelm el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de idewtdn, medicion y seguimiento continuo.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (¢lirnclaye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo idaidez derivados de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgadtentes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivode yos tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales.

* Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posiadidle que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable denstrumentos financieros.

En el caso del Fondo, este riesgo radicaba enchbhde que parte de los derechos de crédito
adquiridos (Cuotas de Arrendamiento financierogrssontraban sujetos a tipos de interés y a
periodos de revision y liquidacion diferentes pbtde interés aplicable a los bonos (véase
Nota 7). Con la finalidad de cubrir el riesgo meneido, se suscribié un “Contrato de Swap”
con Lico Leasing, S.A.(véase Nota 9), que cubridesigo de interés antes aludido en los
siguientes términos:
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a) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartieléa €| resultado de la suma de:

(i) el resultado de multiplicar el Importe Nocional @entrato de Swap, por la media
ponderada de los tipos de interés nominal de lo®$de los tramos A y B mas un
margen del 0,78%, establecidos para cada fechagie p

(i) en su caso, un margen del 0,60% del Exceso den#idad de Recompra o de la
cantidad a retener que no haya sido finalmentendest a la adquisicién de activos
adicionales y que estuviera ingresada en la cudmt@esoreria, multiplicado por el
namero de dias del periodo de liquidacién en cymioidido por 360.

b) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el impoetdadparte de los activos del Fondo
correspondiente a la carga financiera de los cstrde arrendamiento financiero que
haya recibido el Fondo en la cuenta de Tesoreniantii el periodo de liquidacién en
curso, excepto aquellos que sean devueltos a lododes entre la fecha de corte de los
activos con la que finaliza el periodo de liquidacien curso, incluida, y la fecha de
determinacion siguiente.

El Importe Nocional del Contrato de Swap seriaca&ta fecha de corte de los activos con
gue finaliza cada periodo de liquidacion, el saltm de los activos que no se encontrara en
mora superior a 90 dias.

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compeaisamntractual, las partes tendrian
derecho a exigirse en cada Fecha de Pago el ssid@® las operaciones vencidas al amparo
de cada uno de ellos.

Las fechas de liquidacion de los intereses queltaean de la aplicacion del Contrato de
Swap coincidirian con las Fechas de Pago.

* Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa agte de tipo de cambio a la fecha de
referencia de los estados financieros de liquidacio

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Formhra disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficienlecgsie adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pagdomne al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

El Fondo a fin de gestionar este riesgo disponésdel la constitucion del mismo, de

mecanismos minimizadores del riesgo como eran etlé-ole Reserva y los préstamos para
gastos iniciales y para cubrir el mencionado FoddoReserva, con objeto de atender la
posible dificultad del Fondo de disponer de fonligsidos, como consecuencia del posible
desfase entre los ingresos procedentes de loshdsrde crédito titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdidasada por el incumplimiento de las

obligaciones contractuales de las contraparteBa®do asi como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de la cartera titulizada=dato. La politica del Fondo era que las
contrapartes fuesen entidades de reconocida saveft relacion con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispatdamecanismos minimizadores como eran
los Fondos de Reserva y las dotaciones conformpexiencia de impago y calendarios.

El siguiente cuadro muestra las principales expms#s al riesgo de crédito al 15 de
diciembre de 20009:

Miles de euros

Derechos de crédito
Tesoreria 102

Total Riesgo 102

5. ACTIVOS FINANCIEROS

El importe de la emisién inicial de los Derechos G@&dito el 16 de enero de 2009, la
composicién al 15 de diciembre de 2009 y su movitientre ambas fechas, es el siguiente:

Derechos de Crédito Miles de euros

Lico Leasing, S.A.
Valor de emisién 180.000

Amortizacion (180.000)

Saldo al 15.12.09

Los Derechos de Crédito tenian las siguientes tafsiicas:
- El Fondo ostentaba los derechos reconocidos eoriaativa legal aplicable.

- Participaban de la totalidad de las cuotas dendemiento no vencidas a la fecha de
cesion, tanto en la parte relativa a la recupenad& coste del bien como en la parte de
correspondiente a la carga financiera.

- El interés que devengaban es el tipo de inteoésimal del contrato de Arrendamiento
financiero que representaba cada participaciontigel medio anual de la cartera de
préstamos participados durante el periodo compdeneitre el 16 de enero y el 15 de
diciembre de 2009 ha sido del 4,51%.
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- La entidad emisora no asumia responsabilidadnalguor el impago de los deudores ni
garantizaba, directa o indirectamente, el buenlditas operaciones, ni otorgaba garantias
0 avales ni se establecian pactos de recompraedeptticipaciones.

En el supuesto de que algin emisor acordara laficexxon del tipo de interés de alguno de
los derechos de crédito, seguirian correspondiedeondo la totalidad de los intereses
ordinarios devengados por éste. Adicionalmente,dieho supuesto, el correspondiente
emisor se comprometia a abonar al Fondo, respecaolaa derecho de crédito cuyo tipo de
interés hubiera sido modificado, mientras permaamaadilicha modificacién, y en cada fecha
de cobro, la diferencia (en caso de que ésta fueggativa) entre (a) los intereses devengados
por el derecho de crédito desde la ultima fechaatwo y (b) los intereses que hubiera
devengado el derecho de crédito en el mismo pedpticando al principal del mismo, en la
fecha de liquidacion, el tipo de interés que leiérzbcorrespondido de no haberse producido
dicha modificacion.

Durante el periodo comprendido entre el 16 de epeaiol5 de diciembre de 2009 la tasa de
amortizacion anticipada del conjunto de activoariitieros ha sido del 9,18%.

Durante el periodo comprendido entre el 16 de eyezb15 de diciembre de 2009 se han
devengado intereses de Derechos de Crédito porriengde 9.686 miles de euros, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Interesesnglimientos asimilados — Derechos de
credito” de la cuenta de pérdidas y ganancias,eyhgun sido cobrados en su totalidad al 15
de diciembre de 2009.

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del saldo de este epigrafe del activdodnce de liquidacion al 15 de diciembre
de 2009, es el siguiente:

Miles de eurc

Tesoreri 10z
Otros activos liquidos equivalen -

10z

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activosuiips equivalentes — Tesoreria” que figura
en el balance de liquidacion, al 15 de diciembr2@@9, corresponde al saldo de una cuenta
corriente abierta a nombre del Fondo en la Conésilian Espafiola de Cajas de Ahorros. La
cuenta corriente devenga un interés igual al Eurfdomeses menos un margen del 0,25%.
Los intereses devengados se liquidaran trimestraémé.os intereses devengados por esta
cuenta corriente, durante el periodo comprendidiceezh 16 de enero y el 15 de diciembre de
2009, han ascendido a 167 miles de euros, quecheyem en el epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados — Otros activos financiedesla cuenta de pérdidas y ganancias de
liquidacion.
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7. PASIVOS FINANCIEROS
7.1. Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacidfotelo, y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucion del Fondo a la emisiérBonos de Titulizacién de Activos
agrupados en dos tramos, que tenian las siguiesasteristicas:

Importe nominal de la Emision 180.000.000 euros
Numero de Bonos: Total 1.800

- Tramo A 1.570

- Tramo B 230
Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.@uros
Interés variable Bonos Tramo A Euribor 3 meses3b%,

Bonos Tramo B Euribor 3 meses + 1,25%

Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 15 de marzo, junidersdpe y diciembre
Fecha de inicio del devengo de intereses 19 de elme?009

Los Bonos del Tramo B se encontraban postergade$ gago de intereses y de reembolso
del principal respecto a los Bonos del Tramo A.

Al 15 de diciembre de 2009 los dos tramos de Beeancontraban totalmente amortizados.

El movimiento que se ha producido en el saldo deBonos de Titulizacion de Activos
durante el periodo comprendido entre el 16 de eyp@ldl5 de diciembre de 2009 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

Tramo A Tramo B Total
Saldo inicial 16.01.09 157.000 23.000 180.000
Amortizaciones (157.000) (23.000) (180.000)

Saldo final 15.12.09 - - -
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Los Bonos se encontraban admitidos a cotizaciOAlAR, estaban representados mediante
anotaciones en cuenta, y estaban dados de altaSatiedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valore8, 8berclear).

En la fecha de emision, el 16 de enero de 200%atelg asignado por la Agencia de
calificacion MOODY'S a los distintos tramos fuesigjuiente:

- Tramo A: Aaa
- Tramo B: Baa3

Durante el periodo comprendido entre el 16 de eyezb15 de diciembre de 2009 se han
devengado intereses de los Bonos de Titulizaciquotdcaria por importe de 3.585 miles de
euros que se encuentran registrados en el epighatiereses y cargas asimilados —
Obligaciones y otros valores negociables” de lantaiede pérdidas y ganancias de
liquidacion, habiendo sido pagados integramente deldiciembre de 2009.

7.2. Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucién del Fondo (16 de eder@2009) la Sociedad Gestora celebro, en
representacion y por cuenta del Fondo, un conttaté’réstamo Subordinado (“Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales”) con el cedgmte,un importe total de 302 miles de

euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue lanfifacion de los gastos de constitucion
del Fondo y de la emision de los Bonos, Yy la fim@ridén de los intereses a favor del cedente
por aplazamiento de pago del precio de suscripdénlos Activos hasta la fecha de

desembolso. La parte de dicho préstamo utilizagatighmente para el destino descrito
anteriormente, se amortizaria en la medida queuseari amortizando los gastos de
constitucion, de acuerdo con la contabilidad deldéo La parte de principal no utilizada para
tal fin, podria ser amortizada en la primera fedbgago.

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales ihang@do, desde la fecha de disposicion
del préstamo, intereses a un tipo de interés ndramal variable fijado trimestralmente, que
ha sido el equivalente al tipo de interés fijadoagas bonos del tramo B. La liquidacion de
dichos intereses coincidiria con las fechas de pados Bonos.

Por otro lado, en la fecha de constitucion del leoftb de enero de 2009) la Sociedad
Gestora celebrd, en representacion y por cuentaFdetlo, un contrato de Préstamo
Subordinado (“Préstamo Subordinado para Dotaciofraledo de Reserva”) con el cedente,
por un importe total de 9.720 miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue laai@b del importe inicial del Fondo de
Reserva. La amortizacion del Préstamo Subordinada Potacion del Fondo de Reserva se
realizaria en la Fecha de Vencimiento Final o,lenaso, en cada una de las fechas de pago,
en una cuantia igual a la diferencia existenteedatcantidad requerida del Fondo de Reserva
en la fecha de pago anterior y la cantidad reqaeted Fondo de Reserva en la fecha de pago
en curso.
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El Préstamo Subordinado para la dotacion del FateliReserva ha devengado, desde la
fecha de disposicion del préstamo, intereses garde interés nominal anual variable fijado
trimestralmente, que ha sido el equivalente al tipanterés fijado para los bonos del tramo
B. Este interés se liquidaria en cada una de tdmfede pago de los Bonos.

El movimiento que se ha producido en el importéodepréstamos y deudas con entidades de
crédito, durante el periodo comprendido entre edld@nero y el 15 de diciembre de 2009, ha
sido el siguiente:

Miles euros
Préstamo
Préstamo Subordinado
Subordinado Dotacién
Gastos Iniciales Fondo Reserva Total
Saldo inicial 16.01.09 302 9.720 10.024
Amortizacion (302) (9.720) (10.024)

Saldo final 15.12.09

Durante el periodo comprendido entre el 16 de eyezb15 de diciembre de 2009 se han
devengado intereses del Préstamo Subordinado pmortende 271 miles de euros que
figuran registrados en el epigrafe “Intereses gasmasimiladas — Deudas con entidades de
credito” de la cuenta de pérdidas y ganancias giedacion. Todo este importe se habia
pagado al 15 de diciembre de 2009.

8. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicion de este epigrafe del pasivo dehbbalae liquidacién al 15 de diciembre de
2009 es la siguiente:

Miles de euros

Comisién de Administracién de los Emisores
Comision Sociedad Gestora

Comision Agente financiero

Comisioén Variable de los Emisores

Otros 1

Las condiciones especificas en relacion con lodratms establecidos por comisiones se
detallan a continuacion:
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Comision Variable de la Entidad Cedente (véasea Se).

El Fondo ha registrado en la cuenta de pérdidaangncias de liquidacion un margen de
intermediacion que presenta el siguiente detallarda el periodo comprendido entre el
16 de enero y el 15 de diciembre de 2009:

Miles de euros

Comision variable — resultados realizados (838)
Repercusion de otras pérdidas (ganancias) -

(838)

Comision de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,03% anual sobre la suelasdldo vivo de los Activos
Titulizados en la fecha de determinacién anterida éecha de pago en curso, con un
importe minimo anual de 30.050 euros, revisablalamente por el IPC.

Durante el periodo comprendido entre el 16 de egyeeb 15 de diciembre de 2009, la
comision devengada por este concepto ha ascendifiarales de euros que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de exptotae Otros gastos de gestion corriente —
Comision de sociedad gestora” de la cuenta de@esdi ganancias de Igiuidacion.

Comision de Administracion de las Entidades Enaiso

Su calculo se realiza aplicando el 0,01% anual es@drsaldo vivo de los Activos
Titulizados en la fecha de determinacion anteriarfacha de pago en curso.

Durante el periodo comprendido entre el 16 de egyeeb 15 de diciembre de 2009, la
comision devengada por este concepto ha ascendifiarales de euros que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de exptitae Otros gastos de gestion corriente —
Comision administrador” de la cuenta de pérdidgarnancias de liquidacion.

Comision Agente Financiero (Confederacion Espafiel Cajas de Ahorros).

Su calculo se realiza aplicando el 0,003% anualesebsaldo de principal pendiente de
pago de los Bonos en la fecha de pago anterior.

Durante el periodo comprendido entre el 16 de egyeeb 15 de diciembre de 2009, la
comision devengada por este concepto ha ascendidmikes de euros que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de exptotae Otros gastos de gestion corriente —
Comisién del agente financiero” de la cuenta deipés y ganancias de liquidacion.

9. CONTRATOS DE SWAP

La Sociedad Gestora suscribié, por cuenta y ereseptacion del Fondo, un contrato de
Swap con Lico Leasing S.A., que tenia como finalitka cobertura del riesgo que para el
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Fondo podria suponer el hecho de que ciertos Axtide la cartera del Cedente se
encontraran sujetos a tipos de interés y a periddasgvision y liquidacion diferentes al tipo
de interés aplicable a los Bonos (véase Nota 4).

El movimiento que ha experimentado el valor raztmdbx - cupdén) del contrato swap
durante el periodo comprendido entre el 16 de ep@ladl5 de diciembre de 2009 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

Saldo al 16/01/2009

Traspasos a pérdidas y ganancias 4.714
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) poraeibn (4.714)

Saldo al 15/12/2009

El Fondo no ha registrado durante el periodo contpde entre el 16 de enero y el 15 de
diciembre de 2009 ningun saldo en la cuenta deige&sd/ ganancias de liquidacion como
consecuencia de ineficacias de las coberturashdesta

Durante el periodo comprendido entre el 16 de eyezb15 de diciembre de 2009 se han
devengado gastos financieros netos por estos tmhar importe de 4.714 miles de euros,
gue se incluyen en el epigrafe “Intereses y rerahitos asimilados — Otros activos
financieros” de la cuenta de pérdidas y gananadgdidacion.

10. SITUACION FISCAL

El resultado economico del periodo comprendidoeceitrl6 de enero y el 15 de diciembre de
2009 es cero y coincide con la base del impuedicessociedades, todo ello de acuerdo con
el propio funcionamiento del Fondo que debe cargeefalor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existegablon de practicar retencion sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuestesat@edades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientesiiséqs: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; y (i) que se Ey@n un mercado secundario oficial de
valores espaifiol.

Segun las disposiciones legales vigentes las bgindes de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sgjmectionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de ouaitios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los isfmegea los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinion deAdministradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales emipsiestos abiertos a inspeccion.
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11. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastestinados a la minimizacion del impacto
medioambiental y a la proteccidbn y mejora del medgobiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingeneiasionadas con la proteccién y mejora del
medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria @& duentas anuales del periodo
comprendido entre el 16 de enero y el 15 de dicierdle 2009 han ascendido a 4 miles de
euros, unico servicio prestado por dicho auditag se incluyen en el epigrafe “Otros gastos
de explotacion — Servicios exteriores — Otros s@si de la cuenta de pérdidas y ganancias.

12. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 15 de diciembre de 2009 nleasproducido ningun hecho significativo
no descrito en las notas anteriores.
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2009 DE

AyT LICO LEASING |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVO S



AyT LICO LEASING II, FONDO TITULIZACION ACTIVOS

Informe de gestion correspondiente al periodo cemgido entre el 1 de enero de 2009
y el 15 de diciembre de 2009

1. Descripcion de los principales riesgos e incadtimbres a los que se enfrenta el
fondo

RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR Y DE SU SECTOR DE ACTIVIDAD
a) Naturaleza juridica del Fondo

De conformidad con el Real Decreto 926/1998 y la19/1992, el Fondo constituye un
patrimonio separado, carente de personalidad ¢arididministrado y representado por
la Sociedad Gestora. El Fondo fue abierto por $ircag cerrado por su pasivo. El
Fondo conté inicial y fundamentalmente en su actwn Derechos de Crédito de la
Entidad Cedente derivados de contratos de arreedéoniinanciero de bienes muebles
e inmuebles suscritos por ésta con autbnomos oesagpidomiciliadas en Espafa (los
Deudore9 y podria haber incorporado nuevos Derechos dalitGrélerivados de
contratos de arrendamiento financiero de bienesblasiee inmuebles durante un
periodo determinado conforme al Folleto Informatyva la Escritura de Constitucion.
El Fondo sélo respondio frente a sus acreedoreswcpatrimonio.

La Sociedad Gestora tuvo encomendada, en calidagstera de negocios ajenos, la
representacion y defensa de los intereses de lustas y de los restantes acreedores
ordinarios del Fondo en los términos establecidoslee legislacion vigente. Por
consiguiente, la defensa de los intereses detldargs de los Bonos dependié de los
medios de la Sociedad Gestora.

b) Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1%98& Sociedad Gestora hubiera sido
declarada en concurso deberia haber procedidacatear una sociedad gestora que la
sustituyese de acuerdo con lo previsto en el #otit8 del Real Decreto 926/1998.
Siempre que en este caso hubieran transcurridoooidgtmeses desde que tuvo lugar el
evento determinante de la sustitucion y no se hal@acontrado una nueva sociedad
gestora dispuesta a encargarse de la gestionpbsgalbaber procedido a la Liquidacion
Anticipada del Fondo y a la amortizacion de looked emitidos con cargo al mismo y
de los préstamos, de acuerdo con lo previsto dfstaitura de Constitucion y en el
Folleto Informativo.

c) Acciones de los bonistas

Los titulares de los Bonos y los restantes acresddel Fondo no disponian de accién
alguna contra los Deudores de los Contratos dendamiento Financiero que hubiesen
incumplido sus obligaciones de pago de los missiesdo la Sociedad Gestora, como
representante del Fondo titular de los Activosequistentd dicha accion.

Los titulares de los Bonos y los restantes acresddel Fondo no disponian de accién
alguna frente al Fondo ni frente a la Sociedad @asn caso de impago de cantidades
adeudadas por el Fondo que sea consecuencia tieexistencia de morosidad o de la
amortizacion anticipada las cuotas de arrendamigmios Contratos de Arrendamiento
Financiero, (ii) del incumplimiento de las contrepa de las operaciones contratadas en
nombre y por cuenta del Fondo o (iii) por insuficie de las operaciones financieras de
proteccion para atender el servicio financieroodeBonos de cada Tramo.



Los titulares de los Bonos y los restantes acresddel Fondo no dispusieron de mas
acciones contra la Entidad Cedente o contra lae8adi Gestora, respectivamente, que
las derivadas de los incumplimientos de sus resascfunciones y, por tanto, nunca
como consecuencia de la existencia de morosidasl antbrtizacion anticipada de las
cuotas de arrendamiento de los Contratos de Armeietido Financiero. Dichas
acciones habrian debido resolverse en el juicidad®oso ordinario que hubiera
correspondido segun la cuantia de la reclamacion.

d) Situacién concursal

Tanto la Entidad Cedente como la Sociedad Gestocaajquiera de los restantes
participantes en la operacion, habrian podido seladados en concurso. El concurso de
cualquiera de los sujetos intervinientes habriaidmwdafectar a las relaciones
contractuales con el Fondo, de conformidad condpugsto en la Ley 22/2003 de 9 de
julio, Concursal.

De conformidad con la Disposicion Adicional Quinka la Ley 3/1994 de 14 de abril,
por la que se adapta la legislacion espafiola errimale entidades de crédito a la
Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria y seodiicen otras modificaciones
relativas al sistema financiero, en caso de conateda Entidad Cedente, el negocio de
cesion de los Activos en favor del Fondo solo habpeodido ser impugnado en caso de
gue existiese fraude. La Disposicién Adicional Qaide la Ley 3/1994 de 14 de abril
sigue siendo aplicable tras la entrada en vigoladéey 22/2003, de 9 de julio,
Concursal, en virtud de lo dispuesto en la Disposiédicional Segunda de la misma,
modificada por la Disposicion Adicional Tercera te Ley 36/2003, de 11 de
noviembre, de medidas de reforma econdémica, y Ip@eal Decreto-ley 5/2005, de 11
de marzo, de reformas urgentes para el impuls@eotiuctividad y para la mejora de la
contratacion publica y por la Ley 30/2007, de 30odtubre, de Contratos del Sector
Publico.

No obstante lo anterior, en el caso de que sederse que la Disposicion Adicional 32
de la Ley 1/1999 resulta aplicable a la cesidnodeActivos al Fondo en lugar de lo
dispuesto en la Disposicion Adicional 52 de la B&1994, la cesion de los Activos al
Fondo podria ser rescindible conforme al régimereg® previsto en el articulo 71 de
la Ley Concursal, que establece que podran seindisies los actos perjudiciales a la
masa activa del concurso realizados en los doai@) anteriores a la declaracion de la
misma, salvo que se consideren actos ordinariota dectividad empresarial de la
Entidad Cedente realizados en condiciones normales.

En caso de concurso de la Entidad Cedente, losedipertenecientes al Fondo,
excepcion hecha del dinero, por su caracter de hirgible, que existieran en el
patrimonio concursal del mismo serian de dominioFiando, y deberian pasar a su
disposicion, en los términos de los articulos &llyde la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal.

Los bonistas habrian corrido con el riesgo de gueDeudor fuese declarado en
concurso y se hubiese visto menoscabada su capatdeddevolver puntualmente los
importes adeudados en virtud del Activo, y sin glle implicase necesariamente la
resolucién anticipada del mismo.

En caso de concurso de la Sociedad Gestora, dstaiaéaber sido sustituida por otra
sociedad gestora conforme a lo descrito en el @@t .b) anterior y en los articulos 18
y 19 del Real Decreto 926/1998.



RIESGOS DERIVADOS DE LOS VALORES
a) Riesqgo de Liquidez

Si bien la Entidad Cedente suscribié totalmenterasion, en el caso de que ésta
posteriormente hubiese enajenado los Bonos, ndahekistido garantia de que lleguese
a producirse en el mercado una negociacion de liesn@s con una frecuencia o

volumen minimo.

No existia el compromiso de que alguna entidadef@emtervenir en la contratacion
secundaria, dando liquidez a los Bonos medianté&@timiento de contrapartida.

Actualmente el mercado secundario de titulizaci@ dkrechos de crédito esta
experimentando graves alteraciones ocasionadaka peduccién de la demanda para
invertir en riesgos derivados de operaciones dmfimcion y titulizaciones de derechos
de crédito y por la exigencia de los inversoresudemayor rendimiento respecto de
dichas operaciones de financiacion vy titulizacionEsta crisis en los valores ha
afectado a operaciones de titulizacion y al mercadoundario de valores de
titulizacion, en general, que sufre una reduccidrse liquidez, situacion que puede
empeorar en el futuro.

Ademas, en ningun caso el Fondo habria podido nenios Bonos a los titulares de
éstos, aunque si habrian podido ser amortizadaspaatamente en su totalidad en el
caso de la Liquidacién Anticipada del Fondo, en tésminos establecidos en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro del Folidbrmativo.

b) Rentabilidad

La rentabilidad de los Bonos a su vencimiento dépga entre otros factores del
importe y fecha de pago de las cuotas de arrendéomi® vencidas de los Contratos de
Arrendamiento Financiero y del precio satisfecho Ipe tenedores de cada Tramo de
Bonos.

El cumplimiento por el Deudor de los términos pdota en los Contratos de

Arrendamiento Financiero (por ejemplo, el pago a& d¢uotas de arrendamiento no
vencidas, tanto en la parte correspondiente eclgpezacion del coste del bien como en
la parte correspondiente a la carga financiera)vesinfluida por una variedad de

factores geograficos, econdémicos y sociales tatesocla estacionalidad, tipos de
interés del mercado, la disponibilidad de altexzatide arrendamiento financiero, la
situacion laboral y economica de los Deudores yieél general de la actividad

econdmica, que impiden su previsibilidad.

El calculo de la tasa interna de rentabilidad, al@itla media y de la duracion de los
Bonos recogidas en el Folleto Informativo estuvietsil entre otras, a hipétesis que se
recogen en el apartado 4.10 de la Nota de ValakFdleto Informativo de tasas de

amortizacién anticipada y de morosidad de los Gboérde Arrendamiento Financiero

que habrian podido no cumplirse, asi como a lasstge interés futuros del mercado,
dado el caracter variable del tipo de interés nahde cada Tramo.

c) Intereses de demora

En ningln caso la existencia de retrasos en el gagatereses o en el reembolso del
principal a los titulares de los Bonos habria dadgar al devengo de intereses de
demora a su favor.



d) Responsabilidad limitada

Las expectativas de cobro de los Activos estabgetasua los riesgos de credito,

liquidez, tipo de interés y otros que afectan a @antratos de Arrendamiento

Financiero subyacentes a los mismos y, con cargetggral, oscilaron en funcion de,

entre otras circunstancias, los tipos de interésnéecado, las condiciones econémicas
generales, la situacion financiera de los Deudgresros factores similares. Aunque

existen mecanismos de mejora del crédito en relaid los Bonos (recogidos en el

apartado 3.4.2 del Modulo Adicional del Folletodmhativo), la mejora de crédito es

limitada. Los Bonos emitidos por el Fondo no repnégron una obligacion de la

Sociedad Gestora ni de la Entidad Cedente. Si, gimanzar los impagos de los

Contratos de Arrendamiento un nivel elevado, laonaefle crédito en relacion con un
Bono se hubiera reducido a cero (0), ni la Enti@adiente ni la Sociedad Gestora
estaban obligadas a cubrir dicha reduccion y ladates de los Bonos afectados
soportaron directamente el riesgo de crédito ysoti®sgos asociados con su inversion
en el Fondo.

e) No confirmacién de las calificaciones

La no confirmacion antes de la Fecha de Deseml@das calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por la Entidad de Califiea¢iabria consituido un supuesto de
resolucién de la constitucion del Fondo y de ladtdm de los Bonos.

f) Riesgo de precio

La Entidad Cedente suscribié integramente los Baleok emision, con el objeto de
disponer de activos liquidos que pudieran serzatilbs como garantia en operaciones
con el Eurosistema, sin perjuicio de su posiblejesr@aion en el mercado. Las
condiciones de emision no constituyeron una estomate los precios a los que estos
instrumentos podrian venderse en el mercado seganmuiade las valoraciones que,
eventualmente, podria haber realizado el Eurosssterafectos de su utilizacion como
instrumentos de garantia en sus operaciones dam@&sl sistema bancario.

q) Diferimiento de intereses

El Folleto Informativo y el resto de documentact@mplementaria relativa a los Bonos
preveyeron el diferimiento del pago de intereselsi®onos del Tramo B en el caso de
gue se dieran las circunstancias previstas en duMd®dicional.

Los intereses de los Bonos del Tramo A no estahgetos a estas reglas de
diferimiento.

No obstante, no existe ninguna seguridad de quiferimiento de intereses hubiera
protegido totalmente y en diferente medida a kotaties de los Bonos del Tramo A, de
los Bonos del Tramo B del riesgo de pérdida.

h) Subordinaciéon de los Bonos.

Los Bonos del Tramo B se encontraban postergades$ gsgo de intereses respecto a
los Bonos del Tramo A, de conformidad con el OrderPrelacion de Pagos y con el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Los Bonos del Tramo B se encontraban postergadosl eeembolso del principal
respecto a los bonos del Tramo A, de conformidadetdrden de Prelacion de Pagos
y con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidagiém perjuicio de las reglas de
amortizacion de los Tramos A y B establecidas gruato 4.9.2 de la Nota de Valores
del Folleto Informativo.



El grado de subordinacién en el pago de interesisrgembolso de principal entre los
Bonos de los diferentes Tramos que se deriva daéérOde Prelacion de Pagos y del
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaciéon del &atasdcritos en el apartado 3.4.6
del Mdodulo Adicional del Folleto Informativo, constyé un mecanismo de proteccion
diferenciada entre los distintos Tramos.

No obstante, no existe ninguna seguridad de qas esglas de subordinacién hubiera
protegido totalmente y en diferente medida a kogaties de los Bonos del Tramo Ay a
los Bonos del Tramo B del riesgo de pérdida.

i) Caracter estimatorio de determinadas informazson

Todas las informaciones contenidas en el Follefordmativo, relativas a pagos de
interés, amortizaciones de principal, vidas megliasndimientos tuvieron un caracter
meramente indicativo, con una finalidad ilustrati la estructura financiera de la
emision, sin mas valor que el orientativo.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS SUBYACENTES
a) Riesgo de impago de los Activos

Los titulares de los Bonos con cargo al Fondo emn con el riesgo de impago de los
Contratos de Arrendamiento agrupados en el mismo.

En consecuencia, la Entidad Cedente no asumié nsapibidad alguna por el impago
de los Deudores, ya hubiera sido de la parte declagas de arrendamiento
correspondiente a la recuperacion del coste del bie la carga financiera, o, de
cualquier otra cantidad que los mismos pudierarudateen virtud de los Activos
cedidos al Fondo. Tampoco asumié responsabilidgdnal de garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacion, ni gdogarantias o avales, ni incurrié en
pactos de recompra de los Activos, salvo respeltie que no se ajusten en la Fecha de
Cesion a las condiciones y caracteristicas cordengsh el apartado 2.2.8 del Modulo
Adicional del Folleto Informativo y en la Escritucee Constitucion, en cuyo caso se
estuvo a lo previsto en el apartado 2.2.9 del Midulicional del Folleto Informativo.

No existieron garantias especiales sobre los Actiuee se agruparon en el Fondo ni
sobre los Bonos que se emitieron con cargo a stoaekcepto los compromisos que se
recogen en el apartado 2.2.9 del Médulo AdiciomdlFablleto Informativo relativos a la
sustitucion de los Contratos de Arrendamiento Fiigo que no se ajustasen, en la
Fecha de Cesién, a las declaraciones contenidasl epartado 2.2.8 del Modulo
Adicional del Folleto Informativo.

Ninguna de las anteriores garantias de la Entidadkefe debié entenderse como una
garantia de pago en defecto de los Deudores.

b) Riesgo de amortizacién anticipada de los Activos

Los Contratos de Arrendamiento Financiero agrupatosl Fondo fueron amortizados
anticipadamente cuando los Deudores reembolsag@ipadamente la parte de la
cuota de arrendamiento correspondiente a la reaciperdel coste del bien pendiente
de vencimiento de los Contratos de Arrendamientarigiero o en virtud de cualquier
otra causa que produzca el mismo efecto.

El riesgo de que se produzca una amortizaciénipatia de los Activos en los términos
indicados en el parrafo anterior se traspaso #tldares de los Bonos periodicamente,
en cada Fecha de Pago, mediante la amortizaciérabde los mismos, de acuerdo con
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lo previsto en el apartado 4.9.2 b) de la Nota dmMs del Folleto Informativo y en la
Escritura de Constitucion.

c) Riesgo de Concentracién Geografica

El 24,06% de los Contratos de Arrendamiento Fireancde los que derivaron los
Activos integrantes de la Cartera de Activos Txalliles seleccionada con fecha 25 de
diciembre de 2008 fueron concedidos a Deudores diiiedos en la Comunidad
Auténoma de Andalucia y supusieron un saldo detalapendiente de pago de
cincuenta y tres millones ochocientos diez mil di&#os cuarenta y seis euros con
setenta y ocho céntimos de euro (€ 53.810.3466184,57% del saldo vivo). Dado
este nivel de concentracion, una situacion de oiedgndole que tenga un efecto
negativo sustancial sobre la Comunidad Autonomanigalucia, pudo afectar a los
Activos que respaldaban la operacion.

El 12,87% de los Contratos de Arrendamiento Fireanocde los que derivaron los
Activos integrantes de la Cartera de Activos Txaitiles seleccionada con fecha 25 de
diciembre de 2008 fueron concedidos a Deudores dlados en la Comunidad
Autonoma de Cataluiia y supusieron un saldo de atap#ndiente de pago de
veintiocho millones cuatrocientos tres mil ochotsncuarenta y tres euros con
cincuenta y un céntimos de euro (€ 28.403.843,611Z,97% del saldo vivo). Dado
este nivel de concentracién, una situacion de aigdgndole que tenga un efecto
negativo sustancial sobre la Comunidad AutbnomaCdwluiia, pudo afectar a los
Activos que respaldaban la operacion.

d) Riesgo de concentracion sectorial

El 15,81%, 14,07% y 9,62% del total del saldo vide la Cartera de Activos
Titulizables correspondian a Deudores integradol®i1sectores transporte terrestre y
transporte por tuberias, construccion y comercipaal mayor de intermediarios de
comercio, respectivamente, lo cual implica que quiat incidencia, crisis 0 impacto
negativo en uno o varios de dichos sectores, ¢ahyo esta sucediendo en la actualidad,
repercutiese en un perjuicio grave para el Fonlds yitulares de los Bonos en cuanto a
su afectacion a la generacion de flujos para eb pkeglos intereses y a la amortizacion
de los Bonos.

e) Riesqgo en caso de impago y venta del bien odgEtrrendamiento

En caso de impago de los Activos por los Deudar@sespondio al Fondo, actuando
en nombre y representacion del Fondo, la facultadogtar entre la devolucién
inmediata del bien o el pago anticipado de lasasude arrendamiento financiero. En
caso de optar por la devolucién inmediata del breendado, las resultas de la venta del
bien arrendado, asi como las cantidades recibidaso cconsecuencia del pago
anticipado de las cuotas de arrendamiento finamcaogrivadas del Contrato de
Arrendamiento Financiero del que se derivaban latives impagados, junto con
cualesquiera penalidades e indemnizaciones a dueradugar, se repartieron entre la
Entidad Cedente y el Fondo de acuerdo con el od#geprelacion establecido en el
apartado 3.3.3 del Modulo Adicional del Folletodmhativo, con lo que, en caso de que
las cantidades pagadas por los Deudores fueramongfe a las debidas, es posible que
no se pudieran recuperar la totalidad de las caaisl que corresponderian al Fondo.



2. Acontecimientos ocurridos posteriormente al cige del ejercicio y probabilidad
de ocurrencia de cualquiera de los supuestos de digacion anticipada del
Fondo:

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacién del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

3. Instrumentos Financieros: objetivos y mecanismode cobertura de cada tipo de
riesgo significativo para el que se utilice la colbrira.

Fondo de Reserva

Con la finalidad de permitir los pagos a realizar @l Fondo de acuerdo con el Orden
de Prelacién de Pagos, se constituyd un depésit® €oenta de Tesoreria denominado
fondo de reserva (en adelante, lebfido de Reserva”).

El valor del Fondo de Reserva fue igual al 5,40%sdklo inicial de los Bonos, es decir
fue de NUEVE MILLONES SETECIENTOS VEINTE MIL EUROE& 9.720.000). La
dotacion inicial del Fondo de Reserva se realizd cargo al Préstamo Subordinado
para Dotacion del Fondo de Reserva. Posteriormenteada Fecha de Pago debi6 ser
dotado hasta alcanzar la Cantidad Requerida delld-de Reserva, tal y como este
término se define a continuacién, con cargo a toxlbs Disponibles, de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos.

La “Cantidad Requerida del Fondo de Reserva’fue la menor de las cantidades
siguientes:

a) El importe inicial del Fondo de Reserva.
b) La cantidad mayor entre:

() El 10,80% del Saldo de Principal Pendiente dgdde los Bonos en la
correspondiente Fecha de Pago; o

(i) CUATRO MILLONES OCHOCIENTOS SESENTA MIL EUROS(€
4.860.000), aproximadamente el 2,70% del impotsd te la emision.

La minoracion del Fondo de Reserva debio coincdir una Fecha de Pago. No habria
podido realizarse minoraciones del Fondo de Redwsta que su importe no hubiese
alcanzase al menos el 10,80% del Saldo de Prinegradiente de Pago de los Bonos y
siempre que, en todo caso, después de esa minomscigdnporte siga siendo como
minimo la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva.

No obstante lo anterior, el importe del Fondo deeRea no se habria reducido y habria
permanecié en la cantidad que hubiera corresporsgiddotado en la anterior Fecha de
Pago, cuando en una determinada Fecha de Pagséuwoiecurrido cualquiera de las

circunstancias siguientes:

(a) Que el importe a que hubiera ascendido la sieh8aldo Vivo de los Activos en
morosidad con mas de noventa (90) dias de retragb gago de importes vencidos
(los “Activos Morosos) fuera superior al 1,50% del Saldo Vivo de logidas que
no tengan la consideracion de Activos Fallidos &nFecha de Determinacion
correspondiente;

(b) Si, tras realizar los célculos en la Fecha @¢eininacion correspondiente, el
Fondo de Reserva no se fuera a dotar en la CanRdagierida del Fondo de
Reserva;
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En ningun caso, el nivel minimo del Fondo de Resgmdria haber sido inferior a
CUATRO MILLONES OCHOCIENTOS SESENTA MIL EUROS (€860.000).

Del Fondo de Reserva, en cada Fecha de Pago b&egtaina parte del mismo como
“Reserva Especifica de InteresésDicho importe fue equivalente en cada Fecha de
Pago al menor de:

- Dos veces el importe de la suma de los concgfif)s (3°) y (4°) del Orden de
Prelacion de Pagos establecido en el apartado.B.4l6l Médulo Adicional del
Folleto Informativo.

- El importe de Fondo de Reserva.

La Reserva Especifica de Intereses habria sideaajpli exclusivamente en aquellas
situaciones en las que no hubiera recursos suksenncluyendo en los Fondos
Disponibles el Fondo de Reserva excluida la Redespecifica de Intereses, para hacer
frente Unica y exclusivamente a los pagos refer@olbs conceptos (1°), (3°) y (4°) del
Orden de Prelacién de Pagos establecido en eladpaBt4.6.1. del Modulo Adicional
del Folleto Informativo. La Reserva Especifica aedeses Unicamente se habria
aplicado al pago de dichos conceptos cuando estdsilnieran sido satisfechos en su
totalidad tras la aplicacién de los Fondos Displesib

En la fecha de liquidacion del Fondo, la ReservpeElica de Intereses se incluyo
integramente como recurso disponible del Fondo.

El importe del Fondo de Reserva permanecio demusiéa la Cuenta de Tesoreria, de
acuerdo con el apartado 3.4.4 del Moédulo Adicional Folleto Informativo,
remunerada en los términos del Contrato de Présta@ Servicios Financieros.

Contrato de Préstamo Subordinado para Dotacion ddrondo de Reserva

La Sociedad Gestora celebrd, en representaciom gysmta del Fondo, con la Entidad
Cedente (en tal concepto, la Entidad Prestamistagontrato de préstamo subordinado
(el “Contrato de Préstamo Subordinado para la Dotacion @ Fondo de Reserva”)
destinado por la Sociedad Gestora a la dotaciaialndel Fondo de Reserva (el
“Préstamo Subordinado para la Dotacion del Fondo d&eserva”)

El importe total del Préstamo Subordinado para éétadel Fondo de Reserva fue el
5,40% del Saldo de Principal Pendiente de PagoodeBlonos en la Fecha de
Constitucion del Fondo, es decir, NUEVE MILLONESTEEIENTOS VEINTE MIL
EUROS (€ 9.720.000). La entrega del importe dett@réo Subordinado para Dotacién
del Fondo de Reserva se realizdé en una Unica disposntes de las 10:00 horas del
Dia Habil siguiente a la Fecha de Emision de load3o(en adelante, laFecha de
Disposicion del Préstamo Subordinado para Dotacidmlel Fondo de Reserva”)
valor ese mismo dia, mediante su ingreso en lat@wenTesoreria.

El principal del Préstamo Subordinado para DotacdiéhFondo de Reserva devengo,
desde la Fecha de Disposicion del Préstamo Sulaalolipara Dotacion del Fondo de
Reserva, intereses a un tipo de interés nominadlarariable fijado trimestralmente,

que fue igual al Tipo de Interés Nominal aplicabléos Bonos del Tramo B para el
Periodo de Devengo de Intereses en curso.

Los intereses derivados del Préstamo Subordina@dopatacion del Fondo de Reserva
resultaron pagaderos en cada Fecha de Pago deoluss Bes decir, con caracter
trimestral el 15 de marzo, junio, septiembre y afidire), con arreglo al Orden de
Prelacion de Pagos.



Estos intereses se habrian abonado a la Entidatafista Unicamente si el Fondo

hubiese dispuesto de Fondos Disponibles suficiedeesacuerdo con el Orden de

Prelacion de Pagos. Los intereses devengados fpieraie abonarse en una Fecha de
Pago determinada se calcularon tomando como bases (lias efectivos existentes en

cada periodo de devengo de intereses y (i) uncafgouesto de trescientos sesenta
(360) dias.

En ningun caso habria podido reputarse incumplitoietel Contrato de Préstamo
Subordinado para Dotacién del Fondo de Reservalénia obligacion de pago de
intereses en el mismo prevista) la falta de paglsientereses del préstamo cuando la
falta de pago de los mismos en cada Fecha de Ratgbsa a la insuficiencia de Fondos
Disponibles de acuerdo con el Orden de PrelacidPag®s.

La amortizacién del Préstamo Subordinado para Dbtadel Fondo de Reserva se

efectué en la Fecha de Vencimiento Final o, enaso,cse podria haber efectuado en
cada una de las Fechas de Pago, en una cuantiaifpudiferencia existente entre la

Cantidad Requerida del Fondo de Reserva en la Feliago anterior y la Cantidad

Requerida del Fondo de Reserva en la Fecha de détagarso, siempre que hubiera
habido Fondos Disponibles de conformidad con ee®rk Prelacién de Pagos.

Los intereses devengados y no pagados en una FechBago se acumularon
devengando un interés de demora al mismo tipo ¢uipaee ordinario del Préstamo
Subordinado para Dotacion del Fondo de Reservaadyi durante el correspondiente
periodo de interés y se abonaron en la siguientbade Pago, siempre que el Fondo
hubiese dispuesto de Fondos Disponibles suficiedeesacuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

El Préstamo Subordinado para Dotacion del FondoRdserva, por su caracter
subordinado, estuvo postergado en rango a los pagosl Fondo debid realizar a los
titulares de los Bonos y a los restantes acreedoresines del Fondo.

El Préstamo Subordinado para Dotacién del FonddReéserva permanecié vigente
hasta la Fecha de Vencimiento Legal, habiendo polaber estado, también, vigente
hasta la fecha anterior en que el Fondo hubie@ dgduelto a la Entidad Prestamista
cualesquiera cantidades debidas al amparo del &orde Préstamo Subordinado para
Dotacién del Fondo de Reserva y se hubieran extiogwcompletamente las
obligaciones del Fondo bajo el mismo.

El Préstamo Subordinado para Dotacion del FondReserva habria qudado resuelto
de pleno derecho en el caso de que la Entidad lifec&@aon no confirmara antes de la
Fecha de Desembolso, como finales, las calificasiomasignadas con caracter
provisional a cada uno de los Tramos de Bonos.

Contrato de permuta financiera, SWAP

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representaebfondo, suscribié con LICO
LEASING, S.A. (en tal concepto, actuando contmtidad de Contrapartida”™), un
contrato de permuta financiera de intereses cora@hmodelo de Contrato Marco de
Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociaciérafgsia de Banca (en adelante, el
“Contrato de Swayp), con la finalidad de cobertura del riesgo deotige interés del
Fondo.

El principal objetivo del Contrato de Swap era aubrriesgo que para el Fondo podria
haber supuesto el hecho de que los Activos deteraade la Entidad Cedente hubieran
incorporado una carga financiera y una periodicidados pagos diferentes a los que
habrian resultado de aplicacion a los Bonos.
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Mediante el Contrato de Swap, la Sociedad Gegporaguenta del Fondo, busco cubrir
el riesgo de tipo de interés antes aludido.

Las cantidades a pagar en cada Fecha de Pagodaourta de las partes del Contrato de
Swap, fueron las siguientes:

(a) Cantidad a pagar por el Fondin{porte Variable A”): Una vez deducidos, en su
caso,los importes de los Intereses Corridos, habria igjdal al importe de la parte de
los Activos del Fondo correspondiente a la cargenitiera de los contratos de
arrendamiento financiero que recibio el Fondo er€Cleenta de Tesoreria durante el
Periodo de Liquidacién en curso (excepto aquélles span devueltos a los Deudores
entre la Fecha de Corte de los Activos con la qaiZa el Periodo de Liquidacion en
curso, incluida, y la Fecha de Determinacion sigigicexcluida).

(b) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapaitiohporte Variable B”): Habria
sido elresultado de la suma de: (i) el resultado de apétdipo Variable B al Importe
Nominal, multiplicado por el nimero de dias efemtivdel Periodo de Liquidacion en
curso y dividido por trescientos sesenta (360);dfagii) en su caso, un margen de
sesenta (60) puntos basicos (0,60%) multiplicadio ggoExceso de la Cantidad de
Recompra que no fue finalmente destinada a la adgui de Activos Adicionales y
gue estuviera ingresada en la Cuenta de Tesosegar{ corresponda en cada Fecha de
Pago), multiplicado por el nimero de dias del Reride Liquidacién en curso y
dividido por trescientos sesenta (360) dias.

Las fechas de liquidacion de las cantidades quddrabesultado de la aplicacién del
Contrato de Swap coincidieron con las Fechas de,Balas cantidades a pagar por el
Fondo, en su caso, estuvieron sujetas al Ordemedigc®n de Pagos.

El Contrato de Swap estuvo dividido en sucesivoies de Liquidacion (tal y como
se definen en el 4.9.2 de la Nota de Valores diétednformativo).

Cuenta de Tesoreria

El Fondo dispuso en el Agente Financiero, de acueod lo previsto en el Contrato de
Prestacion de Servicios Financieros, de una cumamaaria a nombre del Fondo (la
“Cuenta de Tesoreria”)cuyas obligaciones fueron las establecidas eroetr@o de
Prestacion de Servicios Financieros.

La Sociedad Gestora abrio, en nombre y por cuaritkahdo, una Cuenta de Tesoreria
en el Agente Financiero con la finalidad de cerssallos cobros y pagos del Fondo en
los términos que se describen a continuacion.

La Cuenta de Tesoreria se regulé segun lo dispeestl Contrato de Prestacion de
Servicios Financieros.

Segun lo previsto en el Contrato de Prestacionetteictos Financieros, se ingresaron
en la Cuenta de Tesoreria:

() el importe efectivo por el desembolso de lacgpsion de los Bonos;
(i) todas las cantidades que ingreso el Fondaud&aier tipo derivadas de los Activos;

(iii) en su caso, las cantidades que resultaroagem@s por la Entidad de Contrapartida
al amparo del Contrato de Swap;

(iv) las cantidades que en cada momento compuseeondo de Reserva;

(v) las cantidades a que ascendieron los rendiosearittenidos por los saldos habidos
en la propia Cuenta de Tesoreria,
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(vi) las cantidades procedentes de la disposiogbfPrEstamo Subordinado para Gastos
Iniciales;

(vii) las cantidades a que ascendieron las retapsi@ cuenta de los rendimientos de
capital mobiliario que, en su caso, de acuerdo leofegislacion vigente en cada
momento durante la vida del Fondo, correspondiétede en cada Fecha de Pago por
los intereses de los Bonos satisfechos por el Fdmakia que corresponda efectuar su
ingreso a la Administracion Tributaria o se soficgu devolucién por parte de los
titulares de los Bonos;

(viii) los Excesos de Recompra.

De acuerdo con el Contrato de Prestacion de Sesvi€inancieros, el Agente
Financiero garantizé al saldo que en cada momemgatla Cuenta de Tesoreria, un
rendimiento minimo igual al Tipo de Interés de Raieia de los Bonos fijado en la
Fecha de Fijacion del Tipo de Interés anteriorniio del periodo de devengo de
intereses de la Cuenta de Tesoreria correspondier@eos veinticinco (25) puntos
basicos (0,25%). Los intereses devengados se dicpridrimestralmente el primer Dia
Habil del mes correspondiente a cada Fecha de YPagocalcularon tomando como
base (i) los dias efectivos existentes en cadadmrile devengo de intereses (que
coincidieron con los trimestres naturales que imaal el Gltimo dia del mes anterior al
correspondiente a cada Fecha de Pago (incluideycepcion del primer periodo, que
comprendio los dias transcurridos desde la Fech@odstitucion del Fondo y el 31 de
mayo de 2009, ambos incluidos) y (ii) un afio corspupor 360 dias.

4. Evolucién del fondo

a) Tasas de amortizacion anticipada de los arren@atos financieros titulizados

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacion del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

b) Informacion relevante en relacién con garantias

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacién del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

c) Informacion sobre concentracion de riesgos

Por deudor

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacién del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

Por distribucidn geografica

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacion del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

Por Morosidad

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacién del mismo el 15 de
diciembre de 2009.
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Por rentabilidad

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddedila liquidacién del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

d) Cantidades abonadas a los bonistas en cada enkagifechas de pago y tipos de
interés de los bonos al cierre del ejercicio

El importe total de la emision de bonos (I&0hos) ascendio &CIENTO OCHENTA
MILLONES DE EUROS (€ 180.000.000) de valor nominegnstituida por MIL
OCHOCIENTOS (1.800) Bonos agrupados en dos (2) dsam

(i) Tramo A, compuesto por MIL QUINIENTOS SETENTA.§570) Bonos de CIEN
MIL EUROS (€ 100.000) de valor nominal y efectivaitario, representados mediante
anotaciones en cuenta, por importe nominal y efec¢otal de CIENTO CINCUENTA
Y SIETE MILLONES DE EUROS (€ 157.000.000).

(i) Tramo B, compuesto por DOSCIENTOS TREINTA (23onos de CIEN MIL
EUROS (€ 100.000) de valor nominal y efectivo umitarepresentados mediante
anotaciones en cuenta, por importe nominal y efectotal de VEINTITRES
MILLONES DE EUROS (€ 23.000.000).

El detalle de los intereses abonados y de la amaoifin del principal por cada uno de
los tramos de bonos existentes hasta el 15 demthceede 2009 (fecha de liquidacion
del fondo) se resume en el cuadro de la paginaesitg
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Cifras en euros

SERIE A SERIE B
ES0312254008 ES0312254016
SALDO SALDO
PRINCIPAL PRINCIPAL
PENDIENTE PENDIENTE
INTERESES CAPITAL DE PAGO | INTERESE$ CAPITAL DE PAGO

16/01/2009 0,00 0,00 157.000,04 0,00 0,00 23.000,00
15/06/2009 1.860,42 0,00 157.000,00 357,07 0,00 23.000,00
15/09/2009 655,19 0,00 157.000,0( 148,88 0,00 23.000,p0
15/12/2009 445,68 157.000,00 0,00 117,62 23.000,00 0,00

Al 15 de diciembre de 2009, no existian cantidadesatisfechas por intereses o principal a
los titulares de los pasivos.
e) Calificacién crediticia de los Bonos emitidos pbfondo

Este apartado no aplica para el ejercicio 2009ddehi la liquidacion del mismo el 15 de
diciembre de 2009.

5. Factores que han influido en los flujos de teseria generados y aplicados en el
ejercicio.

Tal y como se indica en el folleto informativo deindo, los principales flujos generados y
aplicados durante el ejercicio 2009, son los ddosade las cantidades percibidas por el
Fondo de los activos titulizados y de los pagostefelos a los acreedores del fondo
conforme a las condiciones establecidas en la dectanion formal del fondo.

6. Escenario hipotético de flujos futuros de efecatd de los pasivos emitidos por el Fondo
hasta su vencimiento, en base a la actualizaciénjaafecha de las cuentas anuales, de
los parametros utilizados en el momento de constition del Fondo, en relacién con
las tasas de morosidad, fallidos, amortizacion amfipada respecto _a los activos
titulizados

Apartado de no aplicacion debido a la liquidaciéhrdismo el 15 de diciembre de 2009.

7. Otra informacion de los activos vy pasivos

Tanto Activos Titulizados como los Bonos emitidesescuentran denominados en euros.
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AyT LICO LEASING II, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN
LIQUIDACION

FORMULACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDATIN Y NOTAS A
LOS MISMOS

Reunidos los Administradores de Ahorro y TituliZei Sociedad Gestora de AyT LICO
LEASING Il, F.T.A.- Fondo en liquidacion, en fech26 de marzo de 2010, y en
cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25 de madm]a Comisién Nacional del Mercado
de Valores sobre normas contables, cuentas aneskaslos financieros publicos y estados
reservados de informacion estadistica de los FoddogSitulizacion, del articulo 37 del
Cddigo de Comercio y demas normativa aplicablegcgien a formular las cuentas anuales y
el informe de gestion del ejercicio anual el 31digembre de 2009 de dicho Fondo, las
cuales vienen constituidas por los documentos angue preceden a este escrito:

a) Balance de liquidacion al 15 de diciembre de 20@ugnta de pérdidas y ganancias de
liquidacion, estado de flujos de efectivo de liquitn y estado de ingresos y gastos
reconocidos de liquidacion del periodo comprendéhire el 16 de enero y el 15 de
diciembre de 2009.

b) Notas a los estados financieros de liquidacionpgeiodo comprendido entre el 16 de
enero y el 15 de diciembre de 2009.

c¢) Informe de gestion

Firmantes

D. José Antonio Olavarrieta Arcos D. Antonio Fernandez Lopez

Presidente Vicepresidente

D. Roberto Aleu Sanchez D. Alejandro Sanchez-Pedrefio Kennaird
D. José Maria Verdugo Arias D. Luis Sanchez-Guerra Roig



