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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Madrid Activos Corporativos I, Fondo de Titulizaciéon de Activos que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de
efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion
de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio
2009, las correspondientes al periodo comprendido entre el 22 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008,
que, tal y como se indica en el parrafo siguiente, difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas de
dicho periodo, detallandose en la Nota 14 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas las diferencias existentes.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2009. Con fecha 8§ de abril de 2009
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 22 de
febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008, formuladas de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho periodo y que resultaban de aplicacion, en el
que expresamos una opinion favorable.

De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales
correspondientes al periodo comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2008 fueron las primeras
que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon aplicando la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre Normas contables, cuentas anuales, estados
financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.
Adicionalmente, la mencionada Circular 2/2009 establecié en su Norma Transitoria Primera que los criterios
contenidos en la misma se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
2008 con las excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aplicaran por primera vez respecto a
las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 14 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas de Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables se incorpora, tal y como se
establece en la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la conciliacién del balance al 31 de
diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 22 de febrero de 2008
y el 31 de diciembre de 2008 entre las cifras incluidas en las cuentas anuales aprobadas del periodo comprendido
entre el 22 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008 y las que resultan de la aplicacién de la indicada
Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacion de las principales diferencias entre los principios y
normas contables aplicados en dicho periodo y los aplicados en la preparacién de las cuentas anuales adjuntas.

Como consecuencia del calendario de pagos previsto, el Fondo ha dispuesto parcialmente del Fondo de Reserva
constituido con el fin de atender a sus obligaciones de pago, situdndose éste por debajo del minimo requerido al
31 de diciembre de 2009, segiin se indica en la Nota 7 de la Memoria integrante de las cuentas anuales.
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En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Madrid Activos Corporativos I, Fondo de Titulizacion
de Activos al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo y de los
ingresos y gastos reconocidos correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha 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 aplicacién y que
guardan uniformidad con los aplicados en la preparacién de las cifras e informacion correspondientes al periodo
comprendido entre el 22 de febrero de 2008 y el 31 de diciembre de 2008 que se han incorporado a efectos
comparativos en las cuentas anuales adjuntas.

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



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



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACI® DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

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

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

Miles de euros

Nota 31-12-2009 31-12-2008 (*)
682.107 966.656
6 682.107 966.656
654.417 966.656
654.417 966.656
10 27.690 -
27.690 -
484.912 462.170
6 352.906 275571
352.906 275.571
350.442 271.338
2.464 .2334
7 5 669
5 669
7 132.001 185.930
132.001 185.930
1.167.019 1.428.826

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Adeadjuntos forman parte integrante del balan@lale

diciembre de 2009.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACI® DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

Miles de euros

Nota 31-12-2009  31-12-2008 (*)
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 820.984 624.896
I.  Provisiones a largo plazo - -
Il. Pasivos financieros a largo plazo 820.984 624.896
1. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 714.190 517.453
Series no subordinadas 374.390 177.653
Series subordinadas 339.800 339.800
2. Deudas con entidades de crédito 8.2 106.794 107.195
Préstamo subordinado 106.794 107.195
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas( - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
3. Derivados 10 - 248
Derivados de cobertura - 248
4. Otros pasivos financieros - -
IIl. Pasivos por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 318.965 804.999
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes méenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
VI. Pasivos financieros a corto plazo 316.826 798.357
1. Acreedores y otras cuentas a pagar 27 -
2. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 312.947 789.501
Series no subordinadas 312.239 787.063
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas( - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 708 438 2.
3. Deudas con entidades de crédito 8.2 814 563
Préstamo subordinado - 305
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas( - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 814 8 25
4. Derivados 10 3.038 8.293
Derivados de cobertura 3.038 8.293
5. Otros pasivos financieros - -
Importe bruto - -
VIl.Ajustes por periodificaciones 9 2.139 6.642
1. Comisiones 2.137 6.640
Comision sociedad gestora 6 8
Comision administrador 5 6
Comision agente financiero 1 -
Comision variable — resultados realizados 2.125 6.626
Correcciones de valor por repercusion de pérdidlas - -
2. Otros 2 2
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS 27.070 (1.069)
VIII. Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo 10 27.690 (248)
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reamcidos - -
XI. Gastos de constitucion en transicién 3-e (620) (821)
1.167.019 1.428.826

TOTAL PASIVO

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

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Adedjuntos forman parte integrante del balan@lale

diciembre de 2009.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACI®I DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientgsreicio anual terminado el 31 de diciembre de929 al
periodo comprendido entre el 22 de febrero de Z@fitha de constitucion del Fondo) y el 31 de ditiende
2008

1.

2.

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

A) MARGEN DE INTERESES

ogA®

7.

8.
9.

Resultado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacion
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comisién administrador
Comision del agente financiero
Comision variable — resultados realizados
Otros gastos
Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-)
Dotaciones a provisiones (neto)

Ganancias (pérdidas) en la baja de activos ri@ntes en venta

10. Repercusion de pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

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

Miles de euros

Nota 2009 2008 (%)
29.026 100.897
6 28.030 85.140
7y 10 996 15.757
(31.696) (79.703)
8.1 (28.023) (73.344)
8.2 (3.673) (6.359)
(2.670) 21.194
-(7.648) -(21.194)
(19) (16)
(1) (1)
(18) (15)
-(7.629) -(21.178)
9 (147) (173)
9 (118) (139)
9 (29) (35)
9 (7.135) (6.626)
3-e (200) (14.205)
6 - -
9 10.318 i

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Afeadjuntos forman parte integrante de la cuentpéadidas
y ganancias correspondiente al ejercicio anualiterio el 31 de diciembre de 2009.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACI® DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo correspondientegeatieio anual terminado el 31 de diciembre de 2908
periodo comprendido entre el 22 de febrero de Z&f$ha de constitucion del Fondo) y el 31 de ditimnde

2008

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las opetasio
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operacierdeyigados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos erméesidle crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieragmgdas por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de losamést
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de operacideesondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos addysri
Pagos de Provisiones

Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de bonos aliztition de activos
Cobros por emision de valores de titulizacion
Pagos por emision de valores de titulizacion (@segiento colocacion)
5. Flujos de caja por adquisicién de activos finems
Pagos por adquisicion de derechos de crédito
Pagos por adquisicién de otras inversiones firaasi
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Cobros por amortizacién de otros activos titulzad
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion
7. Otros flujos provenientes de operaciones detion
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 amortizacion o venta de inversionesnfireras

Cobros de Subvenciones

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

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

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

IN VERSION/

Miles de euros

2009 2008 ()
(7.353) 12.730
(5.634) 13.244
31.513 80.907

(29.753) (70.905)
(6.604) 15.852
3.009 (6.509)
(3.799) (6.101)
(3.934) (499)
(149) (166)
(119) (133)

(30) (33)

(3.549) -

(87) (167)
2.215 (15)
2.215 (15)

(46.576) 173.200

(6.750) 66.522

271.338 1.304.516

(278.088) (1.237.994)

(39.826) 106.678

- 107.500

(24) -

(39.802) (822)
(53.929) 185.930
185.930 -

132.001 185.930

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Adeagjuntos forman parte integrante del estaddujesf de

efectivo correspondiente al ejercicio anual termdnal 31 de diciembre de 2009.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACI® DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos correigmbes! al ejercicio anual terminado el 31 de dibiende

2009 y al periodo comprendido entre el 22 de feboer 2008 (fecha de constitucién del Fondo) y eb8l

diciembre de 2008

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 pérdidgmnancias
1.3. Otras reclasificaciones

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasiva periodo

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

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

2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasiva periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturasmutables

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

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasiva periodo

2009 2008 ()
26.590 7.311
26.590 7.311
1.348 (7.559)
(27.938) 248
200 167
(200) (167)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingres/ganancias

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

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

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Adeadjuntos forman parte integrante del estadongeesos y
gastos reconocidos correspondiente al ejercicialaatminado el 31 de diciembre de 2009.



1.2. MEMORIA DEL EJERCICIO 2009



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACI® DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual termineld31 de diciembre de 2009

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

Madrid Activos Corporativos |, Fondo de Titulizagide Activos (en adelante el Fondo), se
constituyé mediante escritura publica el 22 dedebide 2008, agrupando inicialmente un
importe total de Préstamos Corporativos de 1.681n8ies de euros (véase Nota 6).

Con fecha 19 de febrero de 2008 la Comision NatideBMercado de Valores verifico y
registro el folleto informativo de constitucion dendo y de emision de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengmsiéentereses de los Bonos, fue el 26 de
febrero de 2008.

El Fondo constituye un patrimonio separado y saliflad consiste en la adquisicion de
derechos de credito (en adelante, los “activobz#dos”) y en la emision de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacion de activos).

b) Duracién del Fondo

La actividad del Fondo se inici6 el dia 22 de febide 2008 y finalizara el 14 de diciembre
de 2037, salvo que con anterioridad se hubieraedido a la liquidacion anticipada del
mismo.

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

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

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

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

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

(v) a opcion de la Sociedad Gestora, en el casquéeel Saldo Vivo de los Activos no
Fallidos sea inferior al diez por ciento (10%) 8eldo Vivo de los Activos en la Fecha
de Constitucion;



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

(vii) en el supuesto de acuerdo unanime de logltaes de los bonos y las contrapartidas
de los contratos suscritos por el Fondo.

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

(i) cuando todas las Operaciones de Financiacidasique se derivan los Activos cedidos
al Fondo y/o todos los Bonos hayan sido integraenamiortizados;

(i) una vez se haya liquidado el Fondo en confdedi con las causas descritas
anteriormente;

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

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

c¢) Insolvencia del Fondo

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

d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestiéon del Faslda encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacionpegiia 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 0,0125% anual sobre elcsa&ivo de los activos titulizados en la
fecha de determinacion anterior a la fecha de pagocurso. Adicionalmente, como
compensacion a los servicios de constitucion dehdbp la Sociedad Gestora del
Fondorecibié una comision inicial de administracigor importe de 214 miles de euros,
pagadera a la fecha de desembolso e incluida eyakies de Constitucion del Fondo.

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

-7-



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 8), cuyo importe estd depositado en la cudetaesoreria (véase Nota 7), cuyas
caracteristicas son las siguientes:

» El valor inicial del Fondo de Reserva fue de I08.miles de euros (igual al 6,35% del
saldo inicial de los Bonos).

e El importe del Fondo de Reserva requerido en éadaa de pago sera la menor de las
siguientes cantidades:

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

- El 12,70% del saldo vivo de los activos deducidos activos fallidos en la
correspondiente fecha de determinacion.

- 53.397 miles de euros (50% del Fondo de Resarwial).

Por otro lado, el importe del Fondo de Reservaenceducira, si concurren en la Fecha de
Pago cualquiera de las siguientes circunstancias:

a) Que el importe a que asciende la suma del Saldo dévlos Activos en morosidad con
noventa (90) dias de retraso o mas en el pago pertes vencidos, fuera superior al
2,75% del Saldo Vivo de los Activos que no tengaodnsideracion de Activos Fallidos;

b) Si en la fecha de pago anterior, el Fondo de Raswnse dot6 en la cantidad requerida;
¢) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desBedha de Constitucion.

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva gadr 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 slemechos de crédito de naturaleza
homogénea que fueron cedidos por Caja de Ahorrddonte de Piedad de Madrid (en
adelante, la “Entidad Cedente”), integrados popabgiones de operaciones de financiacion
a personas juridicas, concedidas por la Entidace@edbajo distintas lineas de producto
dentro del marco de su politica comercial diseffzata ese tipo de clientes por parte de su
division de “Banca Comercial” y/o de “Banca de Ne&ge”, y en cualquier caso estando
gestionados en la actualidad por la “Direccion demgdtio de Clientes Corporativos” de
“Banca de Negocios”, y que pueden estar formalgagla contratos de préstamo o en
contratos de crédito, en ambos casos sin garaiddebaria, pudiendo tener otro tipo de
garantias no inscribibles en registros publicos.Enidad Cedente devenga una comision
variable subordinada igual a la diferencia entsaihgresos y gastos anuales del Fondo. En el
caso de que dicho margen de intermediacion fuegatime, se repercutiria de acuerdo a lo
indicado en la Nota 3-g.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

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

Asimismo, dado que, por la propia actividad del degnsu duracion esta sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado ert@aasu amortizacion, constituyendo por
ello tanto los Préstamos Corporativos como los Bowe Titulizacion de Activos
instrumentos con calendarios inciertos de amoitiracse indica Unicamente el cuadro de
vencimientos tedricos de los préstamos bajo lategi® de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

Con fecha 25 de marzo de 2009 la Comisién NacidebMercado de Valores publico la
Circular 2/2009, sobre Normas Contables, Cuentasales, Estados Financieros Publicos y
Estados Reservados de Informacion Estadisticasdédodos de Titulizacion. Conforme a la
Norma Transitoria Segunda de la citada Circulalg éstrd en vigor el 1 de enero de 2008,
excepto los criterios contables relativos a:

 Criterios de registro y valoracién de activosfigieros,

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

» Garantias financieras, y
» Coberturas contables;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

c) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora del &#grdsentan, a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan gmessntes cuentas anuales, ademas de las
cifras del ejercicio 2009, las correspondientegesiodo comprendido entre el 22 de febrero
y el 31 de diciembre de 2008, que han sido adaptpdea reflejar los cambios contables
recogidos en la Circular 2/2009, tal y como sebdste en el apartado 7 de la Norma 282 de
la citada Circular, por lo que, la informacion amita en esta Memoria referida al periodo
comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de dibre de 2008 se presenta, exclusivamente,
a efectos comparativos con la informacién relativajercicio 2009 y, por consiguiente, no
constituye las cuentas anuales del Fondo del pedochprendido entre el 22 de febrero y el
31 de diciembre de 2008.

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

a) Una conciliacion del balance a 31 de diciembre @682entre las cifras publicadas
correspondientes al periodo comprendido entre el€2febrero y el 31 de diciembre de
2008 y las que resulten de aplicar la presenteufairen su totalidad, sin aplicar las
excepciones de la norma transitoria segunda, drad&cha, explicando las principales
diferencias.

b) Una conciliacion de la cuenta de pérdidas y gaaardel periodo comprendido entre el 22
de febrero y el 31 de diciembre de 2008 entre ifl@ascpublicadas correspondientes al
periodo comprendido entre el 22 de febrero y eld8ldiciembre de 2008 y las que
resulten de aplicar la presente Circular en suidei@d sin aplicar las excepciones de la
norma transitoria segunda, en dicho periodo, exipdio las principales diferencias.

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

d) Agrupacion de partidas

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

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

f) Principios contables no obligatorios aplicados

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

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

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

Adicionalmente, no se han aplicado principios colesno obligatorios.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLI CADAS

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

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Ahorro y Titulizéaj S.G.F.T., S.A. ha considerado que la
gestion del Fondo continuara en un futuro prewsilgor lo que la aplicacion de los

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

neto a efectos de su transmision global o paroiagl importe resultante en caso de su
liquidacién total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

c) Corriente y no corriente

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

d) Activos dudosos

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

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

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

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

Estos gastos, pendientes de amortizar, figurastragos en el epigrafe “Ajustes repercutidos
en balance de ingresos y gastos reconocidos — $Gdsta@onstitucion en transicion” del
pasivo del balance. La amortizacion de estos gastdsa registrado con cargo al epigrafe
“Otros gastos de explotacion — Otros gastos dedgesorriente — Otros gastos” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, ascendiendo dicho impd@® miles de euros en el ejercicio 2009
(167 miles de euros en el periodo comprendido esit?2 de febrero y el 31 de diciembre de
2008).

f) Activos financieros

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

« Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracion inicial

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

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

razonable de la contraprestacion entregada masokltes 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
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Valoracion posterior

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

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

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

Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracion inicial

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

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

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

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

Repercusién 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 9), comerzaud la cuenta de periodificacion de
la comision variable, devengada y no liqguidada emopos anteriores, y continuando por
el pasivo mas subordinado, teniendo en cuentadanoimverso de prelacién de pagos
establecido contractualmente para cada fecha de pag

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

El importe correspondiente a las pérdidas a refierauun 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 ghgdilbalance en los correspondientes
epigrafes especificos de “Correcciones de valorgqarcusion de pérdidas”.

En el calculo del valor actual de los flujos decéfe futuros estimados se utiliza como
tipo de actualizacion el tipo de interés efectivagioal 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 ear&do, 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 stogn el epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidasiggdas, y tiene como limite el valor en
libros de los pasivos financieros que estarianmecidos en la fecha de reversion si no se
hubiese realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar,vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos et@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.
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La clasificacion y presentacion en balance de eathisos 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 recuperara, fundamentalmani@yves 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 condesactuales para su venta inmediata, sujeto
a los términos usuales y habituales para su vgnta,

* Su venta ha de ser altamente probable.

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

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

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

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

i) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluye daqalificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién emitido®yabs 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 roifun de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacion con la administracion faiara y operativa del Fondo.
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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 &tares, modificado posteriormente por

la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impueshoesta 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 establetgelde 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
criterios establecidos para las entidades de orégibre la deducibilidad de la cobertura
especifica del riesgo de insolvencia del cliente.

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

Dado que en el ejercicio 2009 y el periodo compmeéntre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008 se han equilibrado los ingredos gastos del Fondo, no procede liquidar
cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios @véba 11).

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

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

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

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

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

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

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

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

Fondo en cuanto a su operativa, se establece gansnte los ingresos y gastos del Fondo
se equilibren durante toda la vida del mismo, lasnikistradores de la Sociedad Gestora
estiman que la liquidacién de cualquier diferendé naturaleza temporaria, tanto activa
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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, @ret#a de pérdidas y ganancias de manera
simétrica a los resultados obtenidos por los el¢éosezubiertos.

El Fondo utiliza, en su caso, derivados financiaregociados de forma bilateral con la
contraparte al margen de mercados organizados\adiers 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, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los flupgféctivo de una o varias partidas cubiertas.

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

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

» Cobertura de los flujos de efectivo: cubre laasigion a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto adoca activos o pasivos reconocidos o a
una transaccion prevista altamente probable, sergpe pueda afectar a la cuenta de
pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo e de cambio de un compromiso en
firme puede ser contabilizada como una cobertudasiiujos de efectivo. La parte de la
ganancia o la pérdida del instrumento de cobertuw@ se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado desiog y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o riega(valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidaanamgcias en el ejercicio o ejercicios en
los que la operacion cubierta prevista afectesalltado.

La eficacia de la cobertura de los derivados dddfimicomo 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 laa@ones de precios de mercado entre el
elemento cubierto y su cobertura se mantiene eampros 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
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oscilado dentro de un rango de variacion del oeéhahtiento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

Cuando en algun momento deja de cumplirse estaigrlalas operaciones de cobertura
dejan de ser tratadas como tales y son reclas#fécadn 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 ganancias owiste una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De fornmaésiica se reconocera en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contds constitucién del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenggédkdas y ganancias.

» 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 Sociedastdda 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 formulacién 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@ocesion 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 decéfe 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 fechze cge refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones deftatontuando sea variable.

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

El descuento de los flujos de efectivo no es neesaalizarlo 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

-19 -



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

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

los activos financieros del Fondo, teniendo en taus caracteristicas de dichos activos, es
la basada en la estimacion de los porcentajestdeate, de acuerdo con la antigliedad de la
deuda vencida e impagada y con el calendario poesisla normativa relativa a entidades de
credito 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 adién de lo previsto en los puntos anteriores
no podra ser inferior a la que se obtenga por leampon de los porcentajes minimos de
cobertura por calendario de morosidad que se indétalos siguientes apartados de esta
Norma, que calculan las pérdidas por deteriorouagién del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que pera@nimpagado de una misma operacion:

* Operaciones sin garantia real

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

Hasta 6 meses 5,3 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 ojperes clasificadas como dudosas por
acumulacion de impagos superiores a tres mesesanoperaciones que el Fondo mantenga
con el mismo deudor. A estos efectos, se consietamo fecha para el calculo del

porcentaje de cobertura de estas operaciones langrte vencido mas antiguo que

permanezca impagada, o la de la calificacion 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 funcion del tipo de garantia, los
gue se indican a continuacion:

» Operaciones con garantia real sobre viviendas tewxas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instnio®ede deuda que cuenten con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadag,cas6 a los arrendamientos financieros
sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivdgsed o inferior al 80% del valor de
tasacion de las viviendas, sera el 2%. Transcugttigks 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:
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(%0)

Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afos 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 cobedumplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por @leciin de impagos superiores a
tres meses en otras operaciones, mientras se halterriente de pago, sera del 1%.

En caso de que el fondo no dispusiera de la infoidnade 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 ojpees 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@resa 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 calificacién 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 \de adquisicion menos los costes
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estimados de venta (que seran, al menos, del 308ickle valor) sea superior al importe
de la deuda sin considerar las coberturas, salgcetjualor de adquisicién sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomara comoaedea este ultimo.

Las operaciones que cuenten con alguna de lasti@arguignoraticias que se indican a
continuacion, se cubriran aplicando los siguient#srios:

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

- Las operaciones gue cuenten con garantias piigiasaparciales sobre participaciones
en instituciones financieras monetarias o valoepsasentativos de deuda emitidos por
las Administraciones Publicas o entidades de arédih elevada calificacion crediticia,
u otros instrumentos financieros cotizados en ng@activos, se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estéisteaglas en el activo y el 90% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros, tosgmtajes de cobertura del apartado
anterior correspondientes a las operaciones santjarreal.

- En el supuesto de existir garantias pignoraticeagaloradas en la cesion de los activos
0 en la emision de los pasivos, se cubriran corddordispuesto 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 evideobjatvas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de immigtgficativo para el Fondo se analizaran
individualmente. Los ajustes que impliquen una doia 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 recuperacion, asi como los tipos de
interés de actualizacién empleados.

El importe estimado de las pérdidas incurridas qeierioro 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 actithsando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, sesaere remota la recuperacion de algun
importe, este se dara de baja del activo, sin jpesjue, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus Hesede cobro hasta su extincion por
prescripcion, condonacion u otras causas. La réwvedg| 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, drdesomo limite el valor en libros del
activo financiero que estaria reconocido en ladat# 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 vewscchn una antigiedad superior a tres
meses. El criterio anterior se entiende sin pegude la recuperacion del importe de la

-22-



pérdida por deterioro que, en su caso, se deb&aegor transcurso del tiempo como
consecuencia de utilizar en su calculo el valouacte los flujos de efectivo futuros

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

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 3dideembre de 2009 y 2008, el Fondo no
tenia elementos de activo y de pasivo expresadomerda extranjera.

0) Compensaciéon de saldos

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

p) Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizarslguientes 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 cuysn la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras ideties 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 Bigaes no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes, asi como aquellas actividades qudupem cambios en el tamafio y
composiciéon de los activos y pasivos que no forrpante de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estados desfld efectivo, se han considerado como
“efectivo 0 equivalentes de efectivo” aquellas msu@nes a corto plazo de gran liquidez y
con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta rmae¢ Fondo considera efectivo o

equivalentes de efectivo al saldo mantenido en tesewgorrientes y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se erreumgistrado en el epigrafe “Efectivo y

otros activos liquidos equivalentes” del activo laghnce.
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g) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos gesegrad el 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 reicmst del pasivo del balance.

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.

b) Las transferencias realizadas, en su caso,cadata de pérdidas y ganancias, segun lo
dispuesto en las normas de valoracion adoptadas.

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 lariediacion financiera se determina
como la diferencia positiva entre los ingresos st@gadevengados, que incluyen, entre otros,
cualquier rendimiento o retribucion, distinto de¢aesomisién variable a percibir por el
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con lauhe@ntacion constitutiva del Fondo,
devengada en el periodo. Se exceptian de dicheemiifa la propia comisién variable y el
gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresgastos devengados, conforme 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, registrandose un ingresel eepigrafe “Repercusion de pérdidas
(ganancias)” de la cuenta de pérdidas y gananatange Notas 1-h, 3-g y 9).

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

En la elaboracion de estas cuentas anuales no smdsio de manifiesto ningan error
significativo ni cambio en las estimaciones cordgalfjue haya supuesto la reexpresion de los
importes incluidos en las cuentas anuales del g@m@momprendido entre el 22 de febrero y el
31 de diciembre de 2008.

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fogpelm el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de idaotdin, medicion y seguimiento continuo.
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El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (¢lirclaye 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 radica en elohéelgue parte de los derechos de créedito
adquiridos (Préstamos Corporativos) se encuentig@hos a tipos de interés y a periodos de
revision vy liquidacion diferentes al tipo de intem@plicable a los bonos (véase Nota 8). Con
la finalidad de cubrir el riesgo mencionado, sesh® un “Contrato de Swap” con Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (véase Nota @@ cubre el riesgo de interés antes
aludido en los siguientes términos:

a) Cantidad a pagar por la Entidad de Contraparsieia el resultado de aplicar al Importe
Nocional, en cada fecha de determinacion, el Tipabir.

b) Cantidad a pagar por el Fondo: serd la sumaosla@ntereses de referencia vencidos
ingresados durante el periodo de calculo, corredipates a los activos que compongan el
nocional, disminuida en el importe de los cuponesidos que, en su caso, hubiere
ingresado el Fondo, y los recobros de interesesid@s e impagados de los activos que
antes de la fecha de constitucion del Fondo tuviemsa antigiedad menor a 30 dias,
durante el periodo de liquidacion anterior.

El Importe Nocional sera, para cada periodo deut@lel saldo nominal pendiente de cobro
de los Derechos de Crédito al principio de cadéoderde calculo, siempre y cuando dichos
Derechos de Crédito no se encuentren, el dltimaeliperiodo de célculo, con retrasos en el
pago de los importes vencidos por mas de novear (thicluidos los activos amortizados

durante el periodo de célculo).

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compedsamintractual, las partes tendran
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 qudtessde la aplicacion del Contrato de Swap
coincidiran con las Fechas de Pago.
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* Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa agtede tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Formhora 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 disponsedelda constitucion del mismo, de

mecanismos minimizadores del riesgo como son eti-ale 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.

En la Nota 6 de la Memoria se presentan los veecitos estimados de los activos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2009.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdidasada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contraparteBaledo asi como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de la cartera titulizadaFdedo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvefriaelacion con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispd@enecanismos minimizadores como son los
Fondos de Reserva y las dotaciones conforme aierper de impago y calendarios.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significatiderivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra las principales expmses al riesgo de crédito al 31 de
diciembre de 2009 y 2008:

Miles de euros

31-12-2009 31-12-2008
Derechos de crédito 1.007.323 1.242.227
Tesoreria 132.001 185.930
1.139.324 1.428.157

Total Riesgo

La distribucion de los Derechos de Crédito (Préstai@orporativos), sin considerar los
intereses devengados (incluidos los de activos shgjoy las correcciones de valor por
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deterioro, al 31 de diciembre de 2009 por zonagigdicas (donde radica el emisor) presenta
el siguiente detalle:

Miles de euros

Andalucia 33.208
Cataluiia 30.655
Extremadura 31.120
Galicia 93
Madrid 639.463
Pais Vasco 109.208
Resto 161.113
Total 1.004.859

6. ACTIVOS FINANCIEROS

A 31 de diciembre de 2009 y 2008 este capitulo @stéatituido inicamente por Derechos de
Crédito (Préstamos Corporativos), a largo y colaaqm

El importe de la emision inicial de los DerechosGlédito el 22 de febrero de 2008, la
composiciéon al 31 de diciembre de 2009 y 2008 miglorte pendiente de amortizacién, sin
considerar los activos dudosos, y su movimientaamber el ejercicio 2009 y el periodo
comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de dibie de 2008, es el siguiente:

Derechos de Crédito Miles de euros

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid

Valor de emision 1.681.800
Amortizacion (443.806)
Saldo al 31.12.08 1.237.994
Amortizacion (233.135)
Saldo al 31.12.09 1.004.859

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no existian Dewscde Creédito clasificados como
“Activos dudosos”.

Los derechos de crédito tienen las siguientes tafsiicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos earlaativa legal aplicable.

- Participan de la totalidad del principal de lagégpamos que han servido de base para la
titulizacion.
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- El interés que devengan es el del tipo de inteodsinal del préstamo del que representa
cada participacion. El tipo medio anual de la cartke préstamos participados durante el
ejercicio 2009 ha sido del 1,57% (4,07% en el aer008), con un tipo maximo del
3,47% y un tipo minimo del 0,55%.

- La entidad emisora no asume responsabilidad algum el impago de los deudores ni
garantiza, directa o indirectamente, el buen finadeoperaciones, ni otorga garantias o
avales ni se establecen pactos de recompra detatéspaciones.

El vencimiento contractual de los derechos de twédn los afios siguientes al 31 de
diciembre de 2009, sin considerar las correccialgesalor por deterioro de activos, ni los
intereses devengados (incluidos los de activosshgjpes el siguiente:

Miles de euros (*)
2010 2011 2012 2013-2014 2015-2020 >2020 Total

Derechos de crédito 36.053 31.750 139.825 408.415 53.836 35.000 1.004.859

(*) Distribucion realizada en funcién del vencintierinal de las operaciones

Al 31 de diciembre de 2009 la tasa de amortizacibticipada del conjunto de activos
financieros era del 4,25% (22,12% al 31 de dicienua 2008).

Durante el ejercicio 2009 se han devengado interdsdDerechos de Crédito por importe de
28.030 miles de euros (85.140 miles de euros guerbdo comprendido entre el 22 de
febrero y el 31 de diciembre de 2008), de los qdé£Lmiles de euros (4.233 miles de euros
al 31 de diciembre 2008) se encuentran pendiergesobtiro, estando registrados en el
epigrafe “Activos financieros a corto plazo - Dérex de crédito — Intereses y gastos no
vencidos” del activo del balance a 31 de diciendar@009.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no existian pkaslipor deterioro asociadas a la cartera
de derechos de crédito del Fondo, no habiéndossrestp por este concepto, durante dichos
ejercicios, ningun importe en la cuenta de pérdigagmnancias del ejercicio 2009 y del
periodo comprendido entre el 22 de febrero y ed@dliciembre de 2008.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del saldo de este epigrafe del activddence al 31 de diciembre de 2009 y 2008,
es el siguiente:

Miles de eurc
31/12/200! 31/12/200:
Tesoreri 132.00: 185.93(
Otros activos liquidos equivalen - -
132.00: 185.93(
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El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activosuiiips equivalentes — Tesoreria” que figura
en balance, al 31 de diciembre de 2009 y 2008esponde al saldo de una cuenta corriente
(que incluye el Fondo de Reserva), abierta a nordbltd=ondo en la Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Madrid. La cuenta corriente migaeun interés igual al Euribor a 3
meses menos 0,20%. Los intereses devengados satdéu trimestralmente. Los intereses
devengados por esta cuenta corriente, duranterei@p 2009, han ascendido a 2.344 miles
de euros (8.198 miles de euros en el periodo cardmte entre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008), que se incluyen en el epidiatereses y rendimientos asimilados —
Otros activos financieros” de la cuenta de pérdidganancias. De este importe, 5 miles de
euros se encontraban pendientes de cobro al 3icidentdre de 2009 (669 miles de euros al
31 de diciembre de 2008) y se encuentran regidraslo el epigrafe “Ajustes por
periodificaciones-Otros” del activo del balance.

De acuerdo con la escritura de constitucion deddbpel Fondo de Reserva del Fondo esta
depositado en la cuenta de tesoreria (véase Ngja Me obstante, la Sociedad Gestora,
atendiendo a la situacion de los mercados finapgiey con la finalidad de mejorar el
rendimiento del Fondo, podria tener materializagba Fondo de Reserva en adquisiciones
temporales de activos que figurarian registradasuecaso, en el epigrafe “Efectivo y otros
activos liquidos equivalentes — Otros activos tiqsi equivalentes” del activo del balance.
Durante el ejercicio 2009 y el periodo comprendealdre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008 el Fondo no ha realizado opemaside adquisicion temporal de activos.

El importe del Fondo de Reserva asciende, al 3didembre de 2009, a 106.676 miles de
euros (106.794 miles de euros al 31 de diciembre@Bs), siendo el importe minimo
requerido 106.794 miles de euros al 31 de dicierdbr2009 (106.794 miles de euros al 31
de diciembre de 2008).

8. PASIVOS FINANCIEROS
8.1. Obligaciones y Otros valores negociables
La Sociedad Gestora, en nombre y representacidfomelo, y con cargo al mismo, procedio

en la fecha de constituciéon del Fondo a la emisiénBonos de Titulizacion de Activos
agrupados en tres tramos, que tienen las siguieatasteristicas:
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Importe nominal de la Emision 1.681.800.000 euros

NUmero de Bonos: Total 33.636
- Tramo A 26.840
-Tramo B 2.405
-Tramo C 1.736
- Tramo D 720
-Tramo E 1.935
Importe nominal unitario y valor de reembolso 50.@0ros
Interés variable Bonos Tramo A Euribor 3 meses50%,
Bonos Tramo B Euribor 3 meses + 0,65%
Bonos Tramo C Euribor 3 meses + 0,70%
Bonos Tramo D Euribor 3 meses + 0,85%
Bonos Tramo E Euribor 3 meses + 1,75%
Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 14 de marzo, junibersdpe y diciembre
Fecha de inicio del devengo de intereses 26 derieloie 2008

Los Bonos del Tramo B se encuentran postergadesmago de intereses y de reembolso del
principal respecto a los Bonos del Tramo A.

Los Bonos del Tramo C estaran postergados en elgmintereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo Ay B.

Los Bonos del Tramo D estaran postergados en el gaintereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo A, By C.

Los Bonos del Tramo E estaran postergados en elgmintereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo A, B, CyD.

La fecha de vencimiento final y de amortizaciénirdgfa de los Bonos de los tres tramos
sera el 14 de diciembre de 2037 o, si éste no fdexrahabil, el siguiente dia habil, sin
perjuicio de que la Sociedad Gestora, en represéntay por cuenta del Fondo, puede
proceder a amortizar anticipadamente la emision.

Las reglas de amortizacion de los Bonos de todasldses y series se encuentran descritos
en el folleto de emisién y se resumen a continuacio

- Bonos tramo A: Su amortizacion se realizara l@s d4 de marzo, junio, septiembre y
diciembre o siguiente dia habil.

- Bonos tramo B: Su amortizacion comenzara soOlondoase hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A, y su amoiittnese realizara los dias 14 de marzo,
14 de junio, 14 de septiembre y 14 de diciembre.
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- Bonos tramo C: Su amortizacion comenzard solonadwmase hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A y B, y su amawidn se realizara los dias 14 de
marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 de dicrem

- Bonos tramo D: Su amortizacibn comenzara sélondoase hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A, By C, y soréimacion se realizara los dias 14 de
marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 de disrem

- Bonos tramo E: Su amortizacion comenzara soélondwmase hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A, B, C y D, aswortizacion se realizara los dias 14
de marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 derdlure.

No obstante, en caso de que en una Fecha de Pagong consecuencia del Orden de
Prelacion de Pagos, el Fondo no dispusiera dedkgusuficiente para llevar a cabo la

amortizacion de los Bonos que pudiera corresponaetiferencia no dara derecho a interés
adicional o de demora alguno dado que, en todo, fasnara parte del Saldo de Principal

Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie conggmbe, sobre el que se efectla el calculo
de liquidacion de intereses, por no haberse prddule amortizacion de los Bonos en esa
cuantia.

El movimiento que se ha producido en el saldo deBonos de Titulizacion de Activos
durante el ejercicio 2009 y el periodo comprendeafdre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Periodo comprendido entre el Tramo D Tramo E

22 de febrero y el 31 de

diciembrede 2008 Tramo A Tramo B Tramo C Total
Saldo inicial 1.342.000 120.250 86.800 36.000 96.750 1.681.800
Amortizaciones (377.284) - - - - (377.284)
Saldo final 964.716 120.250 86.800 36.000 96.750 1.304.516

Miles de euros

Eiercicio 2009 Tramo A Tramo B TramoC TramoD TramoE Total

Saldo inicial 964.716  120.250 86.800 36.000 96.750 1.304.516
Amortizaciones (278.088) - - - - (278.088)
Saldo final 686.628 120.250 86.800 36.000 96.750 1.026.428

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion l&d Aestando representados mediante
anotaciones en cuenta, y dados de alta en la SactlGestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (lbesac).
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Al 31 de diciembre de 2009, el rating asignadolpokgencia de calificacion MOODY'S a
los distintos tramos es el siguiente:

- Tramo A: Aal

- Tramo B: A3

- Tramo C: Bal
- Tramo D: B2

- Tramo E: Caa3

Al 31 de diciembre de 2008 y a la fecha de emisgmating asignado por la Agencia de
calificacion MOODY'S a los distintos tramos eraigluiente:

- Tramo A: Aaa
- Tramo B: Aa3
- Tramo C: Al

- Tramo D: Baa2
- Tramo E: Ba3

Durante el ejercicio 2009 se han devengado inter@séos Bonos de Titulizacion de Activos
por importe de 28.023 miles de euros (73.344 naiéesuros en el periodo comprendido entre
el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2008) spiencuentran registrados en el epigrafe
“Intereses y cargas asimilados — Obligaciones gsotalores negociables” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. De este importe, 708 milesides se encontraban pendientes de pago
a 31 de diciembre de 2009 (2.438 miles de eurc3latle diciembre de 2008), estando
registrados en el epigrafe “Pasivos financierosréo@lazo - Obligaciones y otros valores
negociables - Intereses y gastos devengados nadeshdel pasivo del balance.

8.2. Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo (22 de febder 2008) la Sociedad Gestora celebrd,
en representacion y por cuenta del Fondo, un dontl& Préstamo Subordinado (“Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales”) con el cedgydeun importe total de 1.500 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 amortizara en la medida que sanvamortizando los gastos de

constituciéon, de acuerdo con la contabilidad deldéo La parte de principal no utilizada para
tal fin, podra ser amortizada en la primera feahpago.

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales deveatesde la Fecha de Disposicion del
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, imtgrasun tipo de interés nominal anual
variable fijado trimestralmente, igual al resultattosumar el Tipo de Interés de Referencia
de los Bonos mas un margen equivalente al margéosd@onos del Tramo E (1,75%). La
liquidacion de dichos intereses coincidira conféafias de pago de los Bonos.
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Por otro lado, en la fecha de constitucién del leo(R de febrero de 2008) 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 106.794 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
realizara en la Fecha de Vencimiento Final o, enaso, 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.

El Préstamo Subordinado para la dotacion del FoledBeserva devenga, desde la Fecha de
Disposicion del Préstamo Subordinado para Gasiomles, intereses a un tipo de interés
nominal anual variable fijado trimestralmente, igalaresultado de sumar el Tipo de Interés
de Referencia de los Bonos mas un margen equieadémbargen de los Bonos del Tramo E
(1,75%). Este interés se liquidara en cada unagitethas de pago de los Bonos.

El movimiento que se ha producido en el importéoderéstamos y deudas con entidades de
crédito, durante el ejercicio 2009 y el periodo poemdido entre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008, ha sido el siguiente:

Miles euros
Préstamo
Préstamo Subordinado
Subordinado Dotacion
Periodo comprendido entre el 22 de febrero y al@iliciembre de
2008 Gastos Iniciales Fondo Reserva Total
Saldo inicial 1.500 106.794 108.294
Amortizacién (794) - (794)
Saldo final 706 106.794 107.500
Miles euros
Préstamo
Préstamo Subordinado
Subordinado Dotacién
Eiercicio 2009 Gastos Iniciales Fondo Reserva Total
Saldo inicial 706 106.794 107.500
Amortizacién (706) - (706)
Saldo final - 106.794 106.794

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intergskePréstamo Subordinado por importe
de 3.673 miles de euros (6.359 miles de euros efesdicio 200 periodo comprendido entre
el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2008) figeran registrados en el epigrafe
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“Intereses y cargas asimiladas — Deudas con emtsdael crédito” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. De este importe, 814 miles de eurosEmaban pendientes de pago a 31 de
diciembre de 2009 (258 miles de euros al 31 dewmfibre de 2008), estando registrados en el
epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo - Deuttan entidades de crédito — Intereses y
gastos devengados no vencidos” del pasivo del balan

El vencimiento de las deudas con Entidades de tOrédl corresponder a “Préstamos
subordinados”, puede ser considerado como indataduoi al estar condicionada su
amortizacion a la existencia de liquidez en el Feond

9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicién de este epigrafe del pasivo dehicalal 31 de diciembre de 2009 y 2008 es
la siguiente:

Miles de euros

2009 2008
Comisién de Administracién de los Emisores 5 6
Comision Sociedad Gestora 6 8
Comision Agente financiero 1 -
Comisioén Variable de los Emisores 2.125 6.626
Otros 2 2

2.139 6.642

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

- Comision Variable de la Entidad Cedente (véasia [Se).

El Fondo ha registrado en la cuenta de pérdidamngrcias un margen de intermediacion
gue presenta el siguiente detalle al 31 de dicierdbr2009 y 2008:

Miles de euros

2009 2008
Comision variable — resultados realizados (7.135) (6.626)
Repercusion de otras pérdidas (ganancias) 10.318 -
3.183 (6.626)

El saldo de la cuenta “Repercusiéon de otras pé&diginancias)” de la cuenta de pérdidas
y ganancias incluye durante el ejercicio 2009 l@rdncia positiva entre el importe
devengado durante dicho ejercicio, en concepto ataisidon variable, y el importe
efectivamente liquidado durante el mismo (ningarponte por este concepto en el
ejercicio 2008).
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Comision de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,0125% anual sobre la sdebtasaldo vivo de los Activos
Titulizados en la fecha de determinacion anterila f8cha de pago en curso. En la fecha
de desembolso se pagd una comision inicial de dlies me euros, incluida en los gastos
de constitucion.

Durante el ejercicio 2009, la comision devengadagste concepto ha ascendido a 147
miles de euros (173 miles de euros en el periodgpeendido entre el 22 de febrero y el
31 de diciembre de 2008) que se encuentra regisegadel epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros gastos de gestion corrienteomi€ion de sociedad gestora” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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 ejercicio 2009, la comision devengadagste concepto ha ascendido a 118
miles de euros (139 miles de euros en el periodgpeendido entre el 22 de febrero y el

31 de diciembre de 2008) que se encuentra regisegadel epigrafe “Otros gastos de

explotacion — Otros gastos de gestion corrient@mi€ion administrador” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Comision Agente Financiero (Confederacion Espaidel Cajas de Ahorros).

Su calculo se realiza aplicando el 0,0025% anuaiesel saldo del principal pendiente de
pago de los bonos en la fecha de determinaciom@anéela fecha de pago en curso.

Durante el ejercicio 2009, la comision devengadagste concepto ha ascendido a 29
miles de euros (35 miles de euros en el periodgeendido entre el 22 de febrero y el 31
de diciembre de 2008) que se encuentra registradal eepigrafe “Otros gastos de

explotacion — Otros gastos de gestion corrienteomi€ion del agente financiero” de la

cuenta de pérdidas y ganancias.

10. CONTRATOS DE SWAP

La Sociedad Gestora suscribié, por cuenta y ereseptacion del Fondo, un contrato de
Swap con la Caja de Ahorros y Monte de Piedad ddrisllaque tiene como finalidad la
cobertura del riesgo que para el Fondo podria srpeirhecho de que ciertos Activos de la
cartera del Cedente se encuentran sujetos a tipasterés y a periodos de revision vy
liquidacion diferentes al tipo de interés aplicadbles Bonos (véase Nota 5).

El movimiento que ha experimentado el valor raztmdbx - cupdn) del contrato swap
durante el ejercicio 2009 y el periodo comprendaidre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2008es el siguiente:
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Miles de euros

Saldo al 22/02/2008

Traspasos a pérdidas y ganancias (7.559)
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) poraeibn 7.311
Saldo al 31/12/2008 (248)
Traspasos a pérdidas y ganancias 1.348
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) poragibn 26.590
Saldo al 31/12/2009 27.690

Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo ha registrad@leepigrafe “Ajustes repercutidos en

balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Colataiflujos de efectivo” del balance un

importe de 27.690 miles de euros de ganancia (243 mie euros de pérdida en el periodo
comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de dibre de 2008) correspondientes a la
valoracion del derivado, con contrapartida en @reype “Activos financieros a largo plazo —

Derivados — Derivados de cobertura” del activo belance (“Pasivos financieros-largo

plazo-Derivados-Derivados de cobertura” del pasigbbalance en el periodo comprendido
entre el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2008

El Fondo no ha registrado durante el ejercicio 20@® periodo comprendido entre el 22 de
febrero y el 31 de diciembre de 2008 ningun satdaeuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de las coberturashiesta

Durante el ejercicio 2009 se han devengado gastasdieros netos por estos contratos por
importe de 1.348 miles de euros (ingresos finaosieetos por importe de 7.559 miles de
euros en el periodo comprendido entre el 22 desfely el 31 de diciembre de 2008), que se
incluyen en el epigrafe “Intereses y rendimientsisndados — Otros activos financieros” de

la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2009 existian gastos netesrdgados no vencidos por estos contratos
por importe de 3.038 miles de euros (8.293 milesutes al 31 de diciembre de 2008), que
se incluyen en el epigrafe “Pasivos financieroomrocplazo — Derivados — Derivados de
cobertura” del pasivo del balance.

11. SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del ejercicio 2009 y el gpawi comprendido entre el 22 de febrero y
el 31 de diciembre de 2008 es cero y coincide eobalse del impuesto sobre sociedades,
todo ello de acuerdo con el propio funcionamientd Eondo que debe carecer de valor
patrimonial.

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

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

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los ismegea 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.

12. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastestinados a la minimizacion del impacto
medioambiental y a la proteccibn 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 auditorieagdeclientas anuales del ejercicio 2009 han
ascendido a 4 miles de euros (4 miles de eurod peri@do comprendido entre el 22 de
febrero y el 31 de diciembre de 2008), unico sevprestado por dicho auditor, que se
incluyen en el epigrafe “Otros gastos de explotaei&ervicios exteriores — Otros servicios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

13. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hastafdcha de formulacion de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte difiopee significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.

14. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas esddl ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2009 se presentan de conformidadadisposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Meraa®alores, habiéndose tomado como
fecha de transicion la fecha de constitucion deideo(22 de febrero de 2008). En este
sentido, de acuerdo con lo establecido en la Ndrraasitoria Cuarta de la citada Circular,
se incluye a continuacion, la siguiente informacion

a) Conciliacion al 31 de diciembre de 2008 del heda entre las cifras publicadas
correspondientes al periodo comprendido entre ele2febrero y el 31 de diciembre de
2008 y las resultantes de aplicar la Circular 28260 su totalidad.

-37 -



b) Conciliacion de la cuenta de pérdidas y gananibéh periodo comprendido entre el 22 de
febrero y el 31 de diciembre de 2008 entre lasagifpublicadas correspondientes al
periodo comprendido entre el 22 de febrero y ell@ticiembre de 2008 y las resultantes
de aplicar la Circular 2/2009 en su totalidad.

c) Explicacion de las principales diferencias efdgecriterios contables aplicados hasta el 31
de diciembre de 2008 y los utilizados a partir sk fecha.

a) Conciliacién del balance a 31 de diciembre d¥820

Normativa Normativa
anterior Diferencias actual
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 967.477 (821) 966.656
I. Activos financieros a largo plazo 966.656 - 966.656
1. Valores representativos de deuda - - -
2. Derechos de crédito 966.656 - 966.656
Préstamos Corporativos 966.656 - 966.656
Activos dudosos - - -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
4. Otros activos financieros
1. Activos por impuesto diferido - -
Ill. Otros activos no corrientes 821 (821) -
B) ACTIVO CORRIENTE 462.170 - 462.170
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta - - -
V. Activos financieros a corto plazo 275.571 - 275.571
1. Deudores y otras cuentas a cobrar - - -
2. Valores representativos de deuda - - -
3. Derechos de crédito 275571 - 275571
Préstamos Corporativos 271.338 - 271.338
Intereses y gastos devengados no vencidos 4.233 - 4.233
4. Derivados - -
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Otros activos financieros - - -
VI. Ajustes por periodificaciones 669 - 669
Otros 669 - 669
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalents 185.930 - 185.930
1. Tesoreria 185.930 - 185.930
2. Otros activos liquidos equivalentes - - -
TOTAL ACTIVO 1.429.647 (821) 1.428.826
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Normativa Normativa

anterior Diferencias actual
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 624.648 248 624.896
I.  Provisiones a largo plazo - - -
Il. Pasivos financieros a largo plazo 624.648 248 624.896
1. Obligaciones y otros valores negociables 517.453 - 517.453
Series no subordinadas 177.653 - 177.653
Series subordinadas 339.800 - 339.800
2. Deudas con entidades de crédito 107.195 - 107.195
Préstamo subordinado 107.195 - 107.195
Correcciones de valor por repercusion de pérdigas( - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - - -
3. Derivados - 248 248
Derivados de cobertura - 248 248

4. Otros pasivos financieros - - -
IIl. Pasivos por impuesto diferido - -
PASIVO CORRIENTE 804.999 - 804.999

B)
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes méenidos para la venta - - -
V. Provisiones a corto plazo - - -
VI. Pasivos financieros a corto plazo 798.357 - 798.357
1. Acreedores y otras cuentas a pagar - - -
2. Obligaciones y otros valores negociables 789.501 - 789.501
Series no subordinadas 787.063 - 787.063
Correcciones de valor por repercusion de pérdigas( - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 2.438 - 2.438
3. Deudas con entidades de crédito 563 - 563
Préstamo subordinado 305 - 305
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas( - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 258 - 258
4. Derivados 8.293 - 8.293
Derivados de cobertura 8.293 - 8.293
5. Otros pasivos financieros - - -
Importe bruto - - -
VIl.Ajustes por periodificaciones 6.642 - 6.642
1. Comisiones 6.640 - 6.640
Comision sociedad gestora 8 - 8
Comisiéon administrador 6 - 6
Comision agente financiero - - -
Comision variable — resultados realizados 6.626 - 6.626
Correcciones de valor por repercusion de pérdidlas - - -
2. Otros 2 - 2
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS - (1.069) (1.069)
VIII. Activos financieros disponibles para la venta - - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo - (248) (248)
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reamcidos - - -
XI. Gastos de constitucion en transicion - (821) (821)
TOTAL PASIVO 1.429.647 (821) 1.428.826
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b) Conciliacion de la cuenta de pérdidas y ganardghperiodo comprendido entre el 22 de
febrero y el 31 de diciembre de 2008

Normativa Normativa
anterior Diferencias actual
1. Intereses y rendimientos asimilados 100.897 - 100.897
Derechos de crédito 85.140 - 85.140
Otros activos financieros 15.757 - 15.757
2. Intereses y cargas asimilados (79.703) - (79.703)
Obligaciones y otros valores negociables (73.344) - (73.344)
Deudas con entidades de crédito (6.359) - (6.359)
Otros pasivos financieros - - -
A) MARGEN DE INTERESES 21.194 - 21.194
3. Resultado de operaciones financieras (neto) - - -
4. Diferencias de cambio (neto) - - -
5. Otros ingresos de explotacion - - -
6. Otros gastos de explotacion (21.194) - (21.194)
Servicios exteriores (16) - (16)
Servicios de profesionales independientes 2) - ) 1
Otros servicios (15) - (15)
Tributos - - -
Otros gastos de gestion corriente (21.178) - (21.178)
Comision de sociedad gestora (173) - (173)
Comision administrador (139) - (139)
Comision del agente financiero (35) - (35)
Comision variable — resultados realizados (6.626) - (6.626)
Otros gastos (14.205) - (14.205)

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 nmientes en venta - - -

10. Repercusion de otras pérdidas (ganancias) - - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios - - -

RESULTADO DEL EJERCICIO
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c) Principales diferencias entre criterios contsialglicados en el periodo comprendido entre

el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2008sjexcicio 2009.

Las diferencias entre los criterios contables aglis en el periodo comprendido entre el 22
de febrero y el 31 de diciembre de 2008 y losa#dbs a partir del 31 de diciembre de 2008,
con la aplicacién de la Circular 2/2009 de la CadmisNacional del Mercado de Valores, se
detallan seguidamente:

Nuevos estados contables en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha modificado el foors presentacion del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducidom®vos estados contables en las
cuentas anuales: el estado de flujos de efectivel ystado de ingresos y gastos
reconocidos. Las normas que regulan el contenidasdeuentas anuales se aplicaran por
primera vez respecto a las cuentas anuales deiospe?2009.

Cambios en normas de registro y valoracion

Las normas de registro y valoracion aplicadas pdBdciedad Gestora del Fondo en la
preparacion de las cuentas anuales del ejercicial darminado el 31 de diciembre de
2009 se explican con mayor detalle en la Nota [& geesente memoria y son conformes a
la nueva normativa contable surgida tras la apidhda Circular 2/2009, de 25 de marzo
de la Comision Nacional del Mercado de Valores s excepciones previstas en la
Norma Transitoria Segunda de la citada Circulas pancipales diferencias entre estas
normas de registro y valoracién y las aplicadaslaanterior normativa contable son las
siguientes:

1) Gastos de establecimiento o emision: Conforfeamterior normativa contable estos
gastos se capitalizaban y se registraban a suopdeciadquisicion en el activo del
balance dentro del inmovilizado en el epigrafe agmstie establecimiento y se
amortizaban linealmente por el Fondo en un peribel® afios. Conforme a la actual
normativa dichos gastos se registran como costedratesaccion aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos finalsie@ imputandose en funcién de la
tasa de interés efectivo a lo largo de la vidaraeldo. En el caso de que a la fecha de
entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se habiemmortizado completamente
dichos gastos segun la normativa anterior, los ftepopendientes de amortizacion
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastosodstiticion en transicion” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos direztiéenen el balance”, procediendo a
su amortizacion en el periodo residual segun lanativa anterior (opcion por la que ha
optado el Fondo), salvo que se decida su cancaldeidorma acelerada, con cargo a la
cuenta “Otros gastos de explotacion” de la cueatp&ididas y ganancias.

2) Moneda extranjera: Conforme a la anterior nomaatontable las operaciones en
moneda extranjera se contabilizaban, en su catippale cambio vigente a la fecha de
la transaccion. Diariamente, las diferencias quepmsmlucian respecto al cambio
histérico se registraban de la siguiente forma:

* Si procedian de la cartera de inversiones firmmasi se consideraban como
plusvalias o minusvalias latentes de cartera.
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e Si procedian de débitos o créditos las diferendiegativas se imputaban a
resultados, mientras que las diferencias posith@gealizadas se recogian en el
pasivo del balance como ingresos a distribuir erosajercicios.

e Si procedian de la tesoreria, estas diferen@magiyas o negativas se abonaban o
cargaban, respectivamente, a la cuenta de pénigasancias.

Dentro del nuevo marco contable introducido poCil@ular 2/2009, las diferencias en
moneda extranjera se registran, en su caso, c@ue:si

» Si proceden de la cartera de instrumentos fieaosj las diferencias de cambio se
trataran conjuntamente con las pérdidas y ganaderdgdas de la valoracion.

e Si proceden de la tesoreria, débitos o crédistas diferencias positivas o negativas
se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenp@rdi&las y ganancias bajo el
epigrafe “Diferencias de cambio”.

El Fondo no mantiene saldos en moneda extranj&h @ diciembre de 2009 y 2008.

3) Activos financieros: con el anterior marco cteala cartera de activos financieros se
registraba por el valor nominal de las participae® adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisi€@ando se producian minusvalias
latentes, se dotaban las oportunas provisionedgqeciacion aplicando un criterio de
méxima prudencia valorativa. Los nuevos criteriostables consideran la cartera de
derechos de crédito como “Préstamos y partidas bmaco valorandose al coste
amortizado y distinguiendo entre activo no coreewntactivo corriente, incluyendo el
activo corriente aquellos elementos cuyo vencimieehajenacion o realizacion se
espera que se produzca en un plazo maximo de taaf@do a partir del la fecha del
balance. El valor de estos activos se corregiracaso de evidencia objetiva de
deterioro, mediante la provision que resulte depamar su valor en libros y el valor
actual de los flujos de efectivo futuro que senegtse van a recuperar.

4) Contratos de cobertura contable: Conforme antar@r normativa se registraban en
balance, en su caso, las periodificaciones dedofatos y en la cuenta de pérdidas y
ganancias se registraban, en su caso, los ressiltiedmanera simétrica a los resultados
obtenidos por los elementos cubiertos. Conforma actual normativa los derivados
financieros se reconocen, en su caso, en balamgalnmente por su valor razonable,
llevando a cabo, posteriormente, las correccioaéwativas necesarias para reflejar su
valor de mercado en cada momento. Los beneficipérdidas de dichas correcciones
se registraran, en su caso, en el epigrafe deg$ogry gastos reconocidos directamente
en el balance”, con signo positivo 0 negativo, sfmiendose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicios en los quapkeracion cubierta prevista afecte al
resultado.
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Como consecuencia de la aplicacion de la Circul20(D, los Unicos cambios que se han
producido entre los saldos del balance al 31 derdlwre de 2008, son los derivados del
registro de la valoracion del derivado de cobertyuri reclasificacion de los gastos de
establecimiento o emisién. Asimismo, no se han yiolb diferencias en los saldos de la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo comipieergshtre el 22 de febrero y el 31 de

diciembre de 2008.
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1.3. ANEXO |
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ESTADOS FINANCIEROS PUBLICOS DE FONDOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

COMISION

NACIONAL

DEL MERCADO

DE VALORES

S.05.3

Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2009

INFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS

Situacién actual

Situacion cierre
anual anterior

(Las cifras relativas a importes se consignaran en miles de euros) 31/12/2009 311212008
1. Importe del Fondo de Reserva u otras mejoras equivalentes 0010 106.676 | 1010
2. Porcentaje que representa el Fondo de Reserva, u otras mejoras equivalentes, sobre el total de activos titulizados 0020 10,62 | 1020
3. Exceso de spread (%) (1) 0040 -0,12| 1040
4. Permuta financiera de intereses (S/N) 0050 Si| 1050
5. Permuta financiera de tipos de cambio (S/N) 0070 No | 1070
6. Otras permutas financieras (S/N) 0080 No | 1080
7. Importe disponible de la linea/s de liquidez (2) 0090 0| 1090
8. Subordinacion de series (S/N) 0110 Si| 1110
9. Porcentaje del importe pendiente de las series no subordinadas sobre el importe pendiente del total de bonos (3) 0120 13,64 1120
10. Importe de los pasivos emitidos garantizados por avales 0150 0| 1150
11. Porcentaje que representa el aval sobre el total de los pasivos emitidos 0160 0,00| 1160
12. Importe méaximo de riesgo cubierto por derivados de crédito u otras garantias financieras adquiridas 0170 0| 1170
13. Otros (S/N) (4) 0180 No| 1180

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

prelacion de pagos

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

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

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

Informacién sobre contrapartes de las mejoras crediticias

NIF

Denominacion

Contraparte del Fondo de Reserva u otras mejores equivalentes (5)

Permutas financieras de tipos de interés

Permutas financieras de tipos de cambio
Otras permutas financieras

Contraparte de la Linea de Liquidez
Entidad Avalista

Contraparte del derivado de crédito

0200

0210

0220
0230
0240
0250
0260

1210

1220

1230
1240
1250
1260
1270

CAJA DE
AHORROS Y
MONTE DE
PIEDAD DE
MADRID
CAJA DE
AHORROS Y
MONTE DE
PIEDAD DE
MADRID

0

o O O o

(5) Si el Fondo de Reserva se ha constituido a través de titulos emitidos y se desconoce el titular de esos titulos no se cumplimentara
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2009 DE

MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACIO N DE
ACTIVOS



AYT MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS | FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS

Informe de gestidén correspondiente al ejercicicahterminado el 31 de diciembre de
20009.

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

RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR Y DE SU SECTOR DE ACTIVIDAD

a) Naturaleza juridica del Fondo

La Sociedad Gestora tiene encomendada, en calelagstora de negocios ajenos, la
representacion y defensa de los intereses de huistas y de los restantes acreedores
ordinarios del Fondo en los términos establecidoslee legislacion vigente. Por
consiguiente, la defensa de los intereses de tidargs de los Bonos depende de los
medios de la Sociedad Gestora.

b) Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1988ando la Sociedad Gestora
hubiera sido declarada en concurso debera proeedacontrar una sociedad gestora
que la sustituya de acuerdo con lo previsto emtigludo 18 del Real Decreto 926/1998.

Siempre que en este caso hubieran transcurridoocoedses desde que tuvo lugar el
evento determinante de la sustitucion y no se hal@acontrado una nueva sociedad
gestora dispuesta a encargarse de la gestionpsedera a la Liquidacién Anticipada

del Fondo y a la amortizacion de los valores emstidon cargo al mismo y de las

Operaciones de Financiacién, de acuerdo con lagtoesn la Escritura de Constituciéon

y en el presente Folleto.

c) Acciones de los bonistas

Los titulares de los Bonos y los restantes acresdidel Fondo no dispondran de accion
alguna contra los Deudores de las Operacionesrdmétacion que hayan incumplido
sus obligaciones de pago de los mismas, siendo oeiedad Gestora, como
representante del Fondo titular de los derechorédito derivados de porcentajes de
saldos dispuestos de Operaciones de Financiaai@n qstentara dicha accion.

Los titulares de los Bonos y los restantes acresdidel Fondo no dispondran de accion
alguna frente al Fondo ni frente a la Sociedad @asin caso de impago de cantidades
adeudadas por el Fondo que sea consecuencia eefistencia de morosidad o de la
amortizacién anticipada de las Operaciones de Eiaeidn, (ii) del incumplimiento de
las contrapartes de las operaciones contratadasrebre y por cuenta del Fondo o (iii)
por insuficiencia de las operaciones financierapmeccion para atender el servicio
financiero de los Bonos de cada Tramo.



d) Situacién concursal

Tanto el Cedente como la Sociedad Gestora y cualyjdie los restantes participantes
en la operacion, pueden ser declarados en conddrsmncurso de cualquiera de los
sujetos intervinientes podria afectar a las retasocontractuales con el Fondo, de
conformidad con lo dispuesto en la Ley 22/2003 de fulio, Concursal.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS VALORES

a) Riesqgo de Liquidez

No existe garantia de que llegue a producirse eneetado una negociacion de los
Bonos con una frecuencia o volumen minimo.

No existe el compromiso de que alguna entidad \eay@tervenir en la contratacion
secundaria, dando liquidez a los Bonos mediant&@timiento de contrapartida.

b) Rentabilidad

El célculo de la tasa interna de rentabilidad,ithaymedia y la duracién de los Bonos
esta sujeta a hipotesis de tasas de amortizaciimipada y de evolucion de los tipos de
interés que pueden no cumplirse. La tasa de aracidiz anticipada de los activos
puede estar influenciada por una variedad de fe€tgeograficos, econdmicos y
sociales tales como la estacionalidad, tipos derést del mercado, la distribucién
sectorial de la cartera y en general el nivel diwidad economica.

c) Intereses de demora

En ningun caso la existencia de retrasos en el gaguatereses o en el reembolso del
principal a los titulares de los Bonos dara ludatesengo de intereses de demora a su
favor.

d) Proteccion limitada

En el caso de que los impagos alcanzaran un nieehdo podrian reducir, o incluso
eliminar, la proteccion contra las perdidas enddeta de Activos de la que disfrutan
los bonos como resultado de la existencia de laonaejle crédito descritas en el
apartado 3.4.2 del modulo adicional.

e) Duracion

El calculo de la vida media y de la duracién deBosos de cada Tramo esta sujeto al
cumplimiento en tiempo y forma de la amortizaci@las OF de las que derivan los
Activos y a hipétesis del TACP que pueden no cursgli



f) No confirmacién de las calificaciones

La no confirmacion antes del desembolso de los $ode las calificaciones
provisionales otorgadas a estos por la Entidad adicacion habria constituido un
supuesto de resolucion de la constitucion del Fgndi® la Emisidén de los Bonos.

g) Ausencia de valoracion de las condiciones deaader

La emision de bonos de realiz6 con la intenciénseleinicialmente suscritas en su
integridad por Caja Madrid con el objeto de disgrae activos liquidos que puedan se
enajenados en el mercado, y en consecuencia lalicmomes de emision (tipo de

interés) de los Bonos del Folleto Informativo, mnstituyen una estimacion de los
precios a los que estos bonos podrian venderdensgreado.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS SUBYACENTES

a) Riesgo de impago de las Operaciones de Finafciac

Los titulares de los Bonos con cargo al Fondo camreon el riesgo de impago de los
Activos que sirven de respaldo a los bonos, tewieard cuenta siempre la proteccion
ofrecida por los mecanismos de mejora del crédito.

b) Riesgo de amortizacién anticipada de las Opamnasi de Financiacién

Los Activos son susceptibles de ser amortizadasipatamente cuando los Deudores
reembolsen anticipadamente la parte del capitadipete de vencimiento de las
mismas, o en virtud de cualquier otra causa queéyaca el mismo efecto.

c) Riesgo de tipo de interés

Existe la posibilidad que a lo largo de la vida fieldo el tipo de interés medio de los
Activos sea inferior al tipo de interés medio paade de los Bonos.

d) Riesgo de Concentracion sectorial

Ante un nivel alto de concentracion en un deterdonaector, una crisis o impacto
negativo en dicho sector puede conllevar un pegugrave para el Fondo y los
Bonistas en cuanto a su afectacion a la generdedlujos para el pago de los intereses
y a la amortizacion de los bonos.

e) Riesgo de Concentracidon de Deudores

Ante un nivel alto de concentracion en un deterdonadumero de deudores, un
incumplimiento por parte de estos, puede implicaparjuicio grave para el Fondo y
los Bonistas en cuanto a su afectacion a la gederae flujos para el pago de los
intereses y a la amortizacion de los bonos.



f) Otros riesgos

Los titulares de los bonos estaran sometidos as oti@sgos en funcion de las
peculiaridades de la emision de los Activos; Riedgmperaciones corporativa, riesgo
de operacion sindicada y riesgo de operacionestatanea la legislacion francesa.

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

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hastéecha de formulacién de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte difiopee significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.

Adicionalmente, al cierre del ejercicio 2009, nocamtempla la posibilidad de que
ocurra ninguno de los supuestos de liquidacion cigaiila recogidos en la
documentacion suscrita del Fondo.

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

La Sociedad Gestora ha concertado, por cuenta aledlid; las operaciones que a
continuacion se resefian con el fin de neutralesmdiferencias de tipos de interés entre
los Activos adquiridos por el Fondo y los Bonos wo® pasivos y, en general,
transformar las caracteristicas financieras dé&tsos.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpmlpdeativa del Fondo en los términos
previstos en el Folleto, en la Escritura de Cansitiin y en la normativa vigente en cada
momento, podra prorrogar o novar modificativaméosecontratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada una de las @pattes de los mismos e incluso, caso
de ser necesario, celebrar contratos adicionalds, ¢llo sujeto a la normativa vigente
en cada momento.

Fondo de Reserva

Como mecanismo de garantia ante posibles pérdatadat a Activos impagados y con

la finalidad de permitir los pagos a realizar ppFendo de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos, se ha constituido un depdsit €uenta de Tesoreria denominado
fondo de reserva (en adelante,ebfido de Reservy.

El valor del Fondo de Reserva es igual al 6,35%5dédo Inicial de los Bonos, es decir
CIENTO SEIS MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y CUATRO M
TRESCIENTOS (106.794.300) EUROS (en adelantef-ehtio de Reserva Inicidl).

La dotacion inicial del Fondo de Reserva se reaif@és de las 17:00 horas de la Fecha
de Desembolso con cargo al Préstamo Subordinadeep&ondo de Reserva.

Posteriormente, en cada Fecha de Pago deberataselodmsta alcanzar la Cantidad

Requerida del Fondo de Reserva, tal y como estérntérse define a continuacion, con
cargo a los Fondos Disponibles, de acuerdo comddrOde Prelacion de Pagos.

-4-



La “Cantidad Requerida del Fondo de Reservasera la menor de las cantidades
siguientes:

a) El Fondo de Reserva Inicial.
b) La cantidad mayor entre:

() El 12,70% del Saldo Vivo de los Activos dedwsdlos Activos Fallidos en la
correspondiente Fecha de Determinacion; o

(i) El 50% del Fondo de Reserva Inicial, esto é@JENTA Y TRES MILLONES
TRESCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL CIENTO CINCUENTA &397.150
EUR).

La minoracion del Fondo de Reserva debera coincidivr una Fecha de Pago. No
podran realizarse minoraciones del Fondo de Red&sta que su importe alcance al
menos el 12,70% del Saldo Vivo de los Activos deths los Activos Fallidos y
siempre que, en todo caso, después de esa minomsicidnporte siga siendo como
minimo la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva.

No obstante lo anterior, el importe del Fondo dedRea no se reducira y permanecera
en la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva gjpiera correspondido ser dotado
en la anterior Fecha de Pago, cuando en una detstaniFecha de Pago concurra
cualquiera de las circunstancias siguientes:

(a) Que el importe a que ascienda la suma del S4ldode los Activos en morosidad
con menos de 90 dias de retraso en el pago de tespwencidos (los Activos
Morosos’), fuera superior al dos coma setenta y cinco g@ento (2,75%) del Saldo
Vivo de los Activos que no tengan la consideraaénActivos Fallidos en cualquier
momento; o Requerida del Fondo de Reserva.

(c) Que no hubieran transcurrido tres (3) afioselséecha de Constitucion.

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

Contrato de Préstamo Subordinado para Dotacion ddfondo de Reserva

La Sociedad Gestora celebrd, en representaciém gysmta del Fondo, con la Entidad
Prestamista, un contrato de préstamo subordinatio®Gentrato de Préstamo
subordinado para la Dotacion del Fondo de ReserVadestinado por la Sociedad
Gestora a la dotacion inicial del Fondo de Res@l&Préstamo Subordinado para la
Dotacion del Fondo de Reserva

El importe total del Préstamo Subordinado para @étedel Fondo de Reserva fue de
CIENTO SEIS MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y CUATRO M
TRESCIENTOS (€ 106.794.300). La entrega del impdeé Préstamo Subordinado
para Dotacion del Fondo de Reserva se realizé anlaita disposicion antes de las
17:00 horas de la fecha de desembolso (en adelantéecha de Disposicion del



Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Ressa”) valor ese mismo dia,
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria.

El Préstamo Subordinado para el Fondo de Reservandge, desde la fecha de
disposicion del préstamo subordinado para el fateloeserva, intereses a un tipo de
interés nominal anual variable trimestralmente, sgi& igual al resultado de sumar el
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos mas argen equivalente al margen
equivalente al margen de bonos del tramo E (1,75%).

La totalidad de las cantidades que deben abon&rSedente, tanto en concepto de
intereses devengados como en concepto de amadtizéeiprincipal, devengados por el

Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva, ®gtias al Orden de Prelacion de
Pagos, y en consecuencia, solo son abonadas aidadERrestamista en una Fecha de
Pago, en el supuesto de que los Fondos Disponilde$ondo sean suficientes de

acuerdo a la Orden de Prelacion de Pagos o al QddeRrelacion de pagos de

Liquidacion, segun corresponda.

Todas las cantidades que, en concepto de inted®™esngados y reembolso de

principal, no hubiesen sido entregadas a la Entittadtamista por insuficiencia de los

Fondos Disponibles, se haran efectivas en lasesitgs Fechas de Pago en que los
Fondos Disponibles permitan dicho pago de acuemtoa Orden de Prelacion de

Pagos establecido y se abonan con preferenciacaéisiades que corresponda abonar
en relacion con el Préstamo Subordinado para eld-de Reserva en dicha Fecha de
Pago. Los intereses devengados y no pagados effiecina de Pago no generaran

intereses de demora.

El Préstamo Subordinado para Dotacién del Fond@eterva habria quedado resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Entidade€atlcacion no hubiesen
confirmado antes del inicio del Periodo de Sus@aiipccomo finales, las calificaciones
asignadas con caracter provisional a cada unosderéonos de Bonos.

La amortizacién del Préstamo Subordinado para Dbtadel Fondo de Reserva se
efectuara en la Fecha de Vencimiento Legal o, ezasa, en cada una de las Fechas de
Pago, en una cuantia igual a la diferencia existentre la Cantidad Requerida del
Fondo de Reserva en la Fecha de Pago anterioCgriidad Requerida del Fondo de
Reserva en la Fecha de Pago en curso.

Cuenta de Tesoreria

El Fondo dispone en el Agente Financiero, de acueod |o previsto en el Contrato de
Prestacion de Servicios Financieros, de una cuesrtaaria a nombre del Fondo (la
“Cuenta de Tesorerid) cuyas obligaciones seran las establecidas dboetrato de
Prestacion de Servicios Financieros.

La Sociedad Gestora ha abierto, en nombre y pantaugel Fondo, una Cuenta de
Tesoreria en el Agente Financiero con la finalidadcentralizar los cobros y pagos del
Fondo relativos a los Activos de los Bonos en lésninos que se describen a
continuacion.

La Cuenta de Tesoreria se regula segun lo dispeest Contrato de Prestacion de
Servicios Financieros.
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Segun lo previsto en el Contrato de Prestacionaeic@os Financieros, se ingresaran
en la Cuenta de Tesoreria:

(i) el importe efectivo por el desembolso de lacgpsion de los Bonos;
(i) el principal e intereses de los Activos;

(iif) cualesquiera cantidades recibidas en pagpraeipal o intereses ordinarios de los
Activos, tanto por el precio de remate o importeedrinado por resolucion judicial o
procedimiento notarial en la ejecucion de las géaro por enajenacion o explotacion
de los bienes adjudicados en ejecucion de las t@sao como consecuencia de las
citadas ejecuciones, en administracion y posesitamina de las fincas, en su caso, en
proceso de ejecucion, asi como todos los positdescdos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor del Cedente incluyendsdio las derivadas de los contratos
de seguro relevantes cedidos por el Cedente alof-@rd su caso, sino también los
derivados de cualquier derecho accesorio al prétam

(iv) en su caso, las cantidades que resulten peaga@er la Entidad de Contrapartida al
amparo del Contrato de Swap;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimieritenidos por los saldos habidos en
la propia Cuenta de Tesoreria, de acuerdo corctmido en el presente apartado;

(vi) las cantidades procedentes de la disposicghiPéstamo Subordinado para Gastos
Iniciales;

(vii) las cantidades procedentes de la disposidénPréestamo Subordinado para el
Fondo de Reserva y la Cantidad Requerida de FoedReserva en cada Fecha de
Pago;

(viii) las cantidades procedentes de la disposidigérPréstamo de Cupdn Corrido; y

(iX) las cantidades a que asciendan las retencianesenta de los rendimientos de
capital mobiliario que, en su caso, de acuerdo leofegislaciéon vigente en cada

momento durante la vida del Fondo, correspondawefeen cada Fecha de Pago por
los intereses de los Bonos satisfechos por el Fdmakia que corresponda efectuar su
ingreso a la Administracion Tributaria 0 se sodicgku devolucién por parte de los

titulares de los Bonos.

De acuerdo con el Contrato de Prestacion de Sesvi€inancieros, el Agente
Financiero garantiza al saldo que en cada momenigatla Cuenta de Tesoreria, un
rendimiento minimo igual al Euribor a tres meses@se20 puntos basicos. Los
intereses devengados se liquidaran el primer Dfal ldél mes correspondiente a cada
Fecha de Pago y se calculardn tomando como bakes @ias efectivos existentes en
cada periodo de devengo de intereses (que coi@cidon periodos de tres meses que
finalizan el dltimo dia del mes anterior al cor@sghente a cada Fecha de Pago
(incluido), a excepcion del primer periodo, que poemdera los dias transcurridos
desde la Fecha de Constitucién del Fondo y el 3thagp, ambos incluidos) y (ii) un
aflo compuesto por 360 dias.



Contrato de Swap

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representai@bmi-ondo, celebré con CAJA
MADRID un contrato de permuta financiera de interés viasaken relacion con los
Bonos y los Activos (Contrato de Swap”), conforme al modelo de Contrato Marco
de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asocigégpafiola de Banca.

Mediante el Contrato de Swap, la Sociedad Gespmacuenta del Fondo, cubre el
riesgo de tipo de interés antes aludido en losiesiges términos: el Fondo se
compromete a pagar a la Entidad de Contrapartidaada Fecha de Pago, con cargo a
los Fondos Disponibles, la suma de los interesesefdgencia vencidos durante el
periodo de célculo de los Activos del Fondo questavieran en mora a mas de 90 dias
al final de dicho periodo de calculo y todos logr@sos correspondientes a los intereses
de referencia y comisiones debidos por conceptanu@tizaciones anticipadas. Por su
parte, la Entidad de Contrapartida se comprometieoaar al Fondo mediante ingreso
en la Cuenta de Tesoreria (en cada Fecha de Pagsu#ante de aplicar al Importe
Nocional del Periodo de Liquidacion el Tipo de tétede Referencia de los Bonos.

4. Evolucioén del fondo

a) Tasas de amortizacion anticipada de los préstatitolizados

La tasa de amortizacion anticipada del activo derah ejercicio 2009, ha sido del
4,25% (22,12% en el ejercicio 2008).

Adicionalmente la tasa de amortizacion histéridafaledo es del 27,24%.

b) Informacion relevante en relacién con garantias

Considerando las caracteristicas de los activagizitdos, éstos no cuentan con
garantias salvo las personales de los deudores.

c¢) Informacion sobre concentracidn de riesgos

Por deudor

Datos en el momento de la constituciéh
del fondo

72,62% 68,41% 67,47%

Datos al 31/12/2009 Datos al 31/12/2009




Por distribuciéon geogréfica

Asimismo la distribucién geografica segun la cordadi autbnoma donde se ubica el
inmueble objeto de la garantia se presenta eguksite cuadro:

Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2009 Datos al 31/12/2008 Datos ememento de la constitucion del
fondo
Principal Principal Principal
Comunidad | Nam. pendiente Ndam. pendiente Nam. Pendiente
Auténoma

Andalucia 2 33.208 2 33.208 2 33.208
Aragén 0 0 0 0 0 0
Asturias 0 0 0 0 1 9.742
Baleares 0 0 0 0 0 0
Canarias 0 0 0 0 0 0
Cantabria 0 0 0 0 3 252.950
Castilla-Le6n 0 0 0 0 0 0
castila La 0 0 0 0 0 0
Catalufia 4 30.655 5 36.297 7 56.132
Ceuta 0 0 0 0 0 0
Extremadura 4 31.120 4 34.672 6 50.903
Galicia 1 93 1 678 1 1.204
Madrid 29 639.463 29 797.634 31 906.379
Melilla 0 0 0 0 0 0
Murcia 0 0 0 0 0 0
Navarra 0 0 0 0 0 0
La Rioja 0 0 0 0 0 0
Comnaa | o o : o : o
Pais Vasco 6 109.208 8 170.110 9 199.656
Resto Paises 3 161.113 3 165.395 3 171.613

Total 49 1.004.859 52 1.237.994 63 1.681.787




Por Morosidad

La distribucion por la antigiiedad de la primerataueencida y no cobrada de las
participaciones hipotecarias en situacion de impagm informacién del principal

pendiente de vencer al 31 de diciembre de 2008 siguliente:

Cifras en miles de euros

Antigiedad | Numero Importe impagado Deuda | Deudd
Deuda Préstamoq Principal | Intereses ordinarios| Total | Pendiente| Total
vencer
Hasta 1 meq B 4.878 142 5.020 25.963| 30.983
Totales 3 4.878 142 5.020 25.963| 30.983

Por rentabilidad

El rendimiento de los Préstamos durante el ejer@0D9 es el siguiente:

Cifras en miles de euros

) EURIBOR EURIBOR| EURIBOR 3| EURIBOR 6
Indice de referencia ANO MES MESES MESES
N° Activos vivos 1 20 14 14
Importe pendiente 39.375 309.749 172.808, 482.927
Margen ponderado s/indice de

referencia 0,63 0,63 1,26 0,77
Tipo de interés medio ponderado 1|06 11 1,98 1,77
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En cuanto a la distribucion por intervalos de ipeg de interés aplicable a los Préstamos es ligesitg:

Cifras en miles de euros

Situacion al 31/12/2009

Situacion al 31/12/2008

Situacion en el momento de la constitucion del fored

Intervalo Principal Principal Principal
% Tipo Nam. % pendiente % Nam. % Pendiente % Nam. % pendiente %
Nominal

0,00-0,99 8 16,33% 165.697 16,49% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1,00-1,49 13 26,53% 226.214 22,52% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1,50-1,99 11 22,45% 467.584 46,53% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
2,00-2,49 10 20,41% 108.850 10,83% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
2,50-2,99 3 6,12% 17.105 1,70% 0 0,00% 0 0,00% 1 1,59% 10.000 0,59%
3,00 - 3,49 4 8,16% 19.410 1,93% 11 21,15% 317.846 25,67% 0 0,00% 0 0,00%
3,50 - 3,99 0 0,00% 0 0,00% 12 23,08% 504.551 40,76% 0 0,00% 0 0,00%
4,00 - 4,49 0 0,00% 0 0,00% 8 15,38% 184.044 14,86% 2 3,17% 195.905 11,65%
4,50 - 4,99 0 0,00% 0 0,00% 4 7,69% 60.621 4,90% 13 20,63% 500.486 29,76%
5,00 - 5,49 0 0,00% 0 0,00% 2 3,85% 24.037 1,94% 21 33,34% 403.095 23,97%
5,50 - 5,99 0 0,00% 0 0,00% 5 9,62% 68.940 5,57% 13 20,63% 457.849 27,22%
6,00 - 6,49 0 0,00% 0 0,00% 5 9,62% 39.008 3,15% 8 12,70% 71.954 4,28%
6,50 — 6,99 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 5 7,94% 42.498 2,53%
7,00 - 7,49 0 0,00% 0 0,00% 5 9,61% 38.946 3,15% 0 0,00% 0 0,00%
7,50 - 7,99 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
8,00 - 8,99 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Superior al 10,00 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Total 49 100,00% 1.004.860 100,00% 52 100,00% 1.237.993 100,00% 63 100,00% 1.681.787 100,00%
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d) Cantidades abonadas a los bonistas en cadaeulss dechas de pago vy tipos de
interés de los bonos al cierre del ejercicio

El importe total de la emision de bon@ss “Bonos”), esto es su saldo inicial, asciende
a MIL SEISCIENTOS OCHENTA Y UN MILLONES OCHOCIENTOBRIIL EUROS
(1.681.800.000) de valor nominal, constituida poREINTA Y TRES MIL
SEISCIENTOS TREINTA Y SEIS (33.636) Bonos de CINQUEA MIL EUROS
(50.000) de valor nominal cada uno agrupado erodiBcTramos:

(i) Tramo A, compuesto por VEINTISEIS MIL OCHOCIENKE CUARENTA
(26.840) Bonos de CINCUENTA MIL EUROS (50.000) daor nominal y efectivo
unitario, representados mediante anotaciones ertazyaor importe nominal y efectivo
total de MIL TRECIENTOS CUARENTA Y DOS MILLONES DEEUROS
(1.342.000.000).

(i) Tramo B, compuesto por DOS MIL CUATROCIENTOSNCO (2.405) Bonos de
CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de valor nominal y efo unitario,
representados mediante anotaciones en cuentanporte nominal y efectivo total de
CIENTOVEINTE MILLONES DOSCIENTOS CIENCUENTA MIL EURS
(120.250.000).

(iif) Tramo C, compuesto por MIL SETECIENTOS TREINTY TRES (1.736) Bonos
de CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de valor nominal efectivo unitario,
representados mediante anotaciones en cuentanporte nominal y efectivo total de
OCHENTA Y SEIS MILLONESOCHOCIENTOS MIL EUROS (86.80000).

(iv) Tramo D, compuesto por SETECIENTOS VEINTE (yBonos de CINCUENTA
MIL EUROS (50.000) de valor nominal y efectivo @mio, representados mediante
anotaciones en cuenta, por importe nhominal y efedintal de TREINTA Y SEIS
MILLONES DE EUROS (36.000.000).

(v) Tramo E, compuesto por MIL NOVECIENTOS TREINTA CINCO (1.935)
Bonos de CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de valor noaliy efectivo unitario,
representados mediante anotaciones en cuentanporte nominal y efectivo total de
NOVENTA Y SEIS MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA MIL BROS
(96.750.000).

Los Bonos del Tramo B se encuentran postergadad ssembolso de principal y el
pago de intereses respecto a los Bonos del Tramie Acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos. A su vez, los Bonos del Transe €ncuentran postergados en el
reembolso de principal y el pago de intereses ods@elos Bonos de los Tramos Ay B
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. vezsulos Bonos del Tramo D se
encuentran postergados en el reembolso de pringiphpago de intereses respecto a
los Bonos de los Tramos A, By C de acuerdo cddrden de Prelacion de Pagos. A su
vez, los Bonos del Tramo E se encuentran postesgaael reembolso de principal y el
pago de intereses respecto a los Bonos de los §ramB, C y D de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos.
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El detalle de los intereses abonados y de la  @maoidn del principal por cada
uno de los tramos de bonos existentes hasta et 8icembre de 2009 se resume
en el cuadro siguiente:

Cifras en miles de euros

SERIE A SERIE B SERIE C
ES0358891002 ES0358891010 ES0358891028
SALDO SALDO SALDO
PRINCIPAL PRINCIPAL PRINCIPAL
PENDIENTE PENDIENTE DE PENDIENTE DE
INTERESES| CAPITAL| DE PAGO INTERESE§ CAPITAL PAGO INTERESES CAPITAL PAGO
22/02/2008 0,00 0,00 1.342.000,0d 0,00 0,00 120.250,0 0,00 00 0, 86.800,00
16/06/2009 20.167,84 43.197,3] 1.298.802,43 1.862, 44 0,00 252000 1.357,97 0,00 86.800,00
15/09/2009 17.919,19 69.460,81 1.229.341,18 1.704,64 0,00 252000 1.241,43 0,00 86.800,00
15/12/2009 16.960,73 | 264.625,76 964.716,02 1.704,64 0,00 120.250,00 1.241,48 0,00 6.808,00
16/03/2009 9.337,37 78.400,94 886.315,04 1.209,4f 0,00 1200250 884,01 0,00 86.800,00
15/06/2009 4.816,97 38.414,21 847.900,89 699,11 0,00 120.250,( 515,61 0,00 86.800,00
14/09/2009 3.821,48 134.465,7@ 713.435,11 587,57 0,00 120.250,00 435,09 0,00 8@80
14/12/2009 2.304,75 26.806,74 686.628,4( 434,08 0,00 120.250,( 324,28 0,00 86.800,00
SERIE D SERIE E
ES0358891036 ES0358891044
SALDO SALDO
PRINCIPAL PRINCIPAL
PENDIENTE PENDIENTE DE
INTERESES CAPITAL DE PAGO INTERESES CAPITAL PAGO
22/02/2008 0,00 0,00 36.000,00 0,00 0,00 96.750,00
16/06/2008 579,87 0,00 36.000,00 1.826,87 0,00 96.750,00
15/09/2008 528,53 0,00 36.000,00 1.640,53 0,00 96.750,00
15/12/2008 528,53 0,00 36.000,00 1.640,53 0,00 96.750,00
16/03/2009 380,29 0,00 36.000,00 1.242,13 0,00 96.750,00
15/06/2009 227,50 0,00 36.000,00 831,51 0,00 96.750,00
14/09/2009 194,10 0,00 36.000,00 741,76 0,00 96.750,00
14/12/2009 148,15 0,00 36.000,00 618,25 0,00 96.750,00

Al 31 diciembre de 2009, no existen cantidadesatisfechas por intereses o principal a
los titulares de pasivo
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e) Calificacion crediticia de los Bonos emitidos pbfondo

El detalle de las calificaciones obtenidas porBosos emitidos por el fondo por cada
una de las series se muestra a continuacion:

h4

Denominacion A B Cc D E
ISIN ES0358891002 ES0358891010| ES03588910pR8ES0358891036| ES03588910
Calificacion - Fecha ultimo cambio calificacion créliticia 2009-10-01 2009-10-01 2009-10-01 2009-10-01 2009410
Calificacion - Agencia de calificacion crediticia
Moody’s Sl Sl Sl Sl Sl
Callificacion - Situacion actual Aal A3 Bal B2 Caa3
Calificacion -Situacion cierre anual anterior Aaa Aa3 Al Baa2 Ba3
Calificacion - Situacion inicial Aaa Aa3 Al Baa2 Ba3

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 d&ndo, los Unicos flujos generados y
aplicados durante el ejercicio 2009, son los ddogsade las cantidades percibidas
diariamente por el Fondo de los activos titulizadosde los pagos trimestrales

efectuados a los Bonistas por el pago de intengses su caso, por el reembolso del
principal de los Bonos conforme a las condiciongsl#ecidas para cada una de las

Series emitidas.

6. Escenario hipotético de flujos futuros de efeato de los pasivos emitidos por el

Fondo hasta su vencimiento, en base a la actualizawe, a la fecha de las cuentas

anuales, de los parametros utilizados en el momentte constitucion del Fondo, en

relacion con las tasas de morosidad, fallidos, amiiwacion anticipada respecto a

los activos titulizados

El detalle de los flujos futuros de los pasivostatos por el fondo teniendo en cuenta
diferentes tasas de amortizacion anticipada, setmaua continuacion:
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Tasa de amortizacidon anticipada 0%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 1,420 Vida Media (afios) 2,956 Vida Media (afios) 3,517
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
686.628,40 0,00 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/03/2010f 611.124,86 75.503,53 14/03/2010| 120.250,00 0,00 14/03/2010 86.800,00 0,00
14/06/2010f 545.175,52 65.949,34 14/06/2010| 120.250,00 0,00 14/06/2010 86.800,00 0,00
14/09/2010f 398.394,02 146.781,50 14/09/2010| 120.250,00 0,00 14/09/2010 86.800,00 0,00
14/12/2010| 378.504,68 19.889,34 14/12/2010{ 120.250,00 0,00 14/12/2010 86.800,00 0,00
14/03/2011| 331.205,35 47.299,33 14/03/2011| 120.250,00 0,00 14/03/2011 86.800,00 0,00
14/06/2011| 315.316,00 15.889,34 14/06/2011| 120.250,00 0,00 14/06/2011 86.800,00 0,00
14/09/2011| 248.606,86 66.709,15 14/09/2011| 120.250,00 0,00 14/09/2011 86.800,00 0,00
14/12/2011| 232.717,51 15.889,34 14/12/2011| 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012| 194.034,50 38.683,01 14/03/2012| 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 61.163,47 132.871,03 14/06/2012| 120.250,00 0,00 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 24.539,74 36.623,73 14/09/2012| 120.250,00 0,00 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 0,00 24.539,74 14/12/2012 0,00 120.250,00 14/12/2012 74.429,41 12.370,59
14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 56.387,69 18.041,73
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 41.049,27 15.338,42
14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 23.001,81 18.047,46
14/12/2013 0,00 0,00 14/12/2013 0,00 0,00 14/12/2013 0,00 23.001,81
Totales 686.628,40 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
Vida Media (afios) 3,956 Vida Media (afios) 3,956
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/03/2010 36.000,00 0,00 14/03/2010 96.750,00 0,00
14/06/2010 36.000,00 0,00 14/06/2010 96.750,00 0,00
14/09/2010 36.000,00 0,00 14/09/2010 96.750,00 0,00
14/12/2010 36.000,00 0,00 14/12/2010 96.750,00 0,00
14/03/2011 36.000,00 0,00 14/03/2011 96.750,00 0,00
14/06/2011 36.000,00 0,00 14/06/2011 96.750,00 0,00
14/09/2011 36.000,00 0,00 14/09/2011 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 36.000,00 0,00 14/06/2013 96.750,00 0,00
14/09/2013 36.000,00 0,00 14/09/2013 96.750,00 0,00
14/12/2013 0,00 36.000,00 14/12/2013 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00
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Tasa de amortizacidon anticipada 5%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 1,257 Vida Media (afios) 2,901 Vida Media (afios) 3,170
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
686.628,40 0,00 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/03/2010| 599.041,67 87.586,72 14/03/2010{ 120.250,00 0,00 14/03/2010 86.800,00 0,00
14/06/2010| 522.194,81 76.846,86 14/06/2010{ 120.250,00 0,00 14/06/2010 86.800,00 0,00
14/09/2010| 368.449,95 153.744,87 14/09/2010{ 120.250,00 0,00 14/09/2010 86.800,00 0,00
14/12/2010| 340.514,27 27.935,68 14/12/2010{ 120.250,00 0,00 14/12/2010 86.800,00 0,00
14/03/2011| 287.212,62 53.301,65 14/03/2011| 120.250,00 0,00 14/03/2011 86.800,00 0,00
14/06/2011| 264.527,36 22.685,26 14/06/2011| 120.250,00 0,00 14/06/2011 86.800,00 0,00
14/09/2011| 195.435,83 69.091,53 14/09/2011| 120.250,00 0,00 14/09/2011 86.800,00 0,00
14/12/2011| 174.291,87 21.143,96 14/12/2011| 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012| 133.130,32 41.161,55 14/03/2012| 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 9.506,67 123.623,65 14/06/2012| 120.250,00 0,00 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 0,00 9.506,67 14/09/2012 93.484,91 26.765,09 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 0,00 0,00 14/12/2012 0,00 93.484,91 14/12/2012 41.342,32 45.457,68
14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 24.005,75 17.336,57
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 9.333,95 14.671,80
14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 9.333,95
Totales 686.628,40 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
Vida Media (afios) 3,707 Vida Media (afios) 3,707
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/03/2010 36.000,00 0,00 14/03/2010 96.750,00 0,00
14/06/2010 36.000,00 0,00 14/06/2010 96.750,00 0,00
14/09/2010 36.000,00 0,00 14/09/2010 96.750,00 0,00
14/12/2010 36.000,00 0,00 14/12/2010 96.750,00 0,00
14/03/2011 36.000,00 0,00 14/03/2011 96.750,00 0,00
14/06/2011 36.000,00 0,00 14/06/2011 96.750,00 0,00
14/09/2011 36.000,00 0,00 14/09/2011 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 36.000,00 0,00 14/06/2013 96.750,00 0,00
14/09/2013 0,00 36.000,00 14/09/2013 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00
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Tasa de amortizacion anticipada 10%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 1,127 Vida Media (afios) 2,732 Vida Media (afios) 2,994
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
686.628,40 0,00 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/03/2010| 586.958,48 99.669,91 14/03/2010{ 120.250,00 0,00 14/03/2010 86.800,00 0,00
14/06/2010| 499.516,19 87.442,30 14/06/2010{ 120.250,00 0,00 14/06/2010 86.800,00 0,00
14/09/2010| 339.324,81 160.191,37 14/09/2010| 120.250,00 0,00 14/09/2010 86.800,00 0,00
14/12/2010| 304.048,86 35.275,95 14/12/2010| 120.250,00 0,00 14/12/2010 86.800,00 0,00
14/03/2011| 245.556,12 58.492,74 14/03/2011| 120.250,00 0,00 14/03/2011 86.800,00 0,00
14/06/2011| 217.061,04 28.495,08 14/06/2011| 120.250,00 0,00 14/06/2011 86.800,00 0,00
14/09/2011| 146.435,47 70.625,57 14/09/2011| 120.250,00 0,00 14/09/2011 86.800,00 0,00
14/12/2011| 121.149,28 25.286,19 14/12/2011| 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012 78.480,81 42.668,47 14/03/2012| 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 0,00 78.480,81 14/06/2012 84.163,99 36.086,01 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 0,00 0,00 14/09/2012 48.830,11 35.333,88 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 0,00 0,00 14/12/2012 0,00 48.830,11 14/12/2012 13.153,10 73.646,90
14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 0,00 13.153,10
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00
Totales 686.628,40 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
Vida Media (afios) 3,432 Vida Media (afios) 3,455
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/03/2010 36.000,00 0,00 14/03/2010 96.750,00 0,00
14/06/2010 36.000,00 0,00 14/06/2010 96.750,00 0,00
14/09/2010 36.000,00 0,00 14/09/2010 96.750,00 0,00
14/12/2010 36.000,00 0,00 14/12/2010 96.750,00 0,00
14/03/2011 36.000,00 0,00 14/03/2011 96.750,00 0,00
14/06/2011 36.000,00 0,00 14/06/2011 96.750,00 0,00
14/09/2011 36.000,00 0,00 14/09/2011 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 32.799,89 3.200,11 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 0,00 32.799,89 14/06/2013 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00
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Tasa de amortizacion anticipada 15%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 1,009 Vida Media (afios) 2,568 Vida Media (afios) 2,956
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
686.628,40 0,00 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/03/2010| 574.875,29 111.753,10 14/03/2010{ 120.250,00 0,00 14/03/2010 86.800,00 0,00
14/06/2010| 477.139,64 97.735,66 14/06/2010{ 120.250,00 0,00 14/06/2010 86.800,00 0,00
14/09/2010| 311.007,29 166.132,35 14/09/2010| 120.250,00 0,00 14/09/2010 86.800,00 0,00
14/12/2010| 269.067,16 41.940,14 14/12/2010| 120.250,00 0,00 14/12/2010 86.800,00 0,00
14/03/2011| 206.141,61 62.925,55 14/03/2011| 120.250,00 0,00 14/03/2011 86.800,00 0,00
14/06/2011| 172.740,95 33.400,66 14/06/2011| 120.250,00 0,00 14/06/2011 86.800,00 0,00
14/09/2011| 101.329,65 71.411,30 14/09/2011| 120.250,00 0,00 14/09/2011 86.800,00 0,00
14/12/2011 72.875,02 28.454,63 14/12/2011| 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012 29.516,69 43.358,33 14/03/2012| 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 0,00 29.516,69 14/06/2012 43.994,66 76.255,34 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 0,00 0,00 14/09/2012 10.039,74 33.954,91 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 0,00 0,00 14/12/2012 0,00 10.039,74 14/12/2012 0,00 86.800,00
Totales 686.628,40 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
Vida Media (afios) 3,199 Vida Media (afios) 3,455
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/03/2010 36.000,00 0,00 14/03/2010 96.750,00 0,00
14/06/2010 36.000,00 0,00 14/06/2010 96.750,00 0,00
14/09/2010 36.000,00 0,00 14/09/2010 96.750,00 0,00
14/12/2010 36.000,00 0,00 14/12/2010 96.750,00 0,00
14/03/2011 36.000,00 0,00 14/03/2011 96.750,00 0,00
14/06/2011 36.000,00 0,00 14/06/2011 96.750,00 0,00
14/09/2011 36.000,00 0,00 14/09/2011 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 25.195,09 10.804,91 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 10.002,85 15.192,24 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 0,00 10.002,85 14/06/2013 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00
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Tasa de amortizacidon anticipada 4,25%

Cifras en miles de euros

Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
686.628,40 0,00 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/03/2010 600.854,15 85.774,24 14/03/2010 120.250,00 0,00 14/03/2010 86.800,00 0,00
14/06/2010 525.622,66 75.231,49 14/06/2010 120.250,00 0,00 14/06/2010 86.800,00 0,00
14/09/2010 372.889,07 152.733,59 14/09/2010 120.250,00 0,00 14/09/2010 86.800,00 0,00
14/12/2010 346.114,59 26.774,48 14/12/2010 120.250,00 0,00 14/12/2010 86.800,00 0,00
14/03/2011 293.660,26 52.454,33 14/03/2011 120.250,00 0,00 14/03/2011 86.800,00 0,00
14/06/2011 271.929,47 21.730,80 14/06/2011 120.250,00 0,00 14/06/2011 86.800,00 0,00
14/09/2011 203.138,66 68.790,81 14/09/2011 120.250,00 0,00 14/09/2011 86.800,00 0,00
14/12/2011 182.708,41 20.430,24 14/12/2011 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012 141.852,69 40.855,73 14/03/2012 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 16.852,12 125.000,57 14/06/2012 120.250,00 0,00 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 0,00 16.852,12 14/09/2012 100.736,33 19.513,67 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 0,00 0,00 14/12/2012 0,00 100.736,33 14/12/2012 45.975,69 40.824,31
14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 28.512,82 17.462,86
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 28.512,82
Totales 686.628,40 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/03/2010 36.000,00 0,00 14/03/2010 96.750,00 0,00
14/06/2010 36.000,00 0,00 14/06/2010 96.750,00 0,00
14/09/2010 36.000,00 0,00 14/09/2010 96.750,00 0,00
14/12/2010 36.000,00 0,00 14/12/2010 96.750,00 0,00
14/03/2011 36.000,00 0,00 14/03/2011 96.750,00 0,00
14/06/2011 36.000,00 0,00 14/06/2011 96.750,00 0,00
14/09/2011 36.000,00 0,00 14/09/2011 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 0,00 36.000,00 14/06/2013 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00

7. Otra informacion de los activos y pasivos

La totalidad de las participaciones y bonos se @mtcan denominadas en euros.
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MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACI® DE ACTIVOS

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESON

Reunidos los Administradores de Ahorro y Titulizexi Sociedad Gestora de MADRID
ACTIVOS CORPORATIVOS |, F.T.A,, en fecha 26 de nmade 2010, y en cumplimiento
de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Camidiacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estadasiéros publicos y estados reservados de
informacion estadistica de los Fondos de Tituldagci del articulo 37 del Cdédigo de
Comercio y demas normativa aplicable, procedenradlar las cuentas anuales y el informe
de gestion del ejercicio anual el 31 de diciemlae@d09 de dicho Fondo, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que precedste escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2009 y cuenta deda ¢ ganancias, estado de flujos de
efectivo y estado de ingresos y gastos reconoaldbsjercicio anual terminado en dicha
fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales del ejercicio 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



