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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT ICO-FTVPO Caja Murcia, Fondo de Titulizacién 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 periodo comprendido entre el 29 de junio de
2009 y el 31 de diciembre de 2009, cuya formulacidn es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante
la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

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, situindose éste por debajo del minimo requerido al 31 de
diciembre de 2009, segiin se indica en la Nota 6 de la Memoria integrante de las cuentas anuales.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 29 de junio de 2009 y el 31 de diciembre de
2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
AyT ICO-FTVPO Caja Murcia, 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 periodo comprendido
entre el 29 de junio de 2009 y el 31 de diciembre de 2009 y contienen la informacion necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados
en la normativa espafiola que resultan de aplicacion.

El informe de gestion adjunto del periodo comprendido entre el 29 de junio de 2009 y el 31 de diciembre de 2009
contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la
situacion del Fondo, la evolucidn 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 gestién concuerda con la de
las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 29 de junio de 2009 y el 31 de diciembre de 2009. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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1. CUENTAS ANUALES DEL PERIODO COMPRENDIDO
ENTRE EL 29 DE JUNIO DE 2009 (FECHA DE CONSTITUCION DEL FONDO)
Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 DE
AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS



1.1. BALANCE, CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS, ESTADO DE
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Y ESTADO DE FLUJOS DEEFECTIVO
DEL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 29 DE JUNIO Y EL 3 1 DE
DICIEMBRE DE 2009



AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

Balance al 31 de diciembre 2009

Nota Miles de euros

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 130.358
I. Activos financieros a largo plazo 5 130.358

1. Valores representativos de deuda -

2. Derechos de crédito 130.004
Certificados de Transmisién Hipotecaria 129.477
Activos dudosos 580
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (53)
Intereses y gastos devengados no vencidos -

3. Derivados -
Derivados de cobertura -
Derivados de negociacion -

4. Otros activos financieros 7.1 354
Garantias financieras 354

1. Activos por impuesto diferido -
Ill. Otros activos no corrientes -
B) ACTIVO CORRIENTE 17.094
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta -
V. Activos financieros a corto plazo 5 5.421

1. Deudores y otras cuentas a cobrar -

2. Valores representativos de deuda -

3. Derechos de crédito 5.421
Certificados de Transmisién Hipotecaria 4.565
Intereses y gastos devengados no vencidos 856

4. Derivados -
Derivados de cobertura -
Derivados de negociacién -

5. Otros activos financieros -

VI. Ajustes por periodificaciones 6 2
Otros 2
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 11.671

1. Tesoreria 11.671

2. Otros activos liquidos equivalentes -

147.452

TOTAL ACTIVO

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el An@adjuntos forman parte integrante de este balance



AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

Balance al 31 de diciembre 2009

Nota Miles de euros

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

XI. Gastos de constitucion en transicion

TOTAL PASIVO

147.198

147.198

7.1 134.308
116.308

18.000

7.2 10.605
10.605

9 2.285
2.285

2.539

2.523

7.1 1.851
1.570

281
7.2 306
232
(95)
169
9 366
366

N~Nooo

(6)
8
(2.285)

9 (2.285)

147.452

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el Anaadjuntos forman parte integrante de este balance



AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondientereldp comprendido entre el 29 de junio y el 31 de
diciembre de 2009

Nota Miles de euros

1. Intereses y rendimientos asimilados 1.688

Derechos de crédito 5 3.150

Otros activos financieros 6y9 (1.462)

2. Intereses y cargas asimilados (1.188)

Obligaciones y otros valores negociables 7.1 (1.013)

Deudas con entidades de crédito 7.2 (169)

Otros pasivos financieros 7.1 (6)

A) MARGEN DE INTERESES o0
3. Resultado de operaciones financieras (neto) -
4. Diferencias de cambio (neto) -
5. Otros ingresos de explotacion -

6. Otros gastos de explotacion (548)

Servicios exteriores (24)

Servicios de profesionales independientes -

Otros servicios (24)
Tributos -

Otros gastos de gestion corriente (524)

Comision de sociedad gestora 8 (20)

Comision administrador 8 ©)

Comision del agente financiero 8 1)
Comision variable — resultados realizados 8 -

Otros gastos 3-e (496)

7. Deterioro de activos financieros (neto) 5 (53)

Deterioro neto de derechos de crédito (-) (53)
8. Dotaciones a provisiones (neto) -
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos m@ntes en venta -

10. Repercusion de pérdidas (ganancias) 8 101
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -

11. Impuesto sobre beneficios .

RESULTADO DEL PERIODO -

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el Aneadjuntos forman parte integrante de esta cudata
pérdidas y ganancias.



AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente abgercomprendido entre el 29 de junio y el 31 aéednbre
de 2009

Miles de euros

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 8y
1. Flujo de caja neto por intereses de las opetasio 867
Intereses cobrados de los activos titulizados 2.807
Intereses pagados por valores de titulizacion (731)
Intereses cobrados/pagados netos por operacierdeyigados (1.102)
Intereses cobrados de inversiones financieras 4
Intereses pagados de préstamos y créditos emeesidle crédito (111)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) -

2. Comisiones y gastos por servicios financieragmgdas por el Fondo (521)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (13)
Comisiones pagadas por administracion de losamést 5)
Comisiones pagadas al agente financiero Q)
Comisiones variables pagadas -

Otras comisiones (502)

3. Otros flujos de caja provenientes de operacideesondo (427)

Recuperaciones de fallidos y otros activos addjpsri -
Pagos de Provisiones -

Otros (427)

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES IN VERSION/ FINANCIACION _1rs2

4. Flujos de caja netos por emision de bonos diezition de activos -
Cobros por emision de valores de titulizacion -
Pagos por emision de valores de titulizacion (@segiento colocacion) -

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

6. Flujos de caja netos por amortizaciones 1.046
Cobros por amortizacién de derechos de crédito 135.878
Cobros por amortizacién de otros activos titulzad -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (134.832)

7. Otros flujos provenientes de operaciones detiéon 10.706
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiside créditos 10.708
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos 2)

Cobros derechos de crédito pendientes ingreso -
Administraciones publicas - Pasivo -
Otros deudores y acreedores -
Cobros por amortizacién o venta de inversioneanfireras -

Cobros de Subvenciones -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQU IVALENTES _1uen

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. -
Efectivo o equivalentes al final del periodo. 11.671

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el Adedjuntos forman parte integrante de este esdadtujos
de efectivo.



AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

Estado de Ingresos y Gastos reconocidos correggrardil periodo comprendido entre el 29 de jured 31 de

diciembre de 2009

Miles de euros

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

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasiva periodo

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

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

2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivel periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturasmtables

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

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivel periodo
Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingres/ganancias

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

(3.751)
(3.751)

1.466

2.285

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria y el Anleadjuntos forman parte integrante de este estido

ingresos y gastos reconocidos.



1.2. MEMORIA DEL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 29 DE JUNIO Y EL
31 DE DICIEMBRE DE 2009



AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

Memoria correspondiente al periodo comprendidoeegit?9 de junio y el 31 de diciembre
de 2009

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

AyT ICO-FTVPO Caja Murcia, Fondo de Titulizacion Aetivos (en adelante el Fondo), se

constituyé mediante escritura publica el 29 dequié 2009, agrupando inicialmente un

importe total de Certificados de Transmision Hipatéa de 138.000 miles de euros (véase
Nota 5).

Con fecha 25 de junio de 2009 la Comision Naciatel Mercado de Valores verificd y
registré el folleto informativo de constitucion dendo y de emision de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengmsientereses de los Bonos, fue el 1 de
julio de 2009.

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

b) Duracién del Fondo

La actividad del Fondo se inicio el dia 29 de jude 2009 y finalizara el 28 de enero de
2033, salvo que con anterioridad se hubiera prdoealia 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 0, en su caspreea que se va a producir;

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

(iv) cuando la Sociedad Gestora fuera declaradigaidacion, 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%) 8aldo Vivo de los Activos en la Fecha
de Constitucion;

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

-6-



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

() cuando todos los Certificados de TransmisionHijgoteca y/o todos los Bonos hayan
sido integramente amortizados;

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

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

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora 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 eiefg general de prelacion de pagos
establecidos en su escritura de constitucion deinmi

d) Gestién del Fondo

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

Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de FondesTdulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisioniégera anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,02% anual sobre el saido de los activos titulizados en la fecha
de determinacién anterior a la fecha de pago esocuras 11 miles de euros anuales.

e) Normativa legal

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



f) Régimen de tributacion

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

g) Fondo de Reserva

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

» Elvalor inicial del Fondo de Reserva fue de 9.66les de euros (igual al 7,00% del saldo
del principal pendiente de pago de los Bonos éeclaa de constitucion).

» 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 14% del saldo de principal pendiente de pagdod Bonos de Titulizacion en la
correspondiente fecha de pago.

- 4.830 miles de euros.

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 ®évlos Activos en morosidad con
noventa (90) dias de retraso o0 mas en el pago pertes vencidos, fuera superior al
0,80% del Saldo Vivo de los Activos que no tengaodnsideracion de Activos Fallidos;

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

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva &a#r 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 goéstamos con garantia hipotecaria

concedidos por Caja de Ahorros de Murcia (en atielda “Entidad Cedente”) para financiar

a particulares, residentes en Espafia en el morderntconcesiéon del préstamo hipotecario,

la adquisicion de viviendas que tengan la consail@nade viviendas protegidas segun las

distintas modalidades recogidas en la legislaciglicable a viviendas protegidas, tanto
-8-



directamente como a través de subrogaciones pticylares de financiaciones concedidas a
promotores, que son objeto de titulizacion medidateemision de los Certificados de

Transmisién Hipotecaria. Los préstamos hipotecagoe son objeto de titulizacion no

cumplen con alguno de los requisitos indicadosa€®elccion Il de la Ley 2/1981, modificada
por la Ley 41/2007, y en el Capitulo Il del RealcEo 716/2009, no siendo, por tanto,
elegibles para ser objeto de Participaciones Hoaoi@s, por lo que se ceden al Fondo
mediante Certificados de Transmisién Hipotecari@, aduerdo con la Ley 41/2007. La

Entidad Cedente devenga una comision variable dirtaata igual a la diferencia entre los
ingresos y gastos anuales del Fondo. En el cagoaldicho margen de intermediacion fuese
negativo, se repercutiria de acuerdo a lo indiead@ 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 flijeféelctivo y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.015.820 S.05.03, S.05.04 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del es$ad®, adjuntos en el Anexo I. Las cuentas
anuales han sido obtenidas de los registros castalel Fondo presentandose de acuerdo con
principios contables y normas de valoracion coudi@nien la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comision Nacional del Mercado de \&dpde forma que muestran la imagen
fiel de la situacion financiera del Fondo al 31ditdembre de 2009 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que sedearerado durante el periodo comprendido
entre el 29 de junio y el 31 de diciembre de 2009.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del degnsu duracion esta sujeta al
comportamiento de cada préstamo hipotecario paatici en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto los Certificados danBmision Hipotecaria como los Bonos de
Titulizacion de Activos instrumentos con calendarinciertos de amortizacion, se indica
Unicamente el cuadro de vencimientos tedricos de Qertificados de Transmision
Hipotecaria bajo la hipdtesis de inexistencia derdizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales del periodo comprendido eh8 de junio y el 31 de diciembre de
2009 son formuladas por el Consejo de Administradi@ la Sociedad Gestora y se
someterdn a la aprobacion de la Junta General demistas de la misma, estimandose que
seran aprobadas sin cambios significativos.

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 Fdasiocddministradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimasonasunciones que afectan a la aplicacion
de las politicas contables y a los saldos de Ids/as¢ pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisionsdgrésentes cuentas anuales.



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

Las estimaciones mas significativas utilizadasagoréparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

» Las pérdidas por deterioro de activos financi¢véase Nota 3-m).
» El valor razonable de la permuta financiera deregses o Swap (véase Nota 3-).
» Cancelacion anticipada.

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

c) Agrupacion de partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no gpeohadido a la agrupacién de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y gargneséado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos reconocidos.

d) Elementos recogidos en varias partidas

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

e) 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 @lbgo, haya dejado de aplicarse.

Adicionalmente, no se han aplicado principios colesno obligatorios.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLI CADAS
Las cuentas anuales han sido formuladas siguiesgl@rincipios y normas de valoracion

contenidas en la Circular 2/2009, de 25 de maredadComision Nacional del Mercado de
Valores.
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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 continuar4d en un futuro prewvésitgor lo que la aplicaciéon de los

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

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

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

c) Corriente y no corriente

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

d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos” del actoe balance recogera el importe total de
los instrumentos de deuda y derechos de créditacugieten con algun importe vencido por
principal, intereses o0 gastos pactados contracardbncon mas de tres meses de antigliedad,
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.

Estos gastos se han registrado con cargo al epitfpafos gastos de explotacion — Otros
gastos de gestion corriente — Otros gastos” dadata de pérdidas y ganancias, ascendiendo
dicho importe a 496 miles de euros en el periodoprendido entre el 29 de junio y el 31 de
diciembre de 2009.

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

Valoracion inicial

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

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

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

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

Valoracién posterior

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

No obstante lo anterior, los activos financieros gencimiento no superior a un afo que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado 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, principalmextfeellos 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, strfprecio 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
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tasas del Organo Regulador, los costes de registios folletos de emision y los costes
derivados de la admisién a negociacion de los galemitidos, entre otros.

No obstante lo sefialado en el parrafo anteriordé@stos con vencimiento no superior a
un afo 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.

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categegisaloraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran erelaade 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 8), comerzauud 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 ghdilbalance en los correspondientes
epigrafes especificos de “Correcciones de valorgqarcusion de pérdidas”.

En el calculo del valor actual de los flujos decéf® 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 ec@nulados.

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta
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En esta categoria se incluyen, en su caso, logoactecibidos por el Fondo para la
satisfaccion, total o parcial, de activos finanoseque representan derechos de cobro frente a
terceros, con independencia del modo de adquiprdpiedad.

La 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@ves 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 naecaas en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las ganancias de un activo no corramteenta, por incrementos posteriores de
valor razonable (menos los costes de venta), aameantvalor 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 emitidoeyabs préstamos mantenidos con entidades
de crédito, que aun no han sido pagados, calculddoacuerdo con el tipo de interés
efectivo.
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j) Ajustes por periodificacion

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

k) Impuesto sobre Sociedades

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

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

sobre Sociedades en el 30%.

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

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

Dado que en el periodo comprendido entre el 2%die ly el 31 de diciembre de 2009 se han
equilibrado los ingresos y los gastos del Fondoprazede liquidar cuota alguna por el
Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 10).

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

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

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

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

de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo dahbe, 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 revegsifiin la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente de publicacidon en la fecheaiedee del ejercicio, y de acuerdo con la

forma en que racionalmente se prevea recuperagar phactivo o el pasivo.
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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
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, @rel#a de pérdidas y ganancias de manera
simétrica a los resultados obtenidos por los elémsezubiertos.

El Fondo utiliza, en su caso, derivados financietegociados de forma bilateral con la
contraparte al margen de mercados organizadosvades OTC").

Mediante esta operacion 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 flu@eféctivo de una o varias partidas cubiertas.

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

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

e Cobertura de los flujos de efectivo: cubre laasigion a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto adoca activos o pasivos reconocidos o0 a
una transacciéon prevista altamente probable, seergpe 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 cobertudasifiujos de efectivo. La parte de la
ganancia o la pérdida del instrumento de coberqua 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 dédimicomo de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectivida] guo 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 eanpros razonables a lo largo de la vida

de las operaciones, cumpliendo asi las previsiastablecidas en el momento de la

contratacion.

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

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

m)Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros deh&o es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias oweiste una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De fornmaégiica se reconocera en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contd& constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenfg@didas 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 Sociedastdba estima que el Fondo obtendra durante
la vida del instrumento. En su estimacion se camard toda la informacion relevante que
esté disponible en la fecha de formulacion de $tad®s financieros y que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujiesefectivo contractuales.

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

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

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

El descuento de los flujos de efectivo no es neimesaalizarlo 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
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En el célculo de las pérdidas por deterioro de wpa de activos financieros se podran

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

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

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

* Operaciones sin garantia real

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

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

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

porcentaje de cobertura de estas operaciones langmrte vencido mas antiguo que

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

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

» Operaciones con garantia real

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

» Operaciones con garantia real sobre viviendas nexas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instnio®ede deuda que cuenten con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadag,ceso a los arrendamientos financieros
sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivagses o inferior al 80% del valor de
tasacion de las viviendas, sera el 2%. Transcugiticks 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 afios 25

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

No obstante lo anterior, el porcentaje de cobeduaplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por @eegin 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 aplicara el apargaterior y justificara en las notas
explicativas la ausencia de dicha informacion.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas,ilserdran las coberturas por riesgo de
crédito 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 adquisicién sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomara comoaebea este Uultimo valor.

Otras operaciones con garantia real

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

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

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

continuacion, distinguiendo segun el deudor seseumaresa 0 empresario u otro tipo:

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

Hasta 6 meses 45 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mas de 24 meses 100 100

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

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

Si finalmente el fondo adquiere las viviendas, iber&ran las coberturas por riesgo de

crédito previamente constituidas, siempre que $or \de adquisicion menos los costes
estimados de venta (que seran, al menos, del 308ickle valor) sea superior al importe
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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 disezarciales 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 gque cuenten con garantias piigiasaparciales sobre participaciones
en instituciones financieras monetarias o valoepsasentativos de deuda emitidos por
las Administraciones Publicas o entidades de aréxdih 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 pignoraticcagaloradas 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 deberd 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 actualizaciébn empleados.

El importe estimado de las pérdidas incurridas geierioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se iesteifi utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los actitsando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, 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 réwedg| 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
pérdida por deterioro que, en su caso, se deba&aeagor transcurso del tiempo como
consecuencia de utilizar en su calculo el valouacte los flujos de efectivo futuros
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estimados. En todo caso, este importe se reconooaTa una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 3ldi#embre de 2009, el Fondo no tenia
elementos de activo y de pasivo expresados en ra@xhnjera.

0) Compensacion de saldos

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

p) Estado de flujo de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizarsigsientes expresiones:

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

- Actividades de explotacion: son aquellas que ctuysn la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras 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 swaes no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes, asi como aquellas actividades quedupem cambios en el tamafio y
composiciéon de los activos y pasivos que no forrpante de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujosefietivo, 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 maaeé Fondo considera efectivo o
equivalentes de efectivo al saldo mantenido en tesegorrientes y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se eneurdistrado en el epigrafe “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes” del activo lalnce.

g) Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso:
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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 ddaesomisién 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 comisiéon 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 8).

4. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

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

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

Riesgo de mercado

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

* Riesgo de tipo de interés

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

En el caso del Fondo, este riesgo radica en elohéelgue parte de los derechos de crédito
adquiridos (Certificados de Transmision de Hipofesaencuentran sujetos a tipos de interés
y a periodos de revision y liquidacion diferentespo de interés aplicable a los bonos (véase

Nota 7). Con la finalidad de cubrir el riesgo meneido, se suscribié un “Contrato de Swap”
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con la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahowmémsé Nota 9), que cubre el riesgo de
interés antes aludido en los siguientes términos:

a) Cantidad a pagar por el Fondo: sera, en cadadpede liquidacién, la suma de los
intereses ordinarios devengados (excluyendo losrasés de demora), vencidos e
ingresados al Fondo durante el periodo de liquimacjue vence de los activos,
disminuida en el importe de los intereses corrigos, en su caso, hubiere pagado el
Fondo durante el mismo periodo de liquidacion.

b) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartdea el resultado de la suma de: (i) el
resultado de aplicar, en cada fecha de determimasidipo de interés Euribor mas el
margen medio de los Bonos mas un margen de 0,10#wparte nominal del periodo de
liquidacién en curso por el numero de dias delogeride liquidacion y dividido por 360 y
(i) en caso de ser sustituido el Administrador,Camision de Administracion de los
activos correspondientes a cada fecha de pago.

El Importe Nominal significa, en cada Periodo dguidglacion, el saldo vivo de los activos en
la Fecha de Determinacion inmediatamente anterilar @tual que no se encuentren con
retrasos en el pago de los importes vencidos perd@®0 dias en la Fecha de Determinacion
en curso.

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compehsamntractual, las partes tendran
derecho a exigirse en cada Fecha de Pago el sstida® 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.

* Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

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

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

mecanismos minimizadores del riesgo como son efi¢-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 fonliggidos, como consecuencia del posible
desfase entre los ingresos procedentes de loshdsréde crédito titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos.

En la Nota 5 de la Memoria se presentan los veecitos estimados de los activos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2009.

Riesgo de crédito
-23-



El riesgo de crédito nace de la posible pérdidasada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contraparteBa®do asi como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de la cartera titulizadaFdeldo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvdfriaelacion con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispdeanecanismos minimizadores como son los
Fondos de Reserva y las dotaciones conforme aierper de impago y calendarios.

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

El siguiente cuadro muestra las principales expms#s al riesgo de crédito al 31 de
diciembre de 20009:

Miles de euros

Derechos de crédito 135.425
Tesoreria 11.671
Total Riesgo ﬂ

La distribucion de los Derechos de Crédito (Cedifios de Transmision Hipotecaria), sin
considerar los intereses devengados (incluidoddaactivos dudosos que ascienden a 2 miles
de euros) y las correcciones de valor por deteriar®1 de diciembre de 2009 por zonas
geograficas (donde radica el emisor) presentayelesite detalle:

Miles de euros

Andalucia 920
Castilla La Mancha 16.347
Murcia 78.513
Comunidad Valenciana 39.670
Total 134.620

5. ACTIVOS FINANCIEROS

A 31 de diciembre de 2009 este capitulo esta darsiinicamente por Derechos de Crédito
(Certificados de Transmision de Hipoteca), a largorto plazo.

El importe de la emision inicial de los Derechos G@&dito el 29 de junio de 2009, la
composicion al 31 de diciembre de 2009 del impgrémdiente de amortizacion, sin
considerar los activos dudosos, y su movimientamterel periodo comprendido entre ambas
fechas, es el siguiente:
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Derechos de Crédito Miles de euros

Caja de Ahorros de Murcia

Valor de emisién 138.000
Amortizacién (3.958)
Saldo al 31.12.09 134.042

Al 31 de diciembre de 2009 existian Derechos dedi@réclasificados como “Activos
dudosos” por importe de 580 miles de euros. Estgmites han sido considerados por la
Sociedad Gestora como “Activos no corrientes” alcdaocer la fecha en la que estos seran
recuperados.

Los Certificados de Transmision de Hipoteca tielasrsiguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos earlaativa legal aplicable.

- Participan de la totalidad del principal de présbs hipotecarios que han servido de base
para la titulizacion.

- El interés que devengan es el del tipo de inteoésinal del préstamo hipotecario del que
representa cada participacion. El tipo medio adedh cartera de préstamos participados
durante el periodo comprendido entre el 29 de jyreb31 de diciembre de 2009 ha sido
del 3,70%, con un tipo maximo del 3,94% y un tipi@imo del 3,68%.

- La entidad emisora no asume responsabilidad alguor el impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza, directa o indirectameelebuen fin de las operaciones, ni
otorga garantias o avales ni se establecen paet@xdmpra de tales participaciones.

En el supuesto de que algun emisor acordara laficedon del tipo de interés de algun
préstamo hipotecario, seguiran correspondiendo aad® la totalidad de los intereses
ordinarios devengados por éste. Adicionalmente,dieho supuesto, el correspondiente
emisor se compromete a abonar al Fondo, respexdaapréstamo hipotecario cuyo tipo de
interés haya sido modificado, mientras permaneit@adnodificacion, y en cada fecha de
cobro, la diferencia (en caso de que ésta fuerativag entre (a) los intereses devengados por
el préstamo hipotecario desde la ultima fecha deocy (b) los intereses que hubiera
devengado el préstamo hipotecario en el mismo gedplicando al principal del mismo, en
la fecha de liquidacion, el tipo de interés quehigiera correspondido de no haberse
producido dicha modificacion.

El vencimiento contractual de todos los derechosrddito al 31 de diciembre de 2009, en
funcién del vencimiento final de las operacionassperior a 10 afios.

Al 31 de diciembre de 2009 la tasa de amortizacibticipada del conjunto de activos
financieros era del 3,57%.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jyn&l 31 de diciembre de 2009 se han
devengado intereses de Derechos de Crédito porienge 3.150 miles de euros, de los que
850 miles de euros se encuentran pendientes de,cedtando registrados en el epigrafe
“Activos financieros a corto plazo - Derechos dédao — Intereses y gastos no vencidos” del
activo del balance a 31 de diciembre de 2009.
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El movimiento experimentado por las cuentas caorast por pérdidas por deterioro de la
cartera de derechos de crédito dudosos durantgietlp comprendido entre el 29 de junio y
el 31 de diciembre de 2009, es el siguiente:

Miles de eurc
Saldo inicia
Dotacione con cargo a resultac (53)
Recuperacioni con abono a resultac -
Saldo fina (33

Al 31 de diciembre de 2009 esta correccion de vsdoencuentra registrada en el epigrafe
“Activos financieros a largo plazo — Derechos dédido — Correcciones de valor por
deterioro de activos” del activo del balance.

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del saldo de este epigrafe del activddmnce al 31 de diciembre de 2009 es el
siguiente:

Miles de eura

Tesoreri 11.67:
Otros activos liquidos equivalen -

11.67:

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activosuiips equivalentes — Tesoreria” que figura

en balance, al 31 de diciembre de 2009, correspahdaldo de una cuenta corriente (que
incluye el Fondo de Reserva), abierta a nombrd-detio en la Confederacion Espafiola de
Cajas de Ahorros. La cuenta corriente devenga teméis igual a la media aritmética de los

tipos medios interbancarios menos un margen déi%0,2.0s intereses devengados se
liquidaran trimestralmente. Los intereses devengguwr esta cuenta corriente, durante el
periodo comprendido entre el 29 de junio y el 3ldgembre de 2009, han ascendido a 4
miles de euros, que se incluyen en el epigrafefdses y rendimientos asimilados — Otros
activos financieros” de la cuenta de pérdidas yagaias. De este importe, al 31 de diciembre
de 2009 se encontraban pendientes de cobro 2 dalesiros que se encuentran registrados
en el epigrafe “Ajustes por periodificaciones —oStrdel 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 finangiey con la finalidad de mejorar el
rendimiento del Fondo, podria tener materializagbal Fondo de Reserva en adquisiciones
temporales de activos que figurarian registradasuecaso, en el epigrafe “Efectivo y otros
activos liquidos equivalentes — Otros activos tigeiequivalentes” del activo del balance.
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El importe del Fondo de Reserva asciende, al 3dicdembre de 2009, a 9.572 miles de
euros, siendo el importe minimo requerido 9.66@snde euros al 31 de diciembre de 2009.
La disminucion en el Fondo de Reserva al 31 degiibie de 2009 se debe a que en la fechas
de pago de 28 de octubre de 2009 se dispusier88 dales de euros de dicho Fondo, para
atender a las obligaciones de pago. En opinidosiddministradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, esta situacion sera regularizada dusdmjercicio 2010.

7. PASIVOS FINANCIEROS

7.1. Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacidfomelo, y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisiérBonos de Titulizacion de Activos
agrupados en tres tramos, que tienen las siguieatasteristicas:

Importe nominal de la Emision 138.000.000 euros
Numero de Bonos: Total 1.380
- Tramo A(G) 1.200
- Tramo B 110
- Tramo C 70
Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.@uros
Interés variable Bonos Tramo A(G) Euribor 3 mes€s36%
Bonos Tramo B Euribor 3 meses + 0,75%
Bonos Tramo C Euribor 3 meses + 1,00%
Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 28 de enero, ahidlyjattubre
Fecha de inicio del devengo de intereses 1 dealir009

Los Bonos del Tramo B se encuentran postergadespago de intereses y de reembolso del
principal respecto a los Bonos del Tramo A(G).

Los Bonos del Tramo C estan postergados en el gaguatereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo A(G) y los BonosTdaino B.

En la fecha de constitucion del Fondo (29 de jud@o2009) el Instituto de Crédito Oficial
(ICO) otorgd un aval que garantiza el cumplimied® las obligaciones econémicas del
Fondo relativas al pago de principal e intereselsi@onos del tramo A(G). El importe de
dicho aval asciende a un valor maximo de 120.00@snde euros, que sera destinado a
atender el pago puntual del importe nominal emitdddos Bonos del Tramo A(G) mas los
intereses correspondientes a dicho nominal.

La prestacion y el otorgamiento del Aval devengaroa comision Unica a favor del Estado
de 360 miles de euros correspondiente al resuliadaplicar el 0,30% al valor nominal de
los valores de renta fija avalados. Dicha comis@ifira imputando a resultados a medida que
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se vayan amortizando los Bonos de Titulizaciérinplorte imputado a resultados, durante el
periodo comprendido entre el 28 de junio y el 3tideembre de 2009, asciende a 6 miles de
euros y se encuentran registrados en el epigrateréises y cargas asimiladas — Otros
pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas yageias. El importe pendiente de imputar a
resultados asciende, al 31 de diciembre de 20@B4amiles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Activos financierosaggd plazo — Otros activos financieros —
Garantias financieras” del activos del balance”

La fecha de vencimiento final y de amortizacionirdé¥a de los Bonos de los tres tramos
sera el 28 de enero de 2033 o, si éste no fuett@dlif el siguiente dia habil, sin perjuicio de
gue la Sociedad Gestora, en representacion y pemta&udel Fondo, puede proceder a
amortizar anticipadamente la emision.

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

- Bonos tramo A(G): Su amortizacion se realizasadé@as 28 de enero, 28 de abril, 28 de
julio y 28 de octubre o siguiente dia habil.

- Bonos tramo B: Su amortizacion se realizara smsmas fechas de pago, excepto en el
supuesto de que en una fecha de pago el saldadeivos activos fallidos represente un
porcentaje superior al 15% del valor nominal dedlctsvos en la fecha de constitucién del
Fondo, no se hubiera producido la completa amaitinade los Bonos del tramo A(G) y
el reembolso de las cantidades debidas al ICOjpou@ones del aval.

- Bonos tramo C: Su amortizacion se realizara smmsmas fechas de pago, excepto en el
supuesto de que en una fecha de pago el saldadeivos activos fallidos represente un
porcentaje superior al 10% del valor nominal dedlctsvos en la fecha de constitucion del
Fondo, no se hubiera producido la completa amaitinade los Bonos del tramo A(G) y
el reembolso de las cantidades debidas al ICOjpou@ones del aval.

No obstante, en caso de que en una Fecha de Pagwong 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 conegmbe, 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 periodo comprendido entre el 29 de jyreb 31 de diciembre de 2009 ha sido el
siguiente:
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Miles de euros

Periodo comprendido entre el 29 de junio y el

31 de diciembre de 2009 Tramo A(G) TramoB TramoC  Total
Saldo inicial 120.000 11.000 7.000 138.000
Amortizaciones (2.122) - - (34.779)
Saldo final 117.878  11.000 7.000 135.878

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion & Aestando representados mediante
anotaciones en cuenta, y dados de alta en la SactiGestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (lbesac).

Al 31 de diciembre de 2009, el rating asignado lpsrAgencias de calificacion FITCH vy
S&P a los distintos tramos es el siguiente:

FITCH S&P
- Tramo A(G): AAA AAA
- Tramo B: AA AA+
- Tramo C: A- A

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jyngb 31 de diciembre de 2009 no se han
producido variaciones en las calificaciones deBlosos.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jyn&l 31 de diciembre de 2009 se han
devengado intereses de los Bonos de TitulizacioAdliwos por importe de 1.013 miles de
euros que se encuentran registrados en el epighatiereses y cargas asimilados —
Obligaciones y otros valores negociables” de lantau@le pérdidas y ganancias. De este
importe, 281 miles de euros se encontraban pemrdiet® pago a 31 de diciembre de 2009,
estando registrados en el epigrafe “Pasivos fieangia corto plazo - Obligaciones y otros
valores negociables - Intereses y gastos devengadesncidos” del pasivo del balance.

7.2. Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo (29 de jule®009) la Sociedad Gestora celebro, en
representacion y por cuenta del Fondo, un conttaté’réstamo Subordinado (“Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales”) con el cedgie,un importe total de 1.176 miles de

euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue lanfiracion de los gastos de constitucion
del Fondo y de la emisién de los Bonos, y la fi@rién de los intereses a favor del cedente
por aplazamiento de pago del precio de suscripd@nlos Activos hasta la fecha de

desembolso. La parte de dicho préstamo utilizadatighmente para el destino descrito
anteriormente, se amortizara en la medida que sanvamortizando los gastos de

constitucion, de acuerdo con la contabilidad deldeo La parte de principal no utilizada para
tal fin, podra ser amortizada en la primera feahgago.
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El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales deyeatesde la fecha de disposicién del
préstamo, intereses a un tipo de interés nominadlarariable fijado trimestralmente, que
sera el equivalente al tipo de interés de refeaepara los Bonos incrementado en 2,00%. La
liquidacion de dichos intereses coincidira conféafias de pago de los Bonos.

Por otro lado, en la fecha de constitucién del Bo(@B de junio de 2009) la Sociedad
Gestora celebrd, en representacion y por cuentaFdetlo, un contrato de Préstamo
Subordinado (“Préstamo Subordinado para Dotacidfraledo de Reserva”) con el cedente,
por un importe total de 9.660 miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue ladi@h 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 regaeaté Fondo de Reserva en la fecha de pago
en curso.

El Préstamo Subordinado para la dotacion del FaledBeserva devenga, desde la fecha de
disposicion del préstamo, intereses a un tipo deréa nominal anual variable fijado
trimestralmente, que sera el equivalente al tipoinderés de referencia para los Bonos
incrementado en 2,00%. Este interés se liquidaréada una de las fechas de pago de los
Bonos.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jynéd 31 de diciembre de 2009, no se ha
producido ningin movimiento en el importe de loéspmos y deudas con entidades de
credito.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jyn&l 31 de diciembre de 2009 se han
devengado intereses del Préstamo Subordinado pmortende 169 miles de euros que
figuran registrados en el epigrafe “Intereses gasmasimiladas — Deudas con entidades de
credito” de la cuenta de pérdidas y ganancias.ota@lidad de este importe se encontraba
pendiente de pago a 31 de diciembre de 2009, estagistrado en el epigrafe “Pasivos
financieros a corto plazo - Deudas con entidadesrél#ito — Intereses y gastos devengados
no vencidos” del pasivo del balance.

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

Asimismo, la Sociedad Gestora celebrd, en reprasémt y por cuenta del Fondo, un
contrato de Linea de Liquidez del Aval del ICO tarConfederacion Espafiola de Cajas de
Ahorros (en adelante, la Entidad Acreditante).

El importe de la Linea de Liquidez sera, en cadmemto, igual a la menor de las siguientes
cantidades:

- 12.000 miles de euros;

- El importe a que ascienda la suma de las siguieraesdades: a) el saldo de principal
pendiente de pago de los Bonos del tramo A(G); lpdb)ntereses de los Bonos del tramo
A(G) correspondientes al periodo de devengo dedsés en curso.
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La Sociedad Gestora, en representacion y por caehtBondo, podra disponer de la Linea
de Liquidez del Aval del ICO en cualquier momerdnando se hubiera solicitado en una
fecha de determinacion la ejecucion del Aval déD I£no se hubiera recibido del ICO en la
fecha de solicitud las cantidades correspondientes.

La Linea de Liquidez del Aval del ICO devengaraasof de la Entidad Acreditante un

interés igual al tipo de interés nominal aplicadble®s Bonos del tramo A(G) mas un margen
de 0,15% sobre las cantidades dispuestas, asi woanoomision de disponibilidad del 0,15%
calculada sobre la media de las no dispuestasiigliifle en las fechas de pago.

Al 31 de diciembre de 2009, no se habia dispuesimgorte alguno de la Linea de Liquidez
del Aval. Asimismo, durante el periodo comprendielatre el 29 de junio y el 31 de

diciembre de 2009, se ha devengado un gasto pasiéonte disponibilidad de la Linea de
Liquidez por importe de 9 miles de euros, que stuyen en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Servicios exteriores — Otros sergitte la cuenta de pérdidas y ganancias.

8. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicién de este epigrafe del pasivo delnbalal 31 de diciembre de 2009 es la
siguiente:

Miles de euros

Comision de Administracion de los Emisores 7

Comisién Sociedad Gestora 7

Comision Agente financiero

Comision Variable de los Emisores -

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas ( (6)
8

Otros

16

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:

Miles de euros

Comision variable — resultados realizados
Repercusion de otras pérdidas (ganancias) 101

101
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Comision de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,02% anual sobre la suelasdldo vivo de los Activos
Titulizados en la fecha de determinacion anterida cha de pago en curso, mas 11
miles de euros anuales.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jynil 31 de diciembre de 2009, la
comision devengada por este concepto ha ascend@orales de euros, que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de expttae Otros gastos de gestion corriente —
Comision de sociedad gestora” de la cuenta deqasdi ganancias.

Comisién de Administracion de las Entidades Enagiso

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

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jyniel 31 de diciembre de 2009, la
comision devengada por este concepto ha ascendidmikes de euros, que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de exptotae Otros gastos de gestion corriente —
Comision administrador” de la cuenta de pérdidganancias.

Comision Agente Financiero (Confederacion Espaidel Cajas de Ahorros).

Su célculo se realiza aplicando el 0,002% anualesebsaldo del principal pendiente de
pago de los Bonos en la fecha de pago anterior.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jynil 31 de diciembre de 2009, la

comision devengada por este concepto ha ascendilond euros, que se encuentra

registrada en el epigrafe “Otros gastos de exptitae Otros gastos de gestion corriente —
Comision del agente financiero” de la cuenta deigés y ganancias.

9. CONTRATOS DE SWAP

La Sociedad Gestora suscribid, por cuenta y ereseptacion del Fondo, un contrato de
Swap con la Confederacién Espafiola de Cajas derdgjogue 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 tipaosterés y a periodos de revision y
liquidacion diferentes al tipo de interés aplicadbles Bonos (véase Nota 5).

El movimiento que ha experimentado el valor raztmgbx - cupdén) del contrato swap
durante el periodo comprendido entre el 29 de jyniel 31 de diciembre de 2009 es el
siguiente:
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Miles de euros

Saldo al 29/06/2009

Traspasos a pérdidas y ganancias 1.466
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) pora@bn (3.751)
Saldo al 31/12/2009 (2.285)

Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo ha registratd@leepigrafe “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Cohattuflujos de efectivo” del balance un
importe de 2.285 miles de euros de pérdida correipotes a la valoracion del derivado, con
contrapartida en el epigrafe “Pasivos financierdargo plazo — Derivados — Derivados de
cobertura” del pasivo del balance.

El Fondo no ha registrado durante el periodo conthde entre el 29 de junio y el 31 de
diciembre de 2009 ningun saldo en la cuenta deigg&d/ ganancias como consecuencia de
ineficacias de las coberturas contables.

Durante el periodo comprendido entre el 29 de jyn&l 31 de diciembre de 2009 se han
devengado gastos financieros netos por estos tmmar importe de 1.466 miles de euros,
gue se incluyen en el epigrafe “Intereses y rerahtos asimilados — Otros activos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2009 existian gastos netesrdgdos no vencidos por estos contratos
por importe de 366 miles de euros, que se incleyeel epigrafe “Pasivos financieros a corto
plazo — Derivados — Derivados de cobertura” deivpadel balance.

10. SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del periodo comprendidoecelti29 de junio y el 31 de diciembre de
2009 es cero y coincide con la base del impuedicessociedades, todo ello de acuerdo con
el propio funcionamiento del Fondo que debe caréeefalor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existegabldn de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuestsaedades procedentes de activos
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 Bgindes 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 isfmegea los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinion deAiministradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales eimipsiestos abiertos a inspeccion
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11. OTRA INFORMACION

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

Los honorarios correspondientes a la auditoria @& duentas anuales del periodo
comprendido entre el 29 de junio y el 31 de diciemde 2009 han ascendido a 4 miles de
euros, unico servicio prestado por dicho auditag se incluyen en el epigrafe “Otros gastos
de explotacion — Servicios exteriores — Otros s@si de la cuenta de pérdidas y ganancias.

12. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2009 yahéstfecha de formulacion de estas
cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho quteafemodifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.
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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: AYT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, 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 9.572| 1010
2. Porcentaje que representa el Fondo de Reserva, u otras mejoras equivalentes, sobre el total de activos titulizados 0020 7,11| 1020
3. Exceso de spread (%) (1) 0040 2,55| 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 12.000| 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 86,75| 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 86,75| 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 DE
MURCIA

CECA

0

0

CECA

INSTITUTO DE
CREDITO OFICIAL
0
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2009 DE

AyT ICO — FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS



AYT ICO-FTVPO CAJA MURCIA

Informe de gestidon correspondiente al periodo cemgido entre el 29 de junio y el 31
de diciembre de 2009

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

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

De conformidad con el Real Decreto 926/1998 y la19/1992, el Fondo constituye un
patrimonio separado y cerrado, carente de perstagkljuridica, administrado y
representado por la Sociedad Gestora. EI Fondoregpmndera frente a sus acreedores
con su patrimonio.

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 establecidosleae 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 transcurridood4gtmeses desde que tuvo lugar el
evento determinante de la sustitucion y no se hal@acontrado una nueva sociedad
gestora dispuesta a encargarse de la gestion gsmyacion del Fondo, o en ese plazo
la CNMV no considerara idonea la propuesta, segui@@ a la liquidacion anticipada
del Fondo y a la amortizacion de los valores emdétidon cargo al mismo y de los
Préstamos Hipotecarios, de acuerdo con lo preeista Escritura de Constitucion y en
el Folleto Informativo.

c) Acciones de los bonistas

Los titulares de los Bonos y los restantes acresddel Fondo no dispondran de accion
alguna contra los Deudores de los Préstamos Hgmidscque hayan incumplido sus
obligaciones de pago de los mismos, siendo la S8adi€&estora, como representante
del Fondo titular de los Certificados de Transnmgi@ Hipoteca, quien ostentara 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 da: €Ristencia de morosidad o
amortizacién anticipada de los Certificados de 3m@sidn de Hipoteca, (i) del
incumplimiento de las contrapartes de las operasiaontratadas en nombre y por
cuenta del Fondo o (iii) por insuficiencia de lgge@mciones financieras de proteccion
para atender el servicio financiero de los Bonosadia Tramo.



Los titulares de los Bonos y los restantes acresddel Fondo no dispondran de mas
acciones contra la Entidad Cedente o contra lae8adi Gestora, respectivamente, que
las derivadas de los incumplimientos de sus resascfunciones y, por tanto, nunca
como consecuencia de la existencia de morosidagl anebrtizacion anticipada de los
Préstamos Hipotecarios. Dichas acciones deberaiveese en el juicio declarativo
ordinario que corresponda segun la cuantia delamacion.

d) Situacién concursal

Tanto la Entidad Cedente como la Sociedad Gestocaajquiera de los restantes
participantes en la operacion, pueden ser declarado concurso. El concurso de
cualquiera de los sujetos intervinientes podriatafea las relaciones contractuales con
el Fondo, de conformidad con lo dispuesto en [a222003 de 9 de julio, Concursal.

De conformidad con lo previsto en la Disposiciénoi@hal Quinta de la Ley 3/1994 y
el articulo 15 de la Ley 2/1981, tal y como hamsitbdificados por la Ley 41/2007, de
7 de diciembre, que modifica la Ley 2/1981 (lan,ocaso de concurso de la Entidad
Cedente, el negocio de emision y cesion de losficados de Transmision de Hipoteca
s6lo sera impugnable al amparo de lo previsto emtigulo 71 de la Ley 22/2003, de 9
de julio Concursal, por la administracion concursge tendrd que demostrar la
existencia de fraude, en los términos previstoslanrticulo 10 de la Ley 2/1981, tal y
como ha sido modificado por la Ley 41/2007, y ensezuencia, el Fondo gozara de
derecho absoluto de separacion, en los términoartielilo 80 de la Ley 22/2003, de 9
de julio, Concursal. Ademas, el Fondo, actuandeoagés de su Sociedad Gestora,
tendra derecho a obtener de la Entidad Cedentedéepor el concurso las cantidades
que resulten de los Activos desde la fecha dediadion de concurso, ya que dichas
cantidades se consideraran como propiedad del Fandavés de su Sociedad Gestora,
y, por lo tanto, deberan ser transmitidas a laeflad Gestora en representacion del
Fondo. Este derecho de separacion no se extemsméaariamente al dinero que dicha
Entidad Cedente hubiera recibido y mantuviera penta del Fondo con anterioridad a
esa fecha, ya que éste podria quedar afecto adakas del concurso, de conformidad
con la interpretacibn mayoritariamente seguida alticulo 80 de la vigente Ley
Concursal, dada la esencial fungibilidad del dinero

Sin perjuicio de lo anterior, no existe certezaredhs repercusiones practicas que, en
caso de concurso de los Deudores o de la Entidagn@® pueden tener algunos
preceptos de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Coratues relaciéon con determinados
aspectos de la operacion, pues ello dependerdaenngedida de la interpretacion que
de dichos preceptos lleven a cabo los jueces ynalles competentes. Tales aspectos
son, entre otros, los siguientes:

(@) Conforme a lo dispuesto en el articulo 61.2laddey 22/2003, de 9 de julio,
Concursal, la declaracion de concurso no afecta wigencia de los contratos con
obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiami@rgo de ambas partes.

(b) En relacion con lo anterior, segun el articdlo3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal, se tendran por no puestas las clausulasestablezcan la facultad de
resolucion o la extincion de los contratos pordia €ausa de la declaracion de concurso
de cualquiera de las partes.

(c) El articulo 56 de la Ley 22/2003, de 9 de juli@oncursal establece que los
acreedores con garantia real sobre bienes afectts actividad profesional o
empresarial o a una unidad productiva del concorsatin sujetos a una suspension de
ejecucion (hasta que se apruebe un convenio cuyerido no afecte a tales acreedores
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o transcurra un (1) afio desde la declaracion deucso sin haberse producido la
apertura de la liquidacion).

Los bonistas correran con el riesgo de que un Dese declarado en concurso y se
vea menoscabada su capacidad de devolver puntualdosnimportes adeudados en
virtud del Activo, y sin que ello impligue necesamiente la resolucién anticipada del
mismo.

En caso de concurso de la Sociedad Gestora, dseadeer sustituida por otra sociedad
gestora conforme a lo descrito en el apartadoahtgyior y en los articulos 18 y 19 del

Real Decreto 926/1998.
e) Incumplimiento de contratos por terceros

El Fondo ha suscrito diversos contratos con tescgrara la prestacion de ciertos
servicios en relacion con la emision de los Bolwdre ellos se incluyen el Contrato de
Administracion, el Contrato de Prestacion de S@sid-inancieros, el Contrato de
Linea de Liquidez del Aval del ICO, el Contrato Beéstamo Subordinado para
Dotacién del Fondo de Reserva, el Contrato de &réstSubordinado para Gastos
Iniciales y el Contrato de Swap.

Los titulares de los Bonos podrian verse perjudisaeh el caso de que cualquiera de
las referidas partes incumpliera las obligaciorsesradas en virtud de cualquiera de los
contratos anteriores.

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.

Actualmente el mercado secundario de titulizaci@ dkrechos de crédito esta
experimentando graves alteraciones ocasionadak peduccion de la demanda para
invertir en riesgos derivados de operaciones dmiimacion y titulizaciones de derechos
de crédito y por la exigencia de los inversoresudanayor rendimiento respecto de
dichas operaciones de financiacion vy titulizacionEsta crisis en los valores ha
afectado a operaciones de titulizacion y al mercaoindario de valores titulizados, en
general, que sufre una reduccion en su liquidézasdn que puede empeorar en el
futuro.

Ademas, en ningun caso el Fondo podra recompraBdo®s a los titulares de éstos,
aungue si podran ser amortizados anticipadamentsu eotalidad en el caso de la
liquidacion anticipada del Fondo, en los términsglglecidos en el apartado 4.4.3 del
Documento de Registro del Folleto Informativo.

b) Rentabilidad

La rentabilidad de los Bonos a su vencimiento déeen entre otros factores del
importe y fecha de pago del principal de los Geedos de Transmision de Hipoteca y
del precio satisfecho por los tenedores de los Bono




El cumplimiento por el Deudor de los términos pdotaen los Préstamos Hipotecarios
(por ejemplo la amortizacion del principal, pag®s idtereses) esta influida por una
variedad de factores geograficos, econdmicos yakaxcitales como la estacionalidad,
tipos de interés del mercado, la disponibilidad aliernativas de financiacion, la
propensiéon de los propietarios al cambio de vivéend situacion laboral y econémica
de los Deudores y el nivel general de la actividadnomica, que impiden su
previsibilidad.

El calculo de la tasa interna de rentabilidad, al®itla media y de la duracion de los
Bonos recogidas en el Folleto Informativo estatsyjentre otras, a hipétesis que se
recogen en el apartado 4.10 de la Nota de Valoeeslicho Folleto, de tasas de
amortizacién anticipada y de morosidad de los Bnés$ Hipotecarios que pueden no
cumplirse, asi como a los tipos de interés futdedsmercado, dado el caracter variable
del tipo de interés nominal de cada Tramo.

c) Intereses de demora

En ningln caso la existencia de retrasos en el gagatereses o en el reembolso del
principal a los titulares de los Bonos dara lugadtewengo de intereses de demora a su
favor.

d) Proteccion limitada

Las expectativas de cobro de los Certificados d@dmision de Hipoteca estan sujetas
a los riesgos de crédito, liquidez, tipo de inteyéstros que afectan a los Préstamos
Hipotecarios subyacentes a los mismos y, con @rgeneral, oscilaran en funcion de,
entre otras circunstancias, los tipos de interésnéecado, las condiciones econdmicas
generales, la situaciéon financiera de los Deudgresros factores similares. Aunque
existen mecanismos de mejora del crédito en relaid los Bonos (recogidos en el
apartado 3.4.2 del Modulo Adicional del Folletodmhativo), la mejora de crédito es
limitada. Si, por alcanzar los impagos de los Rmst Hipotecarios un nivel elevado,
la mejora de crédito en relacion con un Bono sajeed a cero (0), la Entidad Cedente
no estara obligada a cubrir dicha reduccion y Iadates de los Bonos afectados
soportaran directamente el riesgo de crédito ysatiesgos asociados con su inversion
en el Fondo. Sin perjuicio de ello, adicionalmemias mejoras de crédito recogidas en
el apartado 3.4.2 del Modulo Adicional del Follatéormativo, dicho riesgo de impago
esta cubierto para los Bonos del Tramo A(G) mediahtAval del ICO, que se recoge
en el apartado 3.4.2.2 del Médulo Adicional dellétol Informativo, asi como mediante
la Linea de Liquidez del Aval del ICO que se recegeel apartado 3.4.2.3 del Modulo
Adicional del Folleto Informativo.

e) Responsabilidad limitada

Los Bonos emitidos por el Fondo no representanobiigacion de la Sociedad Gestora
ni de la Entidad Cedente. El flujo de recursosaatilo para atender a las obligaciones a
las que den lugar los Bonos esta asegurado o ga@mt Unicamente en las
circunstancias especificas y hasta los limitesrilescen el presente Folleto. Con la
excepcion de estas garantias, incluyendo el Aval@® otorgado a los Bonos del
Tramo A(G) en los términos descritos en el apartadd.2 del Mdédulo Adicional del
Folleto Informativo, asi como la Linea de Liquiddel Aval del ICO descrita en el
apartado 3.4.2.3 del Moédulo Adicional del Folletaformativo, no existen otras
concedidas por entidad publica o privada algunauyendo la Entidad Cedente, la
Sociedad Gestora y cualquier empresa afiliada ticgeda por cualquiera de las
anteriores.



f) 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@nlas Préstamos Hipotecarios y a
hipotesis del TCAP que pueden no cumplirse.

a) No confirmacién de las calificaciones

La no confirmacion antes de la Fecha de Desemlo@das calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por las Entidades de Califinghabria constituido un supuesto
de resolucién de la constitucion del Fondo y dertasion de los Bonos.

h) Carécter estimatorio de determinadas informasion

Todas las informaciones contenidas en el preseaitetd; relativas a pagos de interés,
amortizaciones de principal, vidas medias y renelimais tienen un caracter meramente
indicativo, con una finalidad ilustrativa de larastura financiera de la emision, sin mas
valor que el orientativo.

i) Subordinacion de los Bonos

Los Bonos del Tramo B y los Bonos del Tramo C smeientran postergados en el pago
de intereses y reembolso del principal respects 8bnos del Tramo A(G).

A su vez, los Bonos del Tramo C se encuentran mastes en el pago de intereses y
reembolso respecto a los Bonos del Tramo B.

No obstante, no existe ninguna seguridad de qas esglas de subordinacion protejan
totalmente y en diferente medida a los titularedodeBonos del Tramo A(G) de los
Bonos del Tramo B y de los Bonos del Tramo C damgd de pérdida. Sin perjuicio de
ello, existen mecanismos de mejora de créditoleciém con los Bonos recogidos en el
apartado 3.4.2 del Modulo Adicional del Folletodmhativo, y, en cuanto a los Bonos
del Tramo A(G), el riesgo de impago esta cubiertmiante el Aval del ICO, que se
recoge en el apartado 3.4.2.2 del Médulo Adiciatedl Folleto Informativo, asi como
mediante la Linea de Liquidez del Aval del ICO gegecoge en el apartado 3.4.2.3 del
Mdédulo Adicional del citado Folleto.

Las reglas de subordinacion entre los distintosndsase establecen en el Orden de
Prelacion de Pagos y en el Orden de Prelacion gesRie Liquidacion del Fondo en el
Modulo Adicional.

j) Diferimiento de intereses

En el Folleto Informativo y el resto de documendaccomplementaria relativa a los
Bonos se prevé el diferimiento del pago de intereleelos Bonos del Tramo B y de los
Bonos del Tramo C en el caso de que se den lamsbancias previstas en el Modulo
Adicional del citado Folleto Informativo.

Los intereses de los Bonos del Tramo A(G) no esidjetos a estas reglas de
diferimiento.

k) Riesgo de precio

La Entidad Cedente, en su calidad de Entidad Shiecai se comprometio a suscribir
integramente los Bonos de los Tramos A(G), By C.

La Entidad Cedente, en su calidad de Entidad Siecai, declaré que una vez suscritos
los Bonos de los Tramos A(G), B y C su intencioa etilizarlos como activos de
garantia en operaciones de crédito del Eurosistema.
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Igualmente, la Entidad Cedente, en su calidad d&l&h Suscriptora, declaré que la
suscripciéon por su parte de los Bonos de cualduimo no suponia limitacion alguna
para cualquier otro uso de los mismos o su evestegéenacion.

Dado que los Bonos de los Tramos A(G), B y C hdo suscritos integramente por la
Entidad Cedente y, en consecuencia, su precio t# segeto a contraste mediante
transaccion en mercado, no se puede afirmar queoladiciones econdmicas de los
Bonos correspondan a las que podrian haber esigeiates en el mercado secundario
en la Fecha de Constitucion del Fondo. Dicha cenaa@ion sobre la valoracion de los
Bonos se realiza a los efectos de informar a tesgcegn particular a inversores o
tomadores de los Bonos en concepto de garantiap esnel caso del Banco Central
Europeo.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS SUBYACENTES
a) Riesgo de impago de los Certificados de Tranémae Hipoteca

Los titulares de los Bonos con cargo al Fondo coo@n el riesgo de impago de los
Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo medaemision de Certificados de
Transmision de Hipoteca.

En consecuencia, la Entidad Cedente no asume 1Esgibdad alguna por el impago de
los Deudores, ya sea del principal, de los intasresde cualquier otra cantidad que los
mismos pudieran adeudar en virtud de los Préstatiymstecarios. Tampoco asumen
responsabilidad alguna de garantizar directa oreotimente el buen fin de la
operaciéon, ni otorgan garantias o avales, ni iecuen pactos de recompra de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, salvoeespa los que no se ajusten en la
Fecha de Constitucion del Fondo a las condicioneargcteristicas contenidas en el
apartado 2.2.8 del Mddulo Adicional del Folletodmhativo y en la Escritura de
Constitucion, en cuyo caso se estara a lo prewst@l apartado 2.2.9 del Mddulo
Adiciona de dicho Folleto.

No existen garantias especiales sobre los Ceddga@ue se agrupan en el Fondo ni
sobre los Bonos que se emiten con cargo a su aetweepto los compromisos que se
recogen en el apartado 2.2.9 del Médulo AdiciomsiFalleto, relativos a la sustitucion
de los Préstamos Hipotecarios que no se ajuster] eromento de constitucion del
Fondo, a las declaraciones contenidas en el apa@d8 del Modulo Adicional del
citado Folleto.

Ninguna de las anteriores garantias de la Entidate@e deberd entenderse como una
garantia de pago en defecto de los Deudores.

b) Riesgo de amortizacion anticipada de los Ceatifos de Transmision de Hipoteca

Los Certificados agrupados en el Fondo seran aradds anticipadamente cuando los
deudores reembolsen anticipadamente la parte giéalcpendiente de vencimiento de

los Préstamos Hipotecarios, o en caso de ser sadmolp Entidad Cedente en los
correspondientes Préstamos Hipotecarios por otidaginfinanciera habilitada al efecto

o en virtud de cualquier otra causa que produzoasho efecto.

El riesgo de que se produzca una amortizacionipatia de los Certificados en los
términos indicados en el parrafo anterior se trsm@aa los titulares de los Bonos
periodicamente, en cada Fecha de Pago, mediangantatizacion parcial de los
mismos, de acuerdo con lo previsto en el aparta@@ 4) de la Nota de Valores del
Folleto Informativo y en la Escritura de Constitirci



c) Riesgo de célculos en base a hipétesis

Las tasas de amortizacion anticipada y morosidedgidas en el apartado 4.10 de la
Nota de Valores del Folleto Informativo estan basaen la informacion historica de
préstamos hipotecarios de la Entidad Cedente deateza analoga a la Cartera de
Préstamos Hipotecarios Titulizable, por lo que elto supone que dichas hipétesis
puedan cambiar en el futuro.

En relacion con lo anterior y con respecto a lasagade morosidad recogidas en el
apartado 4.10 de la Nota de Valores del Folletorin&tivo, se aprecia un incremento
de la morosidad, situdndose a 31 de marzo de 208D183%.

d) Riesgo de concentracion por Deudor

El conjunto formado por los diez (10) Deudores p@yores importes supuso a 2 de
junio de 2009 el 0,72% de la totalidad de la Cartde Préstamos Hipotecarios
Titulizables, es decir, un importe de un millénnteicho mil trescientos setenta y siete
euros con ochenta y seis céntimos de euro ( 1.0288), que suponen el 10,71% del
valor del Fondo de Reserva. Dado este nivel de esdracion, una situacion de

cualquier indole que tenga un efecto negativo saigthsobre estos diez (10) Deudores
pudiera afectar a los pagos de los Activos queatdap la emision de Bonos.

e) Riesqgo de concentracion geoqgrafica

El 58,17% del saldo vivo de los Préstamos Hipotesantegrantes de la Cartera de
Préstamos Titulizables seleccionada con fecha jirde de 2009 fueron concedidos a
Deudores domiciliados en la Comunidad Auténoma decM y suponen un saldo de
principal pendiente de pago de ochenta y tres nalocuatrocientos veintinueve mil
seiscientos quince euros con ocho céntimos de(€u88.429.615,08). Dado este nivel
de concentracion, una situacion de cualquier indple tenga un efecto negativo
sustancial sobre la Comunidad Autébnoma de Murcdigra afectar a los pagos de los
Certificados que respaldan la emision de los Bonos.

El 29,80% del saldo vivo de los Préstamos Hipotesantegrantes de la Cartera de
Préstamos Titulizables seleccionada con fecha jarde de 2009 fueron concedidos a
Deudores domiciliados en la Comunidad Auténoma dentia y suponen un saldo de
principal pendiente de pago de cuarenta y dos n@ficsetecientos cuarenta y dos mil
ochocientos treinta y ocho euros con setenta g si@ttimos de euro (€ 42.742.838,77).

Dado este nivel de concentracion, una situaciocudéyuier indole que tenga un efecto
negativo sustancial sobre la Comunidad Autonom&aencia pudiera afectar a los
pagos de los Certificados que respaldan la emdedns Bonos.

f) Riesgo de fecha de formalizacion de los Préssadipotecarios

Los préstamos hipotecarios que integran la Cartbga Préstamos Hipotecarios
Titulizables y que fueron formalizados durantedées 2006 y 2007 suponen un saldo
de principal pendiente de pago de noventa y siédten®s trescientos treinta y tres mil
quinientos seis euros con noventa y siete céntaeasuro (97.333.506,97), es decir, el
67,86% del saldo vivo del total de préstamos higaries que integran la Cartera de
Préstamos Hipotecarios Titulizables.



g) Riesqgo de concentracién por LTV

Aun cuando el Ratio del saldo vivo del principabo el precio maximo de venta
autorizado de la finca hipotecada medio ponderadtosl préstamos hipotecarios que
integran la Cartera de Préstamos HipotecariosiZatles es del 67,76%, el 58,13% del
saldo vivo de los préstamos hipotecarios tiene atioRdel saldo vivo del principal
sobre el precio maximo de venta autorizado dentzafhipotecada actual entre el 70% y
el 80%.

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

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hastdeicha de formulacion de las 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.

Fondo de Reserva

Como mecanismo de garantia ante posibles pérdalidas a Préstamos Hipotecarios
impagados y con la finalidad de permitir los paga®alizar por el Fondo de acuerdo
con el Orden de Prelacion de Pagos descrito epagtaalo 3.4.6 del Médulo Adicional
del Folleto Informativo, se constituyé un deposim la Cuenta de Tesoreria
denominado fondo de reserva (en adelante, el “Fdadeeserva”).

El valor del Fondo de Reserva es igual al 7,00%Saddlo de Principal Pendiente de
Pago de los Bonos en la Fecha de Constitucidongeis ds de NUEVE MILLONES
SIESCIENTOS SESENTA MIL EUROS (€ 9.660.000). Laadodn inicial del Fondo
de Reserva se realiz6 con cargo al Préstamo Subdalipara Dotacién del Fondo de
Reserva. Posteriormente, en cada Fecha de Pagosdeliotado hasta alcanzar la
Cantidad Requerida del Fondo de Reserva, tal y ceste término se define a
continuacion, con cargo a los Fondos Disponiblessalierdo con el Orden de Prelacion
de Pagos.

La “Cantidad Requerida del Fondo de Reserva” sardnénor de las cantidades
siguientes:

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

(i) El 14,00% del Saldo de Principal Pendiente deyd® de los Bonos en la
correspondiente Fecha de Pago;

(i) CUATRO MILLONES OCHOCIENTOS TREINTA MIL EURO$ 4.830.000).

La minoracion del Fondo de Reserva debera coincidivr una Fecha de Pago. No
podran realizarse minoraciones del Fondo de Red&st@a que su importe alcance al
menos el 14,00% del Saldo de Principal Pendientd’@go de los Bonos tras la
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correspondiente Fecha de Pago y siempre que, ercést, después de esa minoracion
su importe siga siendo igual a la Cantidad Reqaeated 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 gbera correspondido en la
anterior Fecha de Pago, cuando en una determirexdtea llle Pago concurra cualquiera
de las circunstancias siguientes:

(a) Que el importe a que ascienda la suma del Saldode los Activos en morosidad
con mas de noventa (90) dias de retraso en el gmgoportes vencidos (lo#ttivos
Morosos”), fuera superior al cero con ochenta por cieni®0d) del Saldo Vivo de los
Activos que no tengan la consideracion de Activaliidos en cualquier momento;

(b) Que el Fondo de Reserva no se vaya a dota lea€tantidad Requerida del Fondo
de Reserva;

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

En ningun caso, el Nivel Minimo del Fondo de Reagivuede ser inferior a CUATRO
MILLONES OCHOCIENTOS TREINTA MIL EUROS (€ 4.830.000

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

Contrato de Préstamo Subordinado para DotacioRatelo de Reserva

La Sociedad Gestora celebrd, en representaciém gysmta del Fondo, con la Entidad
Cedente (en tal concepto, l&Ertidad Prestamistd) un contrato de préstamo
subordinado (€1Contrato de Préstamo Subordinado para la Dotaciérdel Fondo de
Reserva) destinado por la Sociedad Gestora a la dotaci@rnal del Fondo de Reserva
(el “Préstamo Subordinado para la Dotacion del Fondo deeserva”).

El importe total del Préstamo Subordinado para @étadel Fondo de Reserva es el
7,00% del Saldo de Principal Pendiente de PagoodeBlonos en la Fecha de
Constitucion del Fondo, es decir, NUEVE MILLONESISEIENTOS SESENTA MIL
EUROS (€ 9.660.000).

La entrega del importe del Préstamo Subordinada patacion del Fondo de Reserva
se realiz6 en una unica disposicion antes de les (i0:00) horas del Dia Habil
siguiente a la Fecha de Constitucion (en adeldaté)Fecha de disposicion del
Préstamo para la Dotacion del Fondo de ReserW)avalor ese mismo dia, mediante su
ingreso en la Cuenta de Tesoreria.

El principal del Préstamo Subordinado para Dotadgn-ondo de Reserva devenga un
tipo de interés anual variable trimestralmente ligli&ipo de interés de referencia de los
Bonos incrementado en doscientos (200) puntos dm§k;00%). Dicho tipo de interés
se liquida en cada una de las Fechas de Paga;afcsdara tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada Periodo de Deveegintereses y (i) un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias.



La totalidad de las cantidades que deban abonalseEmtidad Cedente, tanto en
concepto de intereses devengados como en conceptmndrtizacion de principal,
devengados por el Préstamo Subordinado para DotdelbFondo de Reserva, estan
sujetas al Orden de Prelacion de Pagos establecidel apartado 3.4.6 del Folleto
Informativo, y en consecuencia, sélo son abonada&atidad Cedente en una concreta
Fecha de Pago, en el supuesto de que los Fondosribies del Fondo en dicha Fecha
de Pago sean suficientes para atender las obligecidel Fondo enumeradas en los
apartados 1° a 14° del mencionado apartado en dosqurefiere a los intereses
devengados del Préstamo Subordinado para DotaeloRahdo de Reserva y en los
apartados 1° a 17° para el caso del principal dt&#mo Subordinado para Dotacion
del Fondo de Reserva.

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

principal, no hayan sido entregadas a la Entida$tBmista por insuficiencia de los

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

Pagos establecido (se abonaran con preferencia ealstidades que corresponderia
abonar en relacion con el Préstamo Subordinadopatecion del Fondo de Reserva en
dicha Fecha de Pago).

Las cantidades debidas a la Entidad Prestamistated de intereses devengados y la
amortizacion del principal del Préstamo Subordingdoa Dotacion del Fondo de
Reserva, y no entregadas en virtud de lo previgiriarmente, no devengaran intereses
de demora a favor de la Entidad Prestamista.

El Préstamo Subordinado para Dotacién del Fond@eterva habria quedado resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Entidade€atiécacion no hubieran
confirmado antes de la Fecha de Desembolso, corale§, las calificaciones asignadas
con caracter provisional a cada uno de los Trared3amhos.

La amortizacién del Préstamo Subordinado para Dotadel Fondo de Reserva se
efectuara en la Fecha de Vencimiento Final o, eraso, 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.

Aval del ICO

Con fecha 3 de noviembre de 2008 la Sociedad Gest@rsuscrito con el ICO un
Convenio de Colaboracion y Compromiso de Aval.

Asimismo, con fecha 22 de septiembre de 2008, tal&h Cedente ha suscrito con el
ICO un Convenio de Colaboracion y Compromiso del Ava el objeto de precisar los
requisitos que deben reunir los activos susceptiidecesion al Fondo.

En virtud de los referidos Convenios de ColaboragidCompromiso de Aval, el ICO
ha otorgado un aval al Fondo en la Fecha de Coaistit en virtud del cual el ICO
garantizd con renuncia al beneficio de excusioabdstido en el articulo 1830 del
Cadigo Civil, el pago de las obligaciones econémiesigibles al Fondo, derivadas de
los Bonos del Tramo A(G) que se emiten por un irgpoominal de CIENTO VEINTE
MILLONES DE EUROS (120.000.000).
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El Aval del ICO tiene las siguientes caracteristica

(a) El Aval del ICO cubrira exclusivamente aqueliantidades impagadas de principal
e intereses de los Bonos del Tramo A(G).

(b) ElI Aval del ICO permanecera en vigor y con pkerefectos hasta el total
cumplimiento de las obligaciones de pago de pralcg intereses de los Bonos del
Tramo A(G). En todo caso, el Aval del ICO vencesa techa 28 de enero de 2036 (es
decir, en la Fecha de Vencimiento Legal), o, el ciesno ser Dia Habil, el primer Dia
Habil inmediatamente siguiente.

(c) La efectividad del Aval del ICO quedara congdicda a:

(i) que los Bonos del Tramo A(G) estén admitidosotizacion en un mercado
secundario organizado en un plazo no superior flumes desde la Fecha de
Desembolso;

(i) la confirmacion como finales por las Entidadde Calificacion de las
calificaciones asignadas con caracter provisionah@da uno de los Tramos de
Bonos; v,

(i) que se efectue el pago de la Comision dellAleh ICO.

Asimismo, la efectividad del Aval del ICO estabaxdizionada a la entrega al
ICO de la siguiente documentacion:

() copia del presente Folleto registrado en la GNM
(ii) copia autorizada de la Escritura de Constdnailel Fondo;

(iii) certificacion de la Entidad Cedente en la g@emanifieste que los Préstamos
Hipotecarios rednen los requisitos previstos e€ahvenio de Colaboracion y
Compromiso de Aval suscrito el 22 de septiembre@@8 entre el ICO vy la
Entidad Cedente;

(iv) copia de las cartas de las Entidades de Catifon en la que se comuniquen
las calificaciones provisionales (y definitivas urez emitidas) asignadas a cada
uno de los Tramos de Bonos;

(v) comunicacion indicando el Codigo de IdentifiéacFiscal (CIF) asignado al
Fondo;

(vi) copia autorizada del acta notarial del desdsthade la suscripcion de los
Bonos otorgada por la Sociedad Gestora; vy,

(vii) certificacion de la Sociedad Gestora en lae qoonste la cantidad
correspondiente al importe efectivamente avaladcEatidad Cedente.

(d) La prestacion y otorgamiento del Aval del IC&vengaran una comision Unica de
trescientos sesenta mil euros (360.000), correspotedal resultado de aplicar el 0,30%
a la suma del valor nominal de los Bonos del Tra(®) avalados (la Comision del
Aval del ICO , de acuerdo con lo previsto en lauSida 6.5 del Convenio de
Colaboracion y Compromiso de Aval suscrito el 2Zeégtiembre de 2008 entre el ICO
y la Entidad Cedente.

La Comision del Aval del ICO se liquidé por una wemstituido el Fondo, y se pago en
el plazo de quince (15) Dias contados a partir sigliente al de la Fecha de
Constitucion del Fondo, estando condicionada latefdad del Aval del ICO al pago
de la referida Comision del Aval del ICO.
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(e) La Sociedad Gestora debera comunicar al IC€ada Fecha de Pago de los Bonos
del Tramo A(G), el Saldo de Principal Pendient®ego de los Bonos del Tramo A(G),
y, al final de cada ejercicio, ademas del citadd&éde Principal Pendiente de Pago de
los Bonos del Tramo A(G), una estimacion de la @diganciera de los Bonos del
Tramo A(G) para el ejercicio siguiente.

El Aval del ICO podréa ser objeto de ejecucion @rain limite en cuanto al nimero de
ejecuciones.

El Aval del ICO se ejecutara por la Sociedad Geserr nombre y representacion del
Fondo en los siguientes supuestos y por los impajte se determinan en cada uno de
ellos:

(a) En cualquier Fecha de Pago o en la Fecha deidento Final o, en su caso, en la

fecha de liquidacion anticipada del Fondo, en la lps Fondos Disponibles no fueran

suficientes para abonar los intereses correspaedi@nlos Bonos del Tramo A(G), una

vez realizados los pagos segun lo previsto en @ééOde Prelacion de Pagos o, en su
caso, en el Orden de Prelacién de Pagos de Liqaitac

En este caso, la ejecucion del Aval del ICO setefeé por un importe igual a la
diferencia entre el importe de los intereses elagile los Bonos del Tramo A(G) vy el
importe aplicado a su pago de los Fondos Dispaniblela fecha que corresponda de
acuerdo con lo previsto en el parrafo anterior.

(b) En cualquier Fecha de Pago o en la Fecha deiviemto Final o, en su caso, en la
fecha de liquidacién anticipada del Fondo, en la kps Fondos Disponibles no fueran
suficientes para proceder a la amortizacion deBlosos del Tramo A(G), una vez
realizados los pagos segun lo previsto en el OdéeRrelacion de Pagos o, en su caso,
en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

En este caso, la ejecucion del Aval del ICO setefeé por un importe igual a la
diferencia entre el importe que correspondiera sravrdel principal de los Bonos del
Tramo A(G) y el importe de los Fondos DisponiblédscBvamente aplicado a su
amortizacion en la fecha que corresponda de acumwdolo previsto en el parrafo
anterior.

Cada ejecucion del Aval del ICO se llevara a calediante requerimiento escrito de la
Sociedad Gestora al ICO, en el que declare la cmmotia de las situaciones descritas
en los apartados anteriores de ausencia de Fondperiibles para efectuar los pagos
de principal y/o intereses de los Bonos del Tran(@®@)Ajue correspondan, indicando los
importes reclamados, en su caso, por cada unsa®miceptos.

El desembolso de las cantidades requeridas erdwuigucada ejecucioén del Aval del

ICO sera realizado previa comprobacion del ICO lglazo maximo de noventa (90)

dias naturales, contados a partir de la fechaapc#n del requerimiento escrito de la
Sociedad Gestora, mediante su abono en la Cueftesteeria.

Con el fin de poder abonar a los titulares de loed® del Tramo A(G) las cantidades
debidas en la Fecha de Pago correspondiente, ladadcGestora ha contratado con la
CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS la Linda Liquidez del
Aval del ICO, cuyas caracteristicas se indicanlepartado 3.4.2.3 siguiente.
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Una vez obtenido el importe solicitado al ICO eecagion del Aval del ICO, pero en
todo caso, a los noventa (90) dias naturales dasdksposicion, siempre que hubiera
recibido los fondos correspondientes a la ejecudéhAval del ICO, la Sociedad
Gestora devolvera a la CONFEDERACION ESPANOLA DEJBS DE AHORROS
las cantidades dispuestas bajo la Linea de LiquideAval del ICO.

Las cantidades abonadas por el ICO en virtud del Alel ICO constituiran una
obligacion del Fondo a favor del ICO. El reintegmlos importes dispuestos con cargo
al Aval del ICO, tanto si hubieren sido dispuegtasa el pago de intereses como para el
reembolso de principal de los Bonos del Tramo Ag&eg)realizara en cada una de las
siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolsg ftptale hard con cargo,
respectivamente, a los Fondos Disponibles y a losdés Disponibles para
Amortizacion, ocupando los lugares establecidosl €@rden de Prelacion de Pagos y el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

En caso de que, conforme a lo establecido en sépte apartado, el Fondo, ademas de
reintegrar el importe dispuesto con cargo al Aval CO, requiriese una nueva
disposicion del Aval de ICO para el pago de inteses reembolso de principal de los
Bonos del Tramo A(G), la Sociedad Gestora calcwaaplicara el importe neto que,
segun el caso, deba solicitar o reintegrar al ICO.

Prevalencia del Aval del ICO

El Aval del ICO se rige, en primer término, pordispuesto en el documento de Aval
del ICO, y en lo que no estuviera previsto en elma, por lo dispuesto en el derecho
privado espafiol.

Los términos y condiciones anteriormente descitgsie se recogen en el documento
de Aval del ICO, prevaleceran frente a lo dispuestcualquier otro documento en el
supuesto de existir discrepancia o contradicciddideo documento con respecto a lo
recogido en el documento de Aval del ICO.

Contrato de Linea de Liguidez del Aval del ICO

La Sociedad Gestora celebr6, en representaciénrycpenta del Fondo, con la
CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROBENtidad Acreditante
un contrato de linea de crédito.

El importe de la Linea de Liquidez del Aval del IG€r4, en cada momento, igual a la
menor de las siguientes cantidades:

() DOCE MILLONES DE EUROS ( 12.000.000).
(ii) El importe a que ascienda la suma de las siges cantidades:
(a) el Saldo de Principal Pendiente de Pago dBdo®s del Tramo A(G); v,

(b) el importe al que asciendan los intereses quesgpondan ser abonados por el
Fondo a los tenedores de los Bonos del Tramo A{B)gtotalidad del Periodo
de Devengo de Intereses en curso.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuktkondo, podra disponer de la
Linea de Liquidez del Aval del ICO en cualquier neorto, cuando se hubiera solicitado
en una Fecha de Determinacién la ejecuciéon del A&BICO y no se hubieran recibido
del ICO en la fecha de solicitud las cantidadesespondientes.
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Las cantidades dispuestas con cargo a la Lineaqd@lez del Aval del ICO tienen que

ser depositadas en la Cuenta de Tesoreria y sea@plj sin sujecion al Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo, en primer lugar @h@lule los intereses de los Bonos
del Tramo A(G) y, posteriormente, al abono delggal de los citados Bonos.

La Linea de Liquidez del Aval del ICO devenga aofadle la Entidad Acreditante un
interés igual al Tipo de Interés Nominal de los &odel Tramo A(G) mas un margen
de quince (15) puntos basicos (0,15%) sobre laSdeal®es dispuestas que hayan sido
atendidas por ella al amparo de la misma, asi aamaccomision de disponibilidad del
0,15% calculada sobre la media de las no dispugsigsidable en las Fechas de Pago,
es decir, los dias 28 de enero, abril, julio y brtude cada afio, o el siguiente Dia Habil

Tales intereses y la Comision de Disponibilidadad&inea de Liquidez del Aval del
ICO se calculan tomando como base: (i) los diadiefs existentes en cada periodo de
devengo de intereses o de la Comisién de Dispdadakilde la Linea de Liquidez del
Aval del ICO, segun el caso, v, (ii) un aflo compai@sr trescientos sesenta (360) dias.

Los periodos de devengo de la Comisién de Displicélal de la Linea de Liquidez del
Aval del ICO coinciden con los Periodos de Devedgolntereses de los Bonos, a
excepcion del primero, que comprendera los diassdtaridos desde la Fecha de
Desembolso, incluida, y la primera Fecha de Pagduiela. Por su parte, los periodos
de liquidacion de intereses seran los comprendihb®e la fecha de disposicion y la
fecha de amortizacion de los fondos dispuestosyyiéndose la primera de ellas y
excluyéndose la segunda.

De acuerdo con lo previsto en los Convenios de lioo#cion y Compromiso de Aval
suscritos entre el ICO y la Entidad Cedente, y,coetamente con respecto a la
subrogacion en la posicion de beneficiario del Adell ICO prevista en el mismo, la
devolucion del principal dispuesto de la Linea apiidez del Aval del ICO se realizara
en el momento en que el Fondo reciba el deseml@samporte equivalente en
ejecucion del Aval del ICO (extinguiéndose la obtign legal entre el ICO y los
anteriores beneficiarios del Aval del ICO con respea dicho pago), pero en todo caso,
a los noventa (90) dias desde la fecha de dispasil® los fondos y en la cuenta que a
tal efecto indique la Entidad Acreditante, siemgue el Fondo hubiera recibido los
fondos correspondientes a la ejecucion del Avall@€l. Por su parte, el pago de los
intereses devengados sobre las cantidades dispa¢stanparo de la Linea de Liquidez
del Aval del ICO se efectuara en la Fecha de Pagieste a la de disposicion de tales
cantidades, siempre que el Fondo disponga de équslificiente y con sujecion al
Orden de Prelacion de Pagos.

En caso de que la calificacion crediticia de laddeno subordinada no garantizada de la
Entidad Acreditante fuera inferior al nivel de Gialicion requerida de las Entidades de
Calificacion, se actuara conforme a lo que se kstata continuacion en relacién con
cada una de las Entidades de Calificacion:

(1) En el caso de STANDARD & POOR’S, en el supuedto que la deuda no
subordinada no garantizada a corto plazo de lal&stAcreditante tuviera asignada en
cualquier momento una calificacion crediticia indera A-1 (STANDARD & POOR’S)

o dicha calificacion fuese retirada, la Sociedadt@a, en el plazo de sesenta (60) dias
desde que ocurriese dicha circunstancia actuacardermidad con lo siguiente:
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(a) obtendra de la Entidad Acreditante por parterteentidad de crédito con
calificacion igual o superior a A-1 (STANDARD & PIX5) un aval bancario
a primera demanda incondicional e irrevocable y resmuncia al beneficio de
excusion en garantia de las obligaciones de lad&shtAcreditante bajo el
Contrato de Linea de Liquidez del Aval del ICO,ienb

(b) en caso de no ser posible lo anterior, susditaila Entidad Acreditante por
otra entidad de crédito cuya deuda no subordinadgarantizada a corto plazo
tenga una calificacion minima igual a A-1 (STANDARD POOR’S). En
ningin caso podra la sustitucion de la Entidad ditaate afectar
negativamente a las calificaciones de los Bonosfocme a los criterios
vigentes en ese momento publicados por STANDARDOOR'S.

Con caréacter previo a la realizacion de cualquipcian al respecto, la
Sociedad Gestora debera tener en cuenta los asiteficiales actualizados
publicados por STANDARD & POOR'’S en los que se rkgii las pautas para
la adopcion de cualquiera de las alternativas,eteloi atenderse a los criterios
del Revised Framework For Applying Counteparty &gpporting Party
Criteria” publicado el 8 de mayo de 2007.

(2) En el caso de FITCH, en el supuesto de queudda no subordinada no garantizada
a corto plazo de la Entidad Acreditante tuviergmeia en cualquier momento una
calificacion crediticia inferior a F1 (FITCH) o dia calificacion fuese retirada, la

Sociedad Gestora, en el plazo de treinta (30) diesde que ocurriese dicha

circunstancia actuara de conformidad con lo sigaien

(a) obtendra de la Entidad Acreditante por parterteentidad de crédito con
calificacion igual o superior a F1 (FITCH) un abahcario a primera demanda
incondicional e irrevocable y con renuncia al bamefde excusion en garantia
de las obligaciones de la Entidad Acreditante lmj&ontrato de Linea de
Liquidez del Aval del ICO, o bien

(b) obtendra de la Entidad Acreditante la pignanaaile valores a favor del
Fondo en garantia de las obligaciones contraidaggta con el Fondo en las
condiciones de sobrecolateralizacion necesarias quae las calificaciones de
los Bonos no se vean rebajadas o retiradas, o/t)jesm caso de no ser posible
lo anterior, sustituira a la Entidad Acreditante ptra entidad de crédito cuya
deuda no subordinada no garantizada a corto pkagatuna calificacion
minima igual a F1 (FITCH). En ningun caso podréauatitucion de la Entidad
Acreditante afectar negativamente a las calific@esode los Bonos, conforme
a los criterios vigentes en ese momento publicado$ITCH.

Con caracter previo a la realizacion de cualquypeidn al respecto, la Sociedad Gestora
debera tener en cuenta los criterios oficialesadiziados publicados por FITCH en los
gue se definan las pautas para la adopcion deuweedgde las alternativas, debiendo
atenderse a los criterios de la Commingling RisBtiructured Finance Transactions, 9
june 2004”, que se encuentran en www.fitchratirgge,c o aquellos que los
sustituyeran.

La Entidad Acreditante se compromete a poner enaoento de la Sociedad Gestora
cualquier rebaja o retirada de su calificacion iti@d otorgada por las Entidades de
Calificacion, tan pronto como tenga conocimientodd#hos supuestos. En el caso de
que tenga lugar la sustitucion de la Entidad Ataexde, los gastos derivados de dicha
sustitucién correran a cargo de la Entidad Acretitaustituida.
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La Linea de Liquidez del Aval del ICO permaneceanavigor durante el periodo de
vigencia de las obligaciones derivadas de la emidélos Bonos del Tramo A(G) y, en
todo caso, la Linea de Liquidez del Aval de ICOo&a en la Fecha de Vencimiento
Legal.

Contrato de Permuta Financiera

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representat@briFondo, suscribié con la
CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS (en tabncepto,
actuando comoEntidad de Contrapartida”), un contrato de permuta financiera de
intereses conforme al modelo de Contrato Marco per&iones Financieras (CMOF)
de la Asociacion Espafola de Banca (en adelanteCahtrato de Swap), con la
finalidad de cobertura del riesgo de tipo de irdel@ Fondo.

El principal objetivo del Contrato de Swap es aubtiriesgo que para el Fondo podria
suponer el hecho de que ciertos Activos de la rartle la Entidad Cedente se
encuentran sujetos a tipos de interés y a periddasvision y liquidacion diferentes al

tipo de interés aplicable a los Bonos.

Mediante el Contrato de Swap, la Sociedad Gesgmacuenta del Fondo, cubre el
riesgo de tipo de interés antes aludido en losieiges términos: el Fondo se
compromete a pagar a la Entidad de Contrapartidaada Fecha de Pago, con cargo a
la Cuenta de Tesoreria, la suma de los interesesgados, vencidos, e ingresados al
Fondo durante el Periodo de Liquidacion que veneelas Activos del Fondo
administrados por la Entidad Cedente. Por su p&at&ntidad de Contrapartida se
compromete a abonar al Fondo mediante ingreso €udmta de Tesoreria (en cada
Fecha de Pago) el resultante de aplicar al ImpWNdminal el tipo de interés de
referencia de los Bonos aplicable al Periodo deeDge de Intereses en curso mas el
margen medio de los Bonos mas un margen de di¢p(dos basicos (0,10%), mas la
Comision de Administracion correspondiente al Adetrador en caso de sustitucion
del mismo.

En concreto, las cantidades a pagar en cada fexliguidacion por cada una de las
partes del Contrato de Swap seran las siguientes:

(a) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el Impdamable A (segun se define en el
Folleto Informativo).

(b) Cantidad a pagar por la Entidad de Contraparsdra el Importe Variable B (segun
se define en el Folleto Informativo).

Adicionalmente, en la Fecha de Desembolso, el Fomtiavés de la Sociedad Gestora,
abon6 a la Entidad de Contrapartida la cantidadrekcientos setenta y ocho mil
doscientos ocho euros con setenta y nueve céntmesro (€ 378.208,79) en concepto
de comision inicial del Contrato de Swap.

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compeahsacintractual, las partes tienen
derecho a exigirse en cada Fecha de Pago el seldale las operaciones vencidas al
amparo de cada uno de ellos.

Las fechas de liquidacion de los intereses qudtessde la aplicacion de los Contratos
de Swap coinciden con las Fechas de Pago.
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El contrato de Swap esta dividido en sucesivBeriodos de Liquidaciéon”,
comprensivos de los dias efectivos transcurridde esada Fecha de Determinacion,
incluyendo en cada Periodo de Liquidacion la FedkaDeterminaciéon inicial y
excluyendo la Fecha de Determinaciéon final. Porepgimn, el primer Periodo de
Liquidacién fue el comprendido entre la Fecha dadiitucion del Fondo (incluida) y la
primera Fecha de Determinacion (excluida).

En caso de vencimiento anticipado del Contrato @wapSpor causa imputable a la
Entidad de Contrapartida, el pago liquidativo, asccde ser favorable para esta ultima,
se postergara en el Orden de Prelacion de Pagd=oddb tras el pago de intereses y
principal a los bonistas, asi como tras la retanaé la cantidad suficiente para
mantener la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva

La fecha de vencimiento del Contrato de Swap seaaterior de las dos siguientes:
() la Fecha de Vencimiento Legal; o, en su caso,

(ii) la fecha en que se lleve a cabo la liquida@aticipada del Fondo de acuerdo con lo
previsto en el apartado 4.4.3.1 del Documento dgsie.

4. Evolucion del fondo

a) Tasas de amortizacion anticipada de los préstatitolizados

La tasa de amortizacion anticipada del activo derah ejercicio 2009, ha sido del
3,57%.

Adicionalmente la tasa de amortizacion historidafaledo anualizada es del 0,76%.

b) Informacion relevante en relacién con garantias

La distribucién segun el valor del principal pemdgede amortizar de los Certificados
de Transmision Hipotecaria en tanto por cien, esgaiente:

Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2009 Datos en el momento de la canstion del
fondo
Principal Principa
Intervalo Nam. % pendiente % NUm. % pendiente %

0,01- 40,00 115 13,86% 4987 11,64% 103 9,60% 4.533 7,90%
40,01- 60,00 298 49,05% 14.769 47,56% 264 47,94% 13.182 46,38%
60,01- 80,00 1.830 37,09% 114.864 40,80% 1.882 42,46% 120.285 45,72%)

Total 2.243 100,00% 134.620 100,00% 2.249 100,00% 138.000 100,00%

Media 0,00% 0,00%
Ponderada
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c) Informacion sobre concentracién de riesgos

Por deudor

La concentracién de riesgos atendiendo al deudpresenta en el siguiente cuadro:

Datos al 31/12/2009

Datos en el momento de la
constitucién del fondo

0,68%

0,67%

Por distribucidn geografica

Asimismo la distribucion geografica segun la cordadi autbnoma donde se ubica el
inmueble objeto de la garantia hipotecaria se ptasen el cuadro de la pagina

siguiente:

Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2009 Datos en el momento de la canstion del
fondo
Principal Principal
Comunidad | Nam. % pendiente % Nuam. % Pendiente %

Auténoma

Andalucia 2 0,09% 90 0,07% 2 0,09% 92 0,07%

C&?gg};"" 268 11,95% 16.347 12,14% 268  11,92% 16.710  12,11%

Murcia 1.302 58,05% 78.513 58,32%| 1.307 58,11% 80.573 58,39%

Comunidad 671  29,91% 39.670 29,47%| 672  29,88% 40.625  29,43%
Valenciana

Total 2.243 100,00% 134.620 100,00%| 2.249 100,00% 138.000 100,00%

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:
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Cifras en miles de euros

Antigiiedad Numero Importe impagado Deuda Deuda
Deuda Préstamos| Principal| Intereses| Total | Pendiente| Total
ordinarios vencer

Hasta 1 mes an 7 3 9 2.544( 2.561
De 1 a 2 meses 15 5 3 7 915 926
De 2 a 3 meses 8 4 2 7 455 463
De 6 a 12 meses 2 1 1 2 117 119
Totales 64 17 9 26 4.031] 4.069

Por rentabilidad
El rendimiento de los Certificados de Transmiskdipotecaria durante el ejercicio
2009 se muestra en el cuadro de la pagina siguiente

indice de referencia VPO 2002-2004
N° Activos vivos 2.243
Importe pendiente 134.620
Margen ponderado s/indice de referencia 0
Tipo de interés medio ponderado 3,7

En cuanto a la distribucion por intervalos de lgmd de interés aplicable a los

Certificados de Transmision Hipotecaria particigads la siguiente:
Cifras en miles de euros

Situacion en el momento de la

Situacion al 31/12/2009 constitucion del fondo
Intervalo Principal Principal
% Tipo Nam. % pendiente % Nam. % Pendiente %

Nominal

3,50-3,99( 2.243100,00% 134.620 100,009 2.249 100,00% 138.000 100,00%

Total 2.243 100,00% 134.620 100,00%| 2.249 100,00% 138.000 100,00%
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d) Cantidades abonadas a los bonistas en cada enksifechas de pago y tipos de
interés de los bonos al cierre del ejercicio

El importe total de la emision de bonos (IB®hos) ascendio a CIENTO TREINTA Y
OCHO MILLONES DE EUROS (€ 138.000.000) de valor mmath constituida por mil
trescientos ochenta (1.380) Bonos agrupados ef3rdsamos:

(i) Tramo A(G), compuesto por mil doscientos (1.28@nos de CIEN MIL EUROS
(€100.000) de valor nominal unitario, representach@sliante anotaciones en cuenta,
por importe nominal total de CIENTO VEINTE MILLONESDE EUROS
(€120.000.000).

(i) Tramo B, compuesto por ciento diez (110) BodesCIEN MIL EUROS (€100.000)
de valor nominal unitario, representados mediantgagiones en cuenta, por importe
nominal total de ONCE MILLONES DE EUROS (€11.00@p0

(iif) Tramo C, compuesto por setenta (70) Bono£t#eN MIL EUROS (€100.000) de
valor nominal unitario, representados mediante amohes en cuenta, por importe
nominal total de SIETE MILLONES DE EUROS (€7.00@00

El detalle de los intereses abonados y de la amaoifin del principal por cada uno de
los tramos de bonos existentes hasta el 31 denthegede 2009 se resume en el cuadro

siguiente:
SERIE A (G) SERIE B SERIE C
ES0312287008 ES0312287016 ES0312287024
SALDO SALDO SALDO
PRINCIPAL PRINCIPAL PRINCIPAL
INTERESES| CAPITAL PENDIENTE INTERESES| CAPITAL PENDIENTE INTERESES| CAPITAL PENDIENTE
DE PAGO DE PAGO DE PAGO
29/06/2009 0,00 0,00 120.000,00 0,00 0,00 11.000,00 0,00 0,J0 7.000,00
28/10/2009 610,07 2.121,60 117.878,4 70,47 0,00 11.000,Q00 350, 6] 0,00 7.000,00

Al 31 de diciembre de 2009, no existen cantidadessatisfechas por intereses o
principal a los titulares de los pasivos.
e) Calificacion crediticia de los Bonos emitidog pbfondo

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

1

Denominacién A(G) A(G) B B c C

ISIN ES0312287008 ES0312287008 ES0312287016 ES0312287016 ES0312287024 ES0312287024
Calificacion - Fecha tltimo cambio calificacion creiiticia | 2009-07-01 2009-06-29 2009-07-01 2009-06-29 200907 2009-06-29
Calificacion - Agencia de calificacion crediticia

Standard & Poors Si Sl SI

Fitch SI Sl Sl

Callificacion - Situacion actual AAA AAA AA AA+ A- A
Calificacion -Situacion cierre anual anterior 0 0 0 0 0 0
Calificacién - Situacién inicial AAA AAA AA AA+ A- A
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5. Factores gue han influido en los flujos de teseria generados y aplicados en el
ejercicio.

Tal y como se indica en el folleto informativo débndo, los principales flujos
generados y aplicados durante el ejercicio 2000,le® derivados de las cantidades
percibidas por el Fondo de los activos titulizagosle los pagos efectuados a los
acreedores del fondo conforme a las condicioneablesidas en la documentacion
formal del fondo.

6. Escenario_hipotético de flujos futuros de efecto de los pasivos emitidos por el
Fondo hasta su vencimiento, en base a la actualizawg, a la fecha de las cuentas
anuales, de los parametros utilizados en el momentte constitucion del Fondo,
en_relacién _con las tasas de morosidad, fallidos,m@rtizacion 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, setnauen las paginas a continuacion:
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Tasa de amortizacidon anticipada 0%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 8,634

Bonos de la Serie A

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
117.878,40 0,00

28/01/2010| 116.106,96 1.771,44
28/04/2010| 114.614,42 1.492,53
28/07/2010| 113.132,60 1.481,82
28/10/2010| 111.637,16 1.495,44
28/01/2011| 110.129,74 1.507,42
28/04/2011| 108.612,12 151761
28/07/2011| 107.080,46 1.531,66
28/10/2011| 105.534,60 1.545,86
28/01/2012| 103.974,42 1.560,18
28/04/2012| 102.399,79 1.574,63
28/07/2012| 100.810,57 1.589,22
28/10/2012 99.206,63 1.603,95
28/01/2013 97.587,83 1.618,80
28/04/2013 95.954,04 1.633,79
28/07/2013 94.305,10 1.648,95
28/10/2013 92.640,87 1.664,22
28/01/2014 90.961,23 1.679,64
28/04/2014 89.266,03 1.695,20
28/07/2014 87.555,12 1.710,91
28/10/2014 85.828,36 1.726,76
28/01/2015 84.085,60 1.742,76
28/04/2015 82.326,69 1.758,91
28/07/2015 80.551,49 1.775,20
28/10/2015 78.759,83 1.791,65
28/01/2016 76.951,58 1.808,25
28/04/2016 75.126,58 1.825,01
28/07/2016 73.284,66 1.841,92
28/10/2016 71.425,68 1.858,98
28/01/2017 69.549,48 1.876,20
28/04/2017 67.655,89 1.893,58
28/07/2017 65.744,76 1.911,13
28/10/2017 63.815,92 1.928,84
28/01/2018 61.869,21 1.946,71
28/04/2018 59.904,46 1.964,75
28/07/2018 57.921,51 1.982,95
28/10/2018 55.920,18 2.001,32
28/01/2019 53.900,32 2.019,87
28/04/2019 51.861,73 2.038,58
28/07/2019 50.120,91 1.740,82
28/10/2019 48.585,93 1.534,97
28/01/2020 47.036,74 1.549,20
28/04/2020 45.473,19 1.563,55
28/07/2020 43.895,15 1.578,04
28/10/2020 42.302,49 1.592,66
28/01/2021 40.695,07 1.607,42
28/04/2021 39.072,76 1.622,31
28/07/2021 37.435,42 1.637,34
28/10/2021 35.782,91 1.652,51
28/01/2022 34.115,08 1.667,83

Vida Media (afios) 13,384

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 13,382

Bonos de la Serie C

Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
11.000,00 0,00 7.000,00 0,00
28/01/2010 11.000,00 0,00 28/01/2010 7.000,00 0,00
28/04/2010 11.000,00 0,00 28/04/2010 7.000,00 0,00
28/07/2010 11.000,00 0,00 28/07/2010 7.000,00 0,00
28/10/2010 11.000,00 0,00 28/10/2010 7.000,00 0,00
28/01/2011 11.000,00 0,00 28/01/2011 7.000,00 0,00
28/04/2011 11.000,00 0,00 28/04/2011 7.000,00 0,00
28/07/2011 11.000,00 0,00 28/07/2011 7.000,00 0,00
28/10/2011 11.000,00 0,00 28/10/2011 7.000,00 0,00
28/01/2012 11.000,00 0,00 28/01/2012 7.000,00 0,00
28/04/2012 11.000,00 0,00 28/04/2012 7.000,00 0,00
28/07/2012 11.000,00 0,00 28/07/2012 7.000,00 0,00
28/10/2012 11.000,00 0,00 28/10/2012 7.000,00 0,00
28/01/2013 11.000,00 0,00 28/01/2013 7.000,00 0,00
28/04/2013 11.000,00 0,00 28/04/2013 7.000,00 0,00
28/07/2013 11.000,00 0,00 28/07/2013 7.000,00 0,00
28/10/2013 11.000,00 0,00 28/10/2013 7.000,00 0,00
28/01/2014 11.000,00 0,00 28/01/2014 7.000,00 0,00
28/04/2014 11.000,00 0,00 28/04/2014 7.000,00 0,00
28/07/2014 11.000,00 0,00 28/07/2014 7.000,00 0,00
28/10/2014 11.000,00 0,00 28/10/2014 7.000,00 0,00
28/01/2015 11.000,00 0,00 28/01/2015 7.000,00 0,00
28/04/2015 11.000,00 0,00 28/04/2015 7.000,00 0,00
28/07/2015 11.000,00 0,00 28/07/2015 7.000,00 0,00
28/10/2015 11.000,00 0,00 28/10/2015 7.000,00 0,00
28/01/2016 11.000,00 0,00 28/01/2016 7.000,00 0,00
28/04/2016 11.000,00 0,00 28/04/2016 7.000,00 0,00
28/07/2016 11.000,00 0,00 28/07/2016 7.000,00 0,00
28/10/2016 11.000,00 0,00 28/10/2016 7.000,00 0,00
28/01/2017 11.000,00 0,00 28/01/2017 7.000,00 0,00
28/04/2017 11.000,00 0,00 28/04/2017 7.000,00 0,00
28/07/2017 11.000,00 0,00 28/07/2017 7.000,00 0,00
28/10/2017 11.000,00 0,00 28/10/2017 7.000,00 0,00
28/01/2018 11.000,00 0,00 28/01/2018 7.000,00 0,00
28/04/2018 11.000,00 0,00 28/04/2018 7.000,00 0,00
28/07/2018 11.000,00 0,00 28/07/2018 7.000,00 0,00
28/10/2018 11.000,00 0,00 28/10/2018 7.000,00 0,00
28/01/2019 11.000,00 0,00 28/01/2019 7.000,00 0,00
28/04/2019 11.000,00 0,00 28/04/2019 7.000,00 0,00
28/07/2019 10.808,00 192,00 28/07/2019 6.875,35 124,65
28/10/2019 10.477,00 331,00 28/10/2019 6.664,79 210,56
28/01/2020 10.142,93 334,07 28/01/2020 6.452,28 212,51
28/04/2020 9.805,77 337,16 28/04/2020 6.237,80 214,48
28/07/2020 9.465,49 340,29 28/07/2020 6.021,33 216,47
28/10/2020 9.122,05 343,44 28/10/2020 5.802,86 218,47
28/01/2021 8.775,43 346,62 28/01/2021 5.582,36 220,50
28/04/2021 8.425,59 349,83 28/04/2021 5.359,82 222,54
28/07/2021 8.072,52 353,07 28/07/2021 5.135,22 224,60
28/10/2021 7.716,17 356,35 28/10/2021 4.908,53 226,68
28/01/2022 7.356,53 359,65 28/01/2022 4.679,75 228,78
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Vida Media (afios) 8,634

Bonos de la Serie A

Vida Media (afios) 13,384

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 13,382

Bonos de la Serie C

Fecha Saldo Vivo Principal

Pago al final periodo amortizado
28/04/2022 32.431,80 1.683,28
28/07/2022 30.732,92 1.698,88
28/10/2022 29.018,30 1.714,62
28/01/2023 27.287,80 1.730,51
28/04/2023 25.541,26 1.746,54
28/07/2023 23.781,11 1.760,15
28/10/2023 22.009,32 1.771,79
28/01/2024 20.229,98 1.779,34
28/04/2024 18.438,95 1.791,03
28/07/2024 16.662,28 1.776,66
28/10/2024 14.885,71 1.776,57
28/01/2025 13.173,59 1.712,12
28/04/2025 11.489,06 1.684,53
28/07/2025 9.881,47 1.607,59
28/10/2025 8.372,26 1.509,21
28/01/2026 7.020,88 1.351,38
28/04/2026 0,00 7.020,88

Totales 117.878,40

Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
28/04/2022 6.993,55 362,98 28/04/2022 4.448,84 230,90
28/07/2022 6.627,20 366,34 28/07/2022 4.215,80 233,04
28/10/2022 6.257,46 369,74 28/10/2022 3.980,60 235,20
28/01/2023 5.884,30 373,16 28/01/2023 3.743,21 237,38
28/04/2023 5.507,68 376,62 28/04/2023 3.503,63 239,58
28/07/2023 5.128,12 379,56 28/07/2023 3.262,18 241,45
28/10/2023 4.746,06 382,07 28/10/2023 3.019,14 243,05
28/01/2024 4.362,36 383,70 28/01/2024 2.775,05 244,08
28/04/2024 3.976,15 386,22 28/04/2024 2.529,37 245,69
28/07/2024 3.593,03 383,12 28/07/2024 2.285,65 243,71
28/10/2024 3.209,93 383,10 28/10/2024 2.041,95 243,70
28/01/2025 2.840,73 369,20 28/01/2025 1.807,09 234,86
28/04/2025 2.477,48 363,25 28/04/2025 1.576,02 231,08
28/07/2025 2.130,83 346,66 28/07/2025 1.355,49 220,52
28/10/2025 1.805,38 325,44 28/10/2025 1.148,47 207,03
28/01/2026 1.513,97 291,41 28/01/2026 963,09 185,38
28/04/2026 0,00 1.513,97 28/04/2026 0,00 963,09
Totales 11.000,00 Totales 7.000,00
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Tasa de amortizacidon anticipada 5%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 6,376

Bonos de la Serie A

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
117.878,40 0,00

28/01/2010| 114.458,80 3.419,60
28/04/2010| 111.368,97 3.089,83
28/07/2010| 108.345,99 3.022,98
28/10/2010| 105.365,46 2.980,53
28/01/2011| 102.428,49 2.936,97
28/04/2011 99.536,26 2.892,23
28/07/2011 96.684,68 2.851,57
28/10/2011 93.873,23 2.811,46
28/01/2012 91.101,39 2.771,84
28/04/2012 88.368,65 2.732,74
28/07/2012 85.674,51 2.694,14
28/10/2012 83.018,46 2.656,05
28/01/2013 80.400,03 2.618,43
28/04/2013 77.818,72 2.581,31
28/07/2013 75.274,04 2.544,68
28/10/2013 72.765,53 2.508,51
28/01/2014 70.292,73 247281
28/04/2014 67.855,16 2.437,56
28/07/2014 65.452,39 2.402,77
28/10/2014 63.083,95 2.368,44
28/01/2015 60.749,41 2.334,54
28/04/2015 58.448,33 2.301,08
28/07/2015 56.180,27 2.268,06
28/10/2015 53.944,81 2.235,46
28/01/2016 51.741,52 2.203,29
28/04/2016 49.947,74 1.793,78
28/07/2016 48.365,71 1.582,02
28/10/2016 46.806,56 1.559,15
28/01/2017 45.269,99 1.536,57
28/04/2017 43.755,70 1.514,29
28/07/2017 42.263,41 1.492,30
28/10/2017 40.792,82 1.470,59
28/01/2018 39.343,66 1.449,16
28/04/2018 37.915,65 1.428,01
28/07/2018 36.508,52 1.407,13
28/10/2018 35.121,99 1.386,53
28/01/2019 33.755,79 1.366,19
28/04/2019 32.409,67 1.346,12
28/07/2019 31.083,36 1.326,31
28/10/2019 29.776,60 1.306,76
28/01/2020 28.489,14 1.287,46
28/04/2020 27.220,73 1.268,41
28/07/2020 25.971,12 1.249,61
28/10/2020 24.740,07 1.231,06
28/01/2021 23.527,32 1.212,74
28/04/2021 22.332,65 1.194,67
28/07/2021 21.155,82 1.176,83
28/10/2021 19.996,60 1.159,22
28/01/2022 18.854,75 1.141,85

Vida Media (afios) 10,914

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 10,912

Bonos de la Serie C

Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
11.000,00 0,00 7.000,00 0,00
28/01/2010 11.000,00 0,00 28/01/2010 7.000,00 0,00
28/04/2010 11.000,00 0,00 28/04/2010 7.000,00 0,00
28/07/2010 11.000,00 0,00 28/07/2010 7.000,00 0,00
28/10/2010 11.000,00 0,00 28/10/2010 7.000,00 0,00
28/01/2011 11.000,00 0,00 28/01/2011 7.000,00 0,00
28/04/2011 11.000,00 0,00 28/04/2011 7.000,00 0,00
28/07/2011 11.000,00 0,00 28/07/2011 7.000,00 0,00
28/10/2011 11.000,00 0,00 28/10/2011 7.000,00 0,00
28/01/2012 11.000,00 0,00 28/01/2012 7.000,00 0,00
28/04/2012 11.000,00 0,00 28/04/2012 7.000,00 0,00
28/07/2012 11.000,00 0,00 28/07/2012 7.000,00 0,00
28/10/2012 11.000,00 0,00 28/10/2012 7.000,00 0,00
28/01/2013 11.000,00 0,00 28/01/2013 7.000,00 0,00
28/04/2013 11.000,00 0,00 28/04/2013 7.000,00 0,00
28/07/2013 11.000,00 0,00 28/07/2013 7.000,00 0,00
28/10/2013 11.000,00 0,00 28/10/2013 7.000,00 0,00
28/01/2014 11.000,00 0,00 28/01/2014 7.000,00 0,00
28/04/2014 11.000,00 0,00 28/04/2014 7.000,00 0,00
28/07/2014 11.000,00 0,00 28/07/2014 7.000,00 0,00
28/10/2014 11.000,00 0,00 28/10/2014 7.000,00 0,00
28/01/2015 11.000,00 0,00 28/01/2015 7.000,00 0,00
28/04/2015 11.000,00 0,00 28/04/2015 7.000,00 0,00
28/07/2015 11.000,00 0,00 28/07/2015 7.000,00 0,00
28/10/2015 11.000,00 0,00 28/10/2015 7.000,00 0,00
28/01/2016 11.000,00 0,00 28/01/2016 7.000,00 0,00
28/04/2016 10.770,66 0,00 28/04/2016 6.851,60 0,00
28/07/2016 10.429,51 0,00 28/07/2016 6.634,58 0,00
28/10/2016 10.093,30 0,00 28/10/2016 6.420,71 0,00
28/01/2017 9.761,95 0,00 28/01/2017 6.209,93 0,00
28/04/2017 9.435,42 326,54 28/04/2017 6.002,20 207,72
28/07/2017 9.113,62 321,80 28/07/2017 5.797,50 204,71
28/10/2017 8.796,50 317,12 28/10/2017 5.595,77 201,73
28/01/2018 8.484,01 312,49 28/01/2018 5.396,98 198,79
28/04/2018 8.176,08 307,93 28/04/2018 5.201,09 195,89
28/07/2018 7.872,64 303,43 28/07/2018 5.008,07 193,02
28/10/2018 7.573,65 298,99 28/10/2018 4.817,87 190,20
28/01/2019 7.279,05 294,60 28/01/2019 4.630,46 187,41
28/04/2019 6.988,77 290,28 28/04/2019 4.445,81 184,65
28/07/2019 6.702,77 286,00 28/07/2019 4.263,87 181,94
28/10/2019 6.420,98 281,79 28/10/2019 4.084,61 179,25
28/01/2020 6.143,36 277,63 28/01/2020 3.908,01 176,61
28/04/2020 5.869,84 273,52 28/04/2020 3.734,01 173,99
28/07/2020 5.600,37 269,46 28/07/2020 3.562,60 171,42
28/10/2020 5.334,91 265,46 28/10/2020 3.393,73 168,87
28/01/2021 5.073,40 261,51 28/01/2021 3.227,37 166,36
28/04/2021 4.815,78 257,62 28/04/2021 3.063,49 163,88
28/07/2021 4.562,01 253,77 28/07/2021 2.902,06 161,43
28/10/2021 4.312,04 249,97 28/10/2021 2.743,04 159,02
28/01/2022 4.065,81 246,23 28/01/2022 2.586,41 156,63
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Vida Media (afios) 6,376

Bonos de la Serie A

Vida Media (afios) 10,914

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 10,912

Bonos de la Serie C

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
28/04/2022 17.730,05 1.124,70
28/07/2022 16.622,27 1.107,77
28/10/2022 15.531,20 1.091,07
28/01/2023 14.456,62 1.074,58
28/04/2023 13.398,30 1.058,31
28/07/2023 12.357,34 1.040,97
28/10/2023 11.334,50 1.022,83
28/01/2024 10.331,58 1.002,92
28/04/2024 9.346,28 985,30
28/07/2024 8.390,80 955,48
28/10/2024 0,00 8.390,80
Totales 117.878,40

Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
28/04/2022 3.823,28 242,53 28/04/2022 2.432,13 154,28
28/07/2022 3.584,40 238,88 28/07/2022 2.280,17 151,96
28/10/2022 3.349,13 235,28 28/10/2022 2.130,50 149,67
28/01/2023 3.117,40 231,72 28/01/2023 1.983,09 147,41
28/04/2023 2.889,19 228,21 28/04/2023 1.837,92 145,17
28/07/2023 2.664,72 224,47 28/07/2023 1.695,12 142,80
28/10/2023 2.444,16 220,56 28/10/2023 1.554,81 140,31
28/01/2024 2.227,89 216,27 28/01/2024 1.417,24 137,58
28/04/2024 2.015,42 212,47 28/04/2024 1.282,08 135,16
28/07/2024 1.809,38 206,04 28/07/2024 1.151,01 131,07
28/10/2024 0,00 1.809,38 28/10/2024 0,00 1.151,01
Totales 11.000,00 Totales 7.000,00
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Tasa de amortizacidon anticipada 10%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 4,981

Bonos de la Serie A

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
117.878,40 0,00

28/01/2010| 112.852,53 5.025,87
28/04/2010| 108.246,99 4.605,54
28/07/2010| 103.801,01 4.445,98
28/10/2010 99.487,35 4.313,66
28/01/2011 95.303,92 4.183,43
28/04/2011 91.248,69 4.055,22
28/07/2011 87.314,86 3.933,83
28/10/2011 83.499,06 3.815,81
28/01/2012 79.798,02 3.701,04
28/04/2012 76.208,57 3.589,45
28/07/2012 72.727,62 3.480,95
28/10/2012 69.352,14 3.375,48
28/01/2013 66.079,22 3.272,92
28/04/2013 62.906,00 3.173,22
28/07/2013 59.829,68 3.076,32
28/10/2013 56.847,57 2.982,11
28/01/2014 53.957,05 2.890,52
28/04/2014 51.155,55 2.801,50
28/07/2014 49.112,87 2.042,68
28/10/2014 47.168,13 1.944,74
28/01/2015 45.283,81 1.884,32
28/04/2015 43.458,21 1.825,60
28/07/2015 41.689,69 1.768,53
28/10/2015 39.976,62 1.713,07
28/01/2016 38.317,44 1.659,17
28/04/2016 36.710,64 1.606,80
28/07/2016 35.154,72 1.555,92
28/10/2016 33.648,24 1.506,48
28/01/2017 32.189,81 1.458,44
28/04/2017 30.778,05 1.411,76
28/07/2017 29.411,63 1.366,42
28/10/2017 28.089,25 1.322,37
28/01/2018 26.809,67 1.279,58
28/04/2018 25.571,65 1.238,02
28/07/2018 24.374,00 1.197,65
28/10/2018 23.215,57 1.158,43
28/01/2019 22.095,22 1.120,35
28/04/2019 21.011,86 1.083,36
28/07/2019 19.964,41 1.047,45
28/10/2019 18.951,84 1.012,57
28/01/2020 17.973,15 978,70
28/04/2020 17.027,33 945,81
28/07/2020 16.113,45 913,88
28/10/2020 15.230,57 882,89
28/01/2021 14.377,77 852,79
28/04/2021 13.554,19 823,58
28/07/2021 12.758,97 795,22
28/10/2021 11.991,27 767,70
28/01/2022 11.250,28 740,99

Vida Media (afios) 8,899

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 8,898

Bonos de la Serie C

Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
11.000,00 0,00 7.000,00 0,00
28/01/2010 11.000,00 0,00 28/01/2010 7.000,00 0,00
28/04/2010 11.000,00 0,00 28/04/2010 7.000,00 0,00
28/07/2010 11.000,00 0,00 28/07/2010 7.000,00 0,00
28/10/2010 11.000,00 0,00 28/10/2010 7.000,00 0,00
28/01/2011 11.000,00 0,00 28/01/2011 7.000,00 0,00
28/04/2011 11.000,00 0,00 28/04/2011 7.000,00 0,00
28/07/2011 11.000,00 0,00 28/07/2011 7.000,00 0,00
28/10/2011 11.000,00 0,00 28/10/2011 7.000,00 0,00
28/01/2012 11.000,00 0,00 28/01/2012 7.000,00 0,00
28/04/2012 11.000,00 0,00 28/04/2012 7.000,00 0,00
28/07/2012 11.000,00 0,00 28/07/2012 7.000,00 0,00
28/10/2012 11.000,00 0,00 28/10/2012 7.000,00 0,00
28/01/2013 11.000,00 0,00 28/01/2013 7.000,00 0,00
28/04/2013 11.000,00 0,00 28/04/2013 7.000,00 0,00
28/07/2013 11.000,00 0,00 28/07/2013 7.000,00 0,00
28/10/2013 11.000,00 0,00 28/10/2013 7.000,00 0,00
28/01/2014 11.000,00 0,00 28/01/2014 7.000,00 0,00
28/04/2014 11.000,00 0,00 28/04/2014 7.000,00 0,00
28/07/2014 10.590,63 0,00 28/07/2014 6.737,07 0,00
28/10/2014 10.171,27 0,00 28/10/2014 6.470,30 0,00
28/01/2015 9.764,93 0,00 28/01/2015 6.211,82 0,00
28/04/2015 9.371,27 0,00 28/04/2015 5.961,39 0,00
28/07/2015 8.989,90 0,00 28/07/2015 5.718,80 0,00
28/10/2015 8.620,50 0,00 28/10/2015 5.483,81 0,00
28/01/2016 8.262,72 0,00 28/01/2016 5.256,21 0,00
28/04/2016 7.916,23 0,00 28/04/2016 5.035,79 0,00
28/07/2016 7.580,71 0,00 28/07/2016 4.822,36 0,00
28/10/2016 7.255,86 0,00 28/10/2016 4.615,71 0,00
28/01/2017 6.941,36 0,00 28/01/2017 4.415,65 0,00
28/04/2017 6.636,93 304,43 28/04/2017 4.221,99 193,66
28/07/2017 6.342,28 294,65 28/07/2017 4.034,55 187,44
28/10/2017 6.057,13 285,15 28/10/2017 3.853,15 181,40
28/01/2018 5.781,20 275,93 28/01/2018 3.677,63 175,53
28/04/2018 5.514,23 266,96 28/04/2018 3.507,80 169,83
28/07/2018 5.255,97 258,26 28/07/2018 3.343,51 164,29
28/10/2018 5.006,17 249,80 28/10/2018 3.184,60 158,91
28/01/2019 4.764,58 241,59 28/01/2019 3.030,92 153,68
28/04/2019 4.530,97 233,62 28/04/2019 2.882,31 148,61
28/07/2019 4.305,10 225,87 28/07/2019 2.738,62 143,68
28/10/2019 4.086,75 218,35 28/10/2019 2.599,73 138,90
28/01/2020 3.875,70 211,04 28/01/2020 2.465,47 134,25
28/04/2020 3.671,75 203,95 28/04/2020 2.335,73 129,74
28/07/2020 3.474,68 197,07 28/07/2020 2.210,37 125,36
28/10/2020 3.284,30 190,38 28/10/2020 2.089,26 121,11
28/01/2021 3.100,40 183,89 28/01/2021 1.972,28 116,98
28/04/2021 2.922,81 177,60 28/04/2021 1.859,30 112,97
28/07/2021 2.751,33 171,48 28/07/2021 1.750,22 109,09
28/10/2021 2.585,78 165,55 28/10/2021 1.644,91 105,31
28/01/2022 2.425,99 159,79 28/01/2022 1.543,26 101,65
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Vida Media (afios) 4,981

Bonos de la Serie A

Vida Media (afios) 8,899

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 8,898

Bonos de la Serie C

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
28/04/2022 10.535,22 715,06
28/07/2022 9.845,32 689,90
28/10/2022 9.179,83 665,49
28/01/2023 8.538,03 641,80
28/04/2023 0,00 8.538,03
Totales 117.878,40

Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
28/04/2022 2.271,80 154,19 28/04/2022 1.445,17 98,09
28/07/2022 2.123,03 148,77 28/07/2022 1.350,53 94,64
28/10/2022 1.979,52 143,51 28/10/2022 1.259,25 91,29
28/01/2023 1.841,13 138,40 28/01/2023 117121 88,04
28/04/2023 0,00 1.841,13 28/04/2023 0,00 117121
Totales 11.000,00 Totales 7.000,00
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Tasa de amortizacidon anticipada 15%

Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 4,045

Bonos de la Serie A

Vida Media (afios) 7,377

Bonos de la Serie B

Vida Media (afios) 7,376

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
117.878,40 0,00 11.000,00 0,00 7.000,00 0,00
28/01/2010f 111.288,15 6.590,25 28/01/2010 11.000,00 0,00 28/01/2010 7.000,00 0,00
28/04/2010| 105.246,93 6.041,22 28/04/2010 11.000,00 0,00 28/04/2010 7.000,00 0,00
28/07/2010 99.491,58 5.755,35 28/07/2010 11.000,00 0,00 28/07/2010 7.000,00 0,00
28/10/2010 93.988,07 5.503,51 28/10/2010 11.000,00 0,00 28/10/2010 7.000,00 0,00
28/01/2011 88.727,37 5.260,70 28/01/2011 11.000,00 0,00 28/01/2011 7.000,00 0,00
28/04/2011 83.700,80 5.026,58 28/04/2011 11.000,00 0,00 28/04/2011 7.000,00 0,00
28/07/2011 78.895,52 4.805,27 28/07/2011 11.000,00 0,00 28/07/2011 7.000,00 0,00
28/10/2011 74.302,30 4.593,22 28/10/2011 11.000,00 0,00 28/10/2011 7.000,00 0,00
28/01/2012 69.912,27 4.390,02 28/01/2012 11.000,00 0,00 28/01/2012 7.000,00 0,00
28/04/2012 65.716,94 4.195,33 28/04/2012 11.000,00 0,00 28/04/2012 7.000,00 0,00
28/07/2012 61.708,14 4.008,80 28/07/2012 11.000,00 0,00 28/07/2012 7.000,00 0,00
28/10/2012 57.878,03 3.830,11 28/10/2012 11.000,00 0,00 28/10/2012 7.000,00 0,00
28/01/2013 54.219,12 3.658,91 28/01/2013 11.000,00 0,00 28/01/2013 7.000,00 0,00
28/04/2013 50.800,92 3.418,20 28/04/2013 10.954,64 0,00 28/04/2013 6.968,63 0,00
28/07/2013 48.333,56 2.467,36 28/07/2013 10.422,58 0,00 28/07/2013 6.630,17 0,00
28/10/2013 45.977,40 2.356,16 28/10/2013 9.914,50 0,00 28/10/2013 6.306,97 0,00
28/01/2014 43.727,74 2.249,66 28/01/2014 9.429,39 0,00 28/01/2014 5.998,37 0,00
28/04/2014 41.580,06 2.147,68 28/04/2014 8.966,26 0,00 28/04/2014 5.703,76 0,00
28/07/2014 39.530,04 2.050,02 28/07/2014 8.524,20 0,00 28/07/2014 5.422,55 0,00
28/10/2014 37.573,53 1.956,52 28/10/2014 8.102,30 0,00 28/10/2014 5.154,16 0,00
28/01/2015 35.706,53 1.866,99 28/01/2015 7.699,70 0,00 28/01/2015 4.898,06 0,00
28/04/2015 33.925,24 1.781,29 28/04/2015 7.315,59 0,00 28/04/2015 4.653,71 0,00
28/07/2015 32.225,99 1.699,25 28/07/2015 6.949,17 0,00 28/07/2015 4.420,61 0,00
28/10/2015 30.605,27 1.620,72 28/10/2015 6.599,68 0,00 28/10/2015 4.198,29 0,00
28/01/2016 29.059,71 1.545,56 28/01/2016 6.266,39 0,00 28/01/2016 3.986,28 0,00
28/04/2016 27.586,09 1.473,63 28/04/2016 5.948,62 0,00 28/04/2016 3.784,13 0,00
28/07/2016 26.181,29 1.404,79 28/07/2016 5.645,70 0,00 28/07/2016 3.591,43 0,00
28/10/2016 24.842,37 1.338,93 28/10/2016 5.356,97 0,00 28/10/2016 3.407,76 0,00
28/01/2017 23.566,46 1.275,91 28/01/2017 5.081,84 0,00 28/01/2017 3.232,74 0,00
28/04/2017 22.350,84 1.215,62 28/04/2017 4.819,70 262,13 28/04/2017 3.065,98 166,75
28/07/2017 21.192,89 1.157,95 28/07/2017 4.570,00 249,70 28/07/2017 2.907,14 158,84
28/10/2017 20.090,11 1.102,78 28/10/2017 4.332,20 237,80 28/10/2017 2.755,87 151,27
28/01/2018 19.040,09 1.050,02 28/01/2018 4.105,78 226,43 28/01/2018 2.611,83 144,04
28/04/2018 18.040,52 999,57 28/04/2018 3.890,23 215,54 28/04/2018 2.474,71 137,12
28/07/2018 17.089,21 951,32 28/07/2018 3.685,09 205,14 28/07/2018 2.344,22 130,50
28/10/2018 16.184,02 905,19 28/10/2018 3.489,90 195,19 28/10/2018 2.220,05 124,17
28/01/2019 15.322,93 861,09 28/01/2019 3.304,21 185,68 28/01/2019 2.101,93 118,12
28/04/2019 14.504,00 818,93 28/04/2019 3.127,62 176,59 28/04/2019 1.989,59 112,34
28/07/2019 13.725,36 778,64 28/07/2019 2.959,72 167,90 28/07/2019 1.882,78 106,81
28/10/2019 12.985,24 740,13 28/10/2019 2.800,12 159,60 28/10/2019 1.781,25 101,53
28/01/2020 12.281,91 703,33 28/01/2020 2.648,45 151,66 28/01/2020 1.684,78 96,48
28/04/2020 11.613,74 668,17 28/04/2020 2.504,37 144,08 28/04/2020 1.593,12 91,66
28/07/2020 10.979,17 634,58 28/07/2020 2.367,53 136,84 28/07/2020 1.506,07 87,05
28/10/2020 10.376,68 602,49 28/10/2020 2.237,61 129,92 28/10/2020 1.423,42 82,65
28/01/2021 9.804,84 571,84 28/01/2021 2.114,30 123,31 28/01/2021 1.344,98 78,44
28/04/2021 9.262,27 542,57 28/04/2021 1.997,30 117,00 28/04/2021 1.270,55 74,43
28/07/2021 0,00 9.262,27 28/07/2021 0,00 1.997,30 28/07/2021 0,00 1.270,55
Totales 117.878,40 Totales 11.000,00 Totales 7.000,00

Tasa de amortizacidon anticipada 3,57%
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Cifras en miles de euros

Vida Media (afios) 6,914 Vida Media (afios) 11,602 Vida Media (afios) 11,601
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
117.878,40 0,00 11.000,00 0,00 7.000,00 0,00
28/01/2010| 114.925,90 2.952,50 28/01/2010 11.000,00 0,00 28/01/2010 7.000,00 0,00
28/04/2010| 112.284,49 2.641,41 28/04/2010 11.000,00 0,00 28/04/2010 7.000,00 0,00
28/07/2010|  109.690,02 2.594,47 28/07/2010 11.000,00 0,00 28/07/2010 7.000,00 0,00
28/10/2010f 107.118,33 2.571,69 28/10/2010 11.000,00 0,00 28/10/2010 7.000,00 0,00
28/01/2011 104.570,89 2.547,44 28/01/2011 11.000,00 0,00 28/01/2011 7.000,00 0,00
28/04/2011 102.049,28 2.521,61 28/04/2011 11.000,00 0,00 28/04/2011 7.000,00 0,00
28/07/2011 99.549,70 2.499,58 28/07/2011 11.000,00 0,00 28/07/2011 7.000,00 0,00
28/10/2011 97.071,94 2.477,76 28/10/2011 11.000,00 0,00 28/10/2011 7.000,00 0,00
28/01/2012 94.615,81 2.456,13 28/01/2012 11.000,00 0,00 28/01/2012 7.000,00 0,00
28/04/2012 92.181,12 2.434,69 28/04/2012 11.000,00 0,00 28/04/2012 7.000,00 0,00
28/07/2012 89.767,68 2.413,44 28/07/2012 11.000,00 0,00 28/07/2012 7.000,00 0,00
28/10/2012 87.375,29 2.392,39 28/10/2012 11.000,00 0,00 28/10/2012 7.000,00 0,00
28/01/2013 85.003,78 2.371,51 28/01/2013 11.000,00 0,00 28/01/2013 7.000,00 0,00
28/04/2013 82.652,95 2.350,83 28/04/2013 11.000,00 0,00 28/04/2013 7.000,00 0,00
28/07/2013 80.322,60 2.330,35 28/07/2013 11.000,00 0,00 28/07/2013 7.000,00 0,00
28/10/2013 78.012,56 2.310,04 28/10/2013 11.000,00 0,00 28/10/2013 7.000,00 0,00
28/01/2014 75.722,65 2.289,91 28/01/2014 11.000,00 0,00 28/01/2014 7.000,00 0,00
28/04/2014 73.452,70 2.269,96 28/04/2014 11.000,00 0,00 28/04/2014 7.000,00 0,00
28/07/2014 71.202,51 2.250,18 28/07/2014 11.000,00 0,00 28/07/2014 7.000,00 0,00
28/10/2014 68.971,93 2.230,59 28/10/2014 11.000,00 0,00 28/10/2014 7.000,00 0,00
28/01/2015 66.760,76 2.211,16 28/01/2015 11.000,00 0,00 28/01/2015 7.000,00 0,00
28/04/2015 64.568,84 2.191,92 28/04/2015 11.000,00 0,00 28/04/2015 7.000,00 0,00
28/07/2015 62.396,00 2.172,84 28/07/2015 11.000,00 0,00 28/07/2015 7.000,00 0,00
28/10/2015 60.242,07 2.153,94 28/10/2015 11.000,00 0,00 28/10/2015 7.000,00 0,00
28/01/2016 58.106,87 2.135,20 28/01/2016 11.000,00 0,00 28/01/2016 7.000,00 0,00
28/04/2016 55.990,24 2.116,63 28/04/2016 11.000,00 0,00 28/04/2016 7.000,00 0,00
28/07/2016 53.892,01 2.098,23 28/07/2016 11.000,00 0,00 28/07/2016 7.000,00 0,00
28/10/2016 51.812,03 2.079,99 28/10/2016 11.000,00 0,00 28/10/2016 7.000,00 0,00
28/01/2017 50.080,89 1.731,14 28/01/2017 10.799,37 0,00 28/01/2017 6.869,86 0,00
28/04/2017 48.569,97 1.510,92 28/04/2017 10.473,56 325,81 28/04/2017 6.662,60 207,26
28/07/2017 47.072,17 1.497,80 28/07/2017 10.150,57 322,98 28/07/2017 6.457,14 205,46
28/10/2017 45.587,38 1.484,79 28/10/2017 9.830,39 320,18 28/10/2017 6.253,46 203,68
28/01/2018 44.115,48 1.471,90 28/01/2018 9.513,00 317,40 28/01/2018 6.051,56 201,91
28/04/2018 42.656,35 1.459,13 28/04/2018 9.198,35 314,64 28/04/2018 5.851,40 200,16
28/07/2018 41.209,89 1.446,46 28/07/2018 8.886,44 311,91 28/07/2018 5.652,98 198,42
28/10/2018 39.775,98 1.433,91 28/10/2018 8.577,23 309,21 28/10/2018 5.456,28 196,70
28/01/2019 38.354,50 1.421,48 28/01/2019 8.270,71 306,53 28/01/2019 5.261,29 194,99
28/04/2019 36.945,35 1.409,15 28/04/2019 7.966,84 303,87 28/04/2019 5.067,99 193,30
28/07/2019 35.548,41 1.396,94 28/07/2019 7.665,61 301,23 28/07/2019 4.876,36 191,63
28/10/2019 34.163,57 1.384,83 28/10/2019 7.366,98 298,62 28/10/2019 4.686,40 189,96
28/01/2020 32.790,74 1.372,83 28/01/2020 7.070,95 296,04 28/01/2020 4.498,08 188,32
28/04/2020 31.429,80 1.360,94 28/04/2020 6.777,47 293,47 28/04/2020 4.311,39 186,69
28/07/2020 30.080,64 1.349,16 28/07/2020 6.486,54 290,93 28/07/2020 4.126,32 185,07
28/10/2020 28.743,16 1.337,48 28/10/2020 6.198,13 288,41 28/10/2020 3.942,85 183,47
28/01/2021 27.417,25 1.32591 28/01/2021 5.912,22 285,92 28/01/2021 3.760,97 181,88
28/04/2021 26.102,82 1.314,44 28/04/2021 5.628,77 283,44 28/04/2021 3.580,66 180,31
28/07/2021 24.799,75 1.303,07 28/07/2021 5.347,78 280,99 28/07/2021 3.401,91 178,75
28/10/2021 23.507,95 1.291,80 28/10/2021 5.069,22 278,56 28/10/2021 3.224,71 177,20
28/01/2022 22.227,31 1.280,63 28/01/2022 4.793,07 276,15 28/01/2022 3.049,04 175,67
28/04/2022 20.957,75 1.269,57 28/04/2022 4.519,30 273,77 28/04/2022 2.874,89 174,15
Vida Media (afios) 6,914 Vida Media (afios) 11,602 Vida Media (afios) 11,601
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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
28/07/2022 19.699,15 1.258,60 28/07/2022 4.247,90 271,40 28/07/2022 2.702,24 172,65
28/10/2022 18.451,42 1.247,73 28/10/2022 3.978,84 269,06 28/10/2022 2.531,08 171,16
28/01/2023 17.214,46 1.236,96 28/01/2023 3.712,10 266,74 28/01/2023 2.361,40 169,68
28/04/2023 15.988,18 1.226,28 28/04/2023 3.447,67 264,43 28/04/2023 2.193,18 168,22
28/07/2023 14.774,05 1.214,13 28/07/2023 3.185,86 261,81 28/07/2023 2.026,64 166,55
28/10/2023 13.573,23 1.200,83 28/10/2023 2.926,91 258,94 28/10/2023 1.861,91 164,72
28/01/2024 12.388,07 1.185,16 28/01/2024 2.671,35 255,57 28/01/2024 1.699,34 162,57
28/04/2024 11.215,99 1.172,09 28/04/2024 2.418,60 252,75 28/04/2024 1.538,56 160,78
28/07/2024 10.072,25 1.143,74 28/07/2024 2.171,96 246,63 28/07/2024 1.381,66 156,89
28/10/2024 8.948,03 1.124,22 28/10/2024 1.929,54 242,42 28/10/2024 1.227,45 154,21
28/01/2025 7.880,32 1.067,70 28/01/2025 1.699,30 230,24 28/01/2025 1.080,99 146,46
28/04/2025 0,00 7.880,32 28/04/2025 0,00 1.699,30 28/04/2025 0,00 1.080,99
Totales 117.878,40 Totales 11.000,00 Totales 7.000,00

Otra informacion de los activos y pasivos

Tanto los activos titulizados como los Bonos emiide encuentran denominados en euros.
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AyT ICO-FTVPO CAJA MURCIA, FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GEBON

Reunidos los Administradores de Ahorro y TitulizagiSociedad Gestora de AyT ICO-
FTVPO CAJA MURCIA, F.T.A., en fecha 26 de marzoafd 0, y en cumplimiento de
la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comidideional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estadascifros publicos y estados
reservados de informacién estadistica de los Fodeldstulizacion, del articulo 37 del
Caddigo de Comercio y demas normativa aplicablecgien a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio aeli&1 de diciembre de 2009 de dicho
Fondo, las cuales vienen constituidas por los dectos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2009 y cuenta deig@rd/ ganancias, estado de
flujos de efectivo y estado de ingresos y gastesnecidos del ejercicio 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



