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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT Cédulas Cajas IV, Fondo de Titulizacion de Activos que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una 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 evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

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

De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales correspondientes al
gjercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon aplicando la Circular
2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre Normas contables, cuentas anuales, estados
financieros piblicos vy estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion. Adicionalmente, la mencionada
Circular 2/2009 establecié en su Norma Transitoria Primera que los criterios contenidos en la misma se aplicardn por primera vez
respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 con las excepeiones previstas en la Norma Transitoria Segunda que
se aplicardn por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 13 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas de Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables se incorpora, tal y como se establece en
la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la conciliacién de los balances al 1 de enero de 2008 y al 31 de
diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias del ¢jercicio 2008 entre las cifras incluidas en las cuentas anuales aprobadas
del ejercicio anterior y las que resultan de la aplicacion de la indicada Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacion de las
principales diferencias entre los principios y normas contables aplicados en el ejercicio anterior y los aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales adjuntas.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de AyT Cédulas Cajas IV, Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2009 y de
los resultados de sus operaciones, de sus lujos de efectivo vy de los ingresos y gastos reconocidos correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafola que resultan de aplicacion y que
guardan uniformidad con los aplicados en la preparacion de las cifras e informacion correspondientes al ejercicio anterior que se han
incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales adjuntas.

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



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



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
3. Derivados
4. Otros activos financieros
1. Activos por impuesto diferido
Ill. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Otros activos financieros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivaletes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

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

Miles de euros

31-12-2009 31-12-2008(*)
3.800.000 3.800.000
3.800.000 3.800.000
3.800.000 3.800.000
3.800.000 3.800.000

233.732 236.041
123.485 123.485
123.485 123.485
123.485 123.485
1.626 3.984
1.626 3.984
108.621 108.572
108.621 108.572
4.033.732 4.036.041

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

diciembre de 2009.



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

Miles de euros

Nota 31-12-2009 31-12-2008 (*)
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 3.908.300 3.908.300
I.  Provisiones a largo plazo - -
Il.  Pasivos financieros a largo plazo 3.908.300 3.908.300
1. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 3.800.000 3.800.000
Series no subordinadas 3.800.000 3.800.000
Series subordinadas - -
2. Deudas con entidades de crédito 8.2 108.300 108.300
Préstamo subordinado 108.300 108.300
Correcciones de valor por repercusion de pérdias( - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
3. Derivados - -
Derivados de cobertura - -
4. Oftros pasivos financieros - -
Otros - -
Ill. Pasivos por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 125.432 127.741
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes méenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
VI. Pasivos financieros a corto plazo 125.107 127.427
1. Acreedores y otras cuentas a pagar - -
2. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 123.266 123.266
Series no subordinadas - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdigas( - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 123.266 123.266
3. Deudas con entidades de crédito 8.2 1.841 4.161
Préstamo subordinado - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdigas( - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.841 4.161
4. Derivados - -
Derivados de cobertura - -
5. Otros pasivos financieros - -
Importe bruto - -
VII. Ajustes por periodificaciones 9 325 314
1. Comisiones 325 314
Comision sociedad gestora - -
Comisién administrador - -
Comision variable - resultados realizados 325 314
Comision variable — resultados no realizados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdijas - -
2. Otros - -
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS - -
VIIl.  Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo - -
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reaugidos - -
XI. Gastos de constitucion en transicion - -
4.033.732 4.036.041

TOTAL PASIVO

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

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

diciembre de 2009.



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondielis®percicios anuales terminados el 31 de dicierder

2009 y 2008

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

A) MARGEN DE INTERESES

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

o0 AW

Servicios de profesionales independientes

Otros servicios

Tributos

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

Comision variable — resultados realizados

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

9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos mentes en venta

10. Repercusion de pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

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

Miles de euros

Nota 2009 2008 (*)
154.859 157.154
6 152.271 152.271
7 2.588 4.883
(154.846) (157.080)
8.1 6492 (152.000)
8.2 (2.846) (5.080)
13 74
3-e - 1.950
(13) (2.036)
@) -
@ -
(12) (2.036)
9 - -
9 - -
9 - -
9 12) 86) (
3-e - (1.950)
9 - 12

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Adedjuntos forman parte integrante de la cuentpéididas
y ganancias correspondiente al ejercicio anualiterio el 31 de diciembre de 2009.



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS

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

2008

Miles de euros

2009

2008 (*)

A) FLUIOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION 49

(3.826)

1. Flujo de caja neto por intereses de las opearasio 49
Intereses cobrados de los activos titulizados 152.271
Intereses pagados por valores de titulizacion (152.000)
Intereses cobrados/pagados netos por operacierteyigados -
Intereses cobrados de inversiones financieras 9444,
Intereses pagados de préstamos y créditos emeesidle crédito (5.166)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) -

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

Otras comisiones -

3. Otros flujos de caja provenientes de operacideesondo -
Recuperaciones de fallidos y otros activos addjpsri -

Pagos de Provisiones -

Otros -

74
152.271
(152.000)

4471
(4.668)

(1.950)

(1.950)
(1.950)

_ (1.950)

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

3.899

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

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

6. Flujos de caja netos por amortizaciones -
Cobros por amortizacién de derechos de crédito -
Cobros por amortizacion de otros activos titulazad -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion -

7. Otros flujos provenientes de operaciones detiéon -
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiside créditos -
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos -
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso -
Administraciones publicas - Pasivo -
Otros deudores y acreedores -
Cobros por amortizacién o venta de inversioneanfireras -

Cobros de Subvenciones -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQU IVALENTES 49

73

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 108.572
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 108.621

108.499
108.572

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

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Adeadjuntos forman parte integrante del estaddujesf de

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



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS

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

Miles de euros
2009 2008 (*)

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

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

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

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

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

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturasmtables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas oeins - -
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y gasiatilas reconocidos directamente
en el balance del periodo - -
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidasygloracion - -
3.1.2. Efecto fiscal - -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidmnancias - 1.950

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivel periodo : (1.950)

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

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

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

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el An@adjuntos forman parte integrante del estadomdeesos y
gastos reconocidos correspondiente al ejercicialdrtminado el 31 de diciembre de 2009.

de



1.2. MEMORIA DEL EJERCICIO 2009



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual termineld31 de diciembre de 2009

1. NATURALEZAY ACTIVIDAD
a) Constitucion y objeto social

AyT Ceédulas Cajas IV, Fondo de Titulizacion de ®eof (en adelante el Fondo), se
constituyé mediante escritura publica el 11 de mate 2003, agrupando inicialmente un
importe total de Certificados de Transmision dedt#pa de 3.800.000 miles de euros (véase
Nota 6).

Con fecha 7 de marzo de 2003 la Comision NacioehlMercado de Valores verifico y
registré el folleto informativo de constitucion dendo y de emision de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengmsléntereses de los Bonos, fue el 13 de
marzo de 2003.

El Fondo constituye un patrimonio separado y salifiad consiste en la adquisicion de
derechos de crédito (en adelante, los “activobz#tdos") y en la emision de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacion de activos).

b) Duracién del Fondo

La actividad del Fondo se inicio el dia 13 de mated?003 vy finalizara el 13 de marzo de
2016, 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 todos los Bonos hayan sido integramemertizados y no quede ninguna
obligacion pendiente por parte del Fondo.

(i) Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, ooran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantento del equilibrio financiero del
Fondo.

(i) Cuando se produzca un impago indicativo dedasequilibrio grave y permanente en
relacion con alguno de los valores emitidos o, ancaso, con algun crédito no
subordinado o se prevea que se va a producir.

(iv) Cuando se produzca la amortizacion integréadeCédulas Hipotecarias que integran el
Fondo.

(v) En todo caso, en la fecha en que se cumpiee@motercer aniversario de la Fecha de
Desembolso de los Bonos o, si dicho dia no fueralianhabil, el primer dia habil
inmediatamente posterior.

-6 -



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

c¢) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara eimefg general de prelacion de pagos
establecido en la escritura de constitucion dehmais

d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fasla 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 obtuvo una comisiéadiministracion, por importe de 315 miles
de euros, que se pago en la fecha de desembdadis®, fue considerada dentro de los gastos
de constitucion (véase Nota 3-e).

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1888la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria yesdtondos de Titulizacion Hipotecaria;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores; pocds 2/1981, de Regulacion del Mercado
Hipotecario; por las regulaciones posteriores deamiello o modificacion de las normas
citadas: por la Circular 2/2009, de 25 de marzolad€omision Nacional del Mercado de
Valores sobre Normas Contables, Cuentas Anualéad®&s Financieros Publicos y Estados
Reservados de Informacion Estadistica de los Fomoditulizacion 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, cagpaa Préstamo Subordinado (véase
Nota 8), cuyo importe esta depositado en la cugmtasoreria (véase Nota 7).

El Fondo de Reserva soélo se utilizara para el pdgointereses de los Bonos.
Excepcionalmente, y una vez atendido el pago deirteseses de los Bonos, debera
emplearse para realizar pagos de principal de tso8en la Fecha de Vencimiento Final o
en el supuesto de amortizacién anticipada en casligdidaciéon del Fondo. ElI Fondo de
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Reserva no puede ser utilizado para hacer freptgas de principal en los casos en que se
proceda a la amortizacién anticipada parcial denasion mediante reduccion del valor
nominal de los Bonos como consecuencia de habersdugdo una Amortizacion
Anticipada de una o varias Cédulas Hipotecarias.

El Fondo de Reserva puede utilizarse en los supsi@stlicados, cuando el importe de los

restantes fondos disponibles sea insuficiente gi@reder las obligaciones de pago del Fondo,
a cuyo efecto se aplicara la cantidad que, en pdoade Fondo de Reserva, se encuentre
depositada en la cuenta de tesoreria. En casoild®aibn del Fondo de Reserva en una

fecha de pago, su importe debe redotarse hastaetlraquerido en cada momento con los

recursos que en las siguientes fechas de pago disfianibles para tal fin, con sujecion al

orden de prelacion de pagos.

El valor inicial del Fondo de Reserva es igual esuftado de calcular los intereses
correspondientes a dos afos sobre un importe @2.818 miles de euros, es decir, 108.300
miles de euros. La cifra de 1.322.813 miles de ®emoel resultado de calcular el 34,811%
del importe total de la emision de Bonos (3.800.00@s de euros). Asimismo, dicho valor
inicial del Unicamente se puede liberar, en cadhdede pago, cuando las Entidades de
Calificacion asi lo determinen discrecionalmenta. liberacion del Fondo de Reserva se
ajustara siempre a lo previsto en el orden de gdlale pagos.

h) Activos titulizados

Los activos titulizados integrados en el Fondo esponden a cédulas hipotecarias
nominativas, emitidas por Bilbao Bizkaia Kutxa (BBKCaixa d’Estalvis Comarcal de
Manlleu, Caixa d'Estalvis de Girona, Caixa d'Estalde Sabadell, Caixa d’Estalvis de
Tarragona, Caixa d Estalvis del Penedés, Caixaal\iEsde Terrassa, Caixa de Ahorros de
Vigo, Ourense e Pontevedra, Caja de Ahorros deci@alCaja de Ahorros de la Rioja, Caja
de Ahorros de Murcia, Caja de Ahorros de Santayd@antabria, Caja de Ahorros del
Mediterraneo, Caja de Ahorros Provincial San Feltnahe Sevilla y Jerez, Caja de Ahorros
y Monte de Piedad de Avila, Caja de Ahorros y Modé Piedad de Coérdoba, Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Navarra, Caja de AlsoyrMonte de Piedad de Segovia, Caja
de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Arag®tioja (Ibercaja), Caja General de
Ahorros de Canarias, Caja General de Ahorros deddeg Caja Insular de Ahorros de
Canarias, Monte de Piedad y Cajas de Ahorro SanaRdo de Huelva, Jerez y Sevilla
(Cajasol), -anteriormente denominado Monte de Bieda&ajas de Ahorros de Huelva y
Sevilla-, Monte de Piedad y Caja General de Ahade8adajoz, Monte de Piedad y Caja de
Ahorros de Ronda, Cadiz, Almeria, Malaga y AntegufdNICAJA) (en adelante, las
“Entidades Emisoras”) y cedidas a Ahorro Corponadtthanciera, S.V., S.A. (en adelante la
“Entidad Cedente”). EI Fondo se constituyd con ctiva inicial de 3.800.000 miles de euros
de valor nominal. La Entidad Cedente devenga unasion variable subordinada igual a la
diferencia entre los ingresos y gastos anualefa®tio. En el caso de que dicho margen de
intermediacidn fuese negativo, se repercutira derao a lo indicado en la Nota 3-g.



2. BASES DE PRESENTACION
a) Imagen fiel

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

Asimismo, dado que, por la propia actividad del degnsu duracion esta sujeta al
comportamiento de cada préstamo hipotecario paatici en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto los Participacionepdticarias como los Bonos de Titulizacion
Hipotecaria instrumentos con calendarios incied®samortizacion, se indica Unicamente el
cuadro de vencimientos tedricos de los ParticipeesoHipotecarias bajo la hipotesis de
inexistencia de amortizaciones anticipadas.

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

 Criterios de registro y valoracién de activosfigieros,
+ Deterioro del valor de los activos financieros,

 Criterios de registro y valoracion de pasivosifficieros, (salvo lo relativo a la repercusion
de pérdidas a los pasivos financieros)

» Garantias financieras, y
+ Coberturas contables;

gue entraron en vigor a partir del 1 de enero @9 2@gistrandose los ajustes que resulten de
la primera aplicacion de estas normas en el ejer2@09 (véase Nota 13)

Asimismo, de acuerdo con esta disposicién, las asrgue regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se apliqgaoéprimera vez a las cuentas anuales del
ejercicio 20009.

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

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

Los registros contables del Fondo se expresan res,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 elabacion de los estados financieros

En la preparacion de las cuentas anuales del Fdasioddministradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimasgnasunciones que afectan a la aplicacion
de las politicas contables y a los saldos de lds/os¢ pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisionsder&sentes 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, camusecuencia 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 utilizadasaepreparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

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

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

c) Comparacién de la informacién

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

En la Nota 13 “Aspectos derivados de la transi@das nuevas normas contables” de esta
memoria, conforme a lo establecido en la Norma ditana Cuarta de la citada Circular, se
incluyen:

a) Una conciliacion del balance al 1 de enero de 2000& las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2007 ylas resultan de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepegode la norma transitoria segunda, en
dicha fecha, explicando las principales diferencias

b) Una conciliacion del balance a 31 de diciembre@@82ntre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2008 las resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepesode la norma transitoria segunda, en
dicha fecha, explicando las principales diferencias

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

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

d) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no peohadido a la agrupacion de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y garsneséado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos reconocidos.

e) Elementos recogidos en varias partidas

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

f) Principios contables no obligatorios aplicados

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

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

contable o criterio de valoracion que, siendo @lbgo, haya dejado de aplicarse.

Adicionalmente, no se han aplicado principios colesno obligatorios.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLI CADAS

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

a) Empresa en funcionamiento

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

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

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

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

c) Corriente y no corriente

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

d) Activos dudosos

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

e) Gastos de constitucién y de emision de Bonos™eulizacion Hipotecaria

Los gastos de constitucion del Fondo (que corresgor los costes incurridos por el Fondo
para su constitucion, fundamentalmente, a hon@agoasesores, gastos de auditoria, gastos
de obtenciéon de "ratings" para el programa de émide Bonos, otras comisiones y tasas
incurridas) se amortizaron linealmente en un peridd 5 afios. En este sentido, el coste
anual en concepto de auditoria de las cuentas emuil Fondo del ejercicio 2009 ha
ascendido a 4 miles de euros (4 miles de euro$ @preicio 2008), Unico servicio prestado
por dicho auditor.

A 31 de diciembre de 2009 y 2008 estos gastos astabmpletamente amortizados. La
amortizacion, durante el ejercicio 2008, de eststas ascendio a 1.950 miles de euros y se
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registré con cargo al epigrafe “Otros gastos déogx@on — Otros gastos de gestion corriente
— Otros gastos” de la cuenta de pérdidas y garmdeiaicho ejercicio.

Al objeto de hacer frente a los gastos ordinar@sahstitucion, gestion y administracion del
Fondo, en el momento de la constitucion del ForidoEntidad Cedente realiz6 una
aportacion dineraria a fondo perdido (con carg@ a&dmision de cesion que la Entidad
Cedente recibira a la fecha de liquidacion del leodd las Entidades Emisoras de cédulas
hipotecarias) que se registr6 como un ingresotahiig en varios ejercicios y que se imputo
a resultados linealmente y de forma paralela alarizacion de los gastos de constitucion.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 estos ingresdsstaibuir en varios ejercicios se habian
imputado, en su totalidad a la cuenta de pérdidganancias. El ingreso registrado por el
Fondo, durante el ejercicio 2008, correspondieréeimputacion de los gastos a distribuir en
varios ejercicios, ascendié a 1.950 miles de ewrss registré con abono al epigrafe “Otros
ingresos de explotacion” de la cuenta de pérdidgangncias.

f) Activos financieros

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

« Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categegigaloraran, inicialmente, por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio deatssaccion, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada masoktes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

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

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categeeiaaloraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran erelsta@de pérdidas y ganancias, aplicando
el método del tipo de interés efectivo.
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No obstante lo anterior, los activos financieros gencimiento no superior a un afo que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado antsgovaloren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

g) Pasivos financieros

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

financiero, o de intercambiar activos o0 pasivosadirieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificaran, principalmexgeellos pasivos financieros emitidos por
el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion aeivos 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 categ@i@aloraran, inicialmente, por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, strfrecio de la transaccion, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacétibida ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

Se consideraran costes directamente atribuibles arhisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, la comision iniciallalé&ociedad Gestora si hubiere, las
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 anteriord@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.
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Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo, en su camo repercutidas a los pasivos emitidos
por el Fondo (véanse Notas 1-h, 3-r y 9), comernzaa la cuenta de periodificacion de
la comision variable, devengada y no liqguidada emopos anteriores, y continuando por
el pasivo mas subordinado, teniendo en cuentadenomverso de prelacion de pagos
establecido contractualmente para cada fecha dae pag

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

El importe correspondiente a las pérdidas a 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 pidilb@lance en los correspondientes
epigrafes especificos de “Correcciones de valorguarcusion de pérdidas”.

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

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

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

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realirar,vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos a@c@nulado.

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta

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

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

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

* Su venta ha de ser altamente probable.

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

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

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

Las pérdidas por deterioro de estos activos, detadaducciones de su valor en libros hasta
su valor razonable (menos los costes de ventag@mocen, en su caso, en el epigrafe
“Ganancias (pérdidas) en la baja de activos naetaas en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las ganancias de un activo no corre@ntenta, por incrementos posteriores del
valor razonable (menos los costes de venta) aumsnataalor 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 acwerdel tipo de interés efectivo, que aun
no han sido cobrados.

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluyedadalificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacion emitidogyab préstamos mantenidos con entidades
de crédito, que aun no han sido pagados, calculzelasuerdo con el tipo de interés

efectivo.

j) Ajustes por periodificaciéon

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

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

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposidransitoria trigésimo primera de la
Ley 2/2010, de 1 de marzo, por la que se traspdesgrminadas 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 detided 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 los ejercicios 2009 y 2008 se han ibradio los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el kespusobre Beneficios (véase Nota 10).

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

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

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

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

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

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

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

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

Fondo en cuanto a su operativa, se establece gansnte los ingresos y gastos del Fondo
se equilibren durante toda la vida del mismo, lasnikistradores de la Sociedad Gestora
estiman que la liquidacién de cualquier diferendé naturaleza temporaria, tanto activa
como pasiva, es remota con lo que en funcion gedeisto en la normativa contable vigente
no se registran activos ni pasivos por impuestiesidos.
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[) 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 el¢éosezubiertos.

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

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

Todos los derivados financieros (incluso los cdattas inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que no reunen las condésiafue permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “devsvdé negociacion”.

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

» Cobertura de los flujos de efectivo: cubre laasigon a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto adoca activos o pasivos reconocidos o a
una transaccion prevista altamente probable, sermgpe 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 cobertudasiéiujos de efectivo. La parte de la
ganancia o la pérdida del instrumento de cobertw@ se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado desiog y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o riega(valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidaanamgcias en el ejercicio o ejercicios en
los que la operacion cubierta prevista afectesalltado.

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

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

contratacion.

Una cobertura se considerara, en su caso, altareBo#e si, al inicio y durante la vida, el
Fondo puede esperar, prospectivamente, que losi@suei el valor razonable o en los flujos
de efectivo de la partida cubierta que sea atriesial riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonablen los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamdageresultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacion del oehahtiento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.
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Cuando en algun momento deja de cumplirse estaigrlalas operaciones de cobertura
dejan de ser tratadas como tales y son reclas#écaen su caso, como derivados de
negociacion.

m)Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros deh&o es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias owiste una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De fornmaésiica se reconocera en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contds constitucién del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenfgédkdas y ganancias.

» Derechos de crédito

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

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

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

En el célculo del valor actual de los flujos decéfe futuros estimados se utilizara como
tipo de actualizacion el tipo de interés efectivigioal del instrumento, si su tipo contractual
es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fechze cge refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones deftatontuando sea variable.

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

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

En el célculo de las pérdidas por deterioro de wpa de activos financieros se podran
utilizar modelos basados en métodos estadistiaoeske sentido, la Sociedad Gestora del
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Fondo considera que la metodologia mas represemtadira la estimacion del deterioro de

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

El importe de la provisién que resulte por la aaion de lo previsto en los puntos anteriores
no podra ser inferior a la que se obtenga por leampon de los porcentajes minimos de
cobertura por calendario de morosidad que se 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@nenmpagado de una misma operacion:

* Operaciones sin garantia real

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

Hasta 6 meses 53 45
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27,4
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100 100

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

porcentaje de cobertura de estas operaciones langrte vencido mas antiguo que

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

Cuando no sea posible identificar las operaciones rgalizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios, se les aplicaran a 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 viviendasriadas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instnio®ede deuda que cuenten con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadag,cas6 a los arrendamientos financieros
sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivdgsed o inferior al 80% del valor de
tasacion de las viviendas, sera el 2%. Transcugttigks afios sin que se extinga la deuda o
el Fondo adquiera la propiedad de las viviendaspasiderara que dicha adjudicacion no
va a producirse y se aplicaran a los riesgos \®siguientes porcentajes de cobertura:

(%)
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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 afios 100

No obstante lo anterior, el porcentaje de cobedumplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por @leciin de impagos superiores a
tres meses en otras operaciones, mientras se halterriente de pago, sera del 1%.

En caso de que el fondo no dispusiera de la infoidnade los activos por deudores, y no
fuese razonable el obtenerla, no aplicard el agargaterior y justificard en las notas
explicativas la ausencia de dicha informacion.

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

* Otras operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura aplicables a las ojpges 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 démdd, 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 4,5 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mas de 24 meses 100 100

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

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

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

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

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

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

- En el supuesto de existir garantias pignoraticeagaloradas en la cesion de los activos
0 en la emisiodn 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 actualizacién empleados.

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

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y gaaardel devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrungara todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos por tener importes vewscchn una antigiedad superior a tres
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meses. El criterio anterior se entiende sin pegude la recuperacion del importe de la
pérdida por deterioro que, en su caso, se deb&aeagor transcurso del tiempo como
consecuencia de utilizar en su calculo el valouacte los flujos de efectivo futuros

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

n) Transacciones en moneda extranjera

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

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) Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizarslguientes expresiones:

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

- Actividades de explotacion: son aquellas que 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 elaboracién de los estados desfld efectivo, se han considerado como
“efectivo 0 equivalentes de efectivo” aquellas msu@nes a corto plazo de gran liquidez y
con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta 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 laance.
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g) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos gesegrad el Fondo que, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa vigente, han sido regiss directamente en el capitulo “Ajustes
repercutidos en balance de ingresos y gastos reicmsd del pasivo del balance.

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

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

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

c) El efecto impositivo correspondiente, en su cados apartados b) y c) anteriores.

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

r) Comision variable

La retribucion variable como consecuencia de lariediacion financiera se determina
como la diferencia positiva entre los ingresos §/ dastos devengados, que incluyen, entre
otros, cualquier rendimiento o retribucién, digtide esta comision variable a percibir por el
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con lauhe@ntacion constitutiva del Fondo,
devengada en el periodo. Se exceptian de dicheemifa 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 reperaulos 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 gananatan$e Notas 1-h, 3-g y 9).

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

En la elaboracion de estas cuentas anuales no smdsio de manifiesto ningan error
significativo ni cambio en las estimaciones cordgalfjue haya supuesto la reexpresion de los
importes incluidos en las cuentas anuales deliejer2008.

5. 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.
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El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (¢lirclaye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo idaidez derivados de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

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

* Riesgo de tipo de interés

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

Dado que los activos y pasivos del Fondo estameméeados a un tipo de interés fijo, que es
practicamente equivalente, no existe riesgo dedgimterés para el Fondo.

* Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

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

El Fondo a fin de gestionar este riesgo disponsdelda constituciéon del mismo, de
mecanismos minimizadores de este riesgo como sbonelo de Reserva y el préstamo para
cubrir el mismo, con objeto de atender la posilfieudtad del Fondo de disponer de fondos
liquidos, como consecuencia del posible desfasee dos ingresos procedentes de los
derechos de crédito titulizados y los importestsfeaer por compromisos asumidos.

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

Riesgo de crédito

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

obligaciones contractuales de las contraparteBaledo asi como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de la cartera titulizadaFdedo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvefriaelacion con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispdaanecanismos minimizadores como son el
Fondo de Reserva y las dotaciones conforme a expéaide impago y calendarios.
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El Fondo no espera incurrir en pérdidas significatiderivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra las principales expmsss al riesgo de crédito al cierre de los
ejercicios 2009 y 2008:

Miles de euros

31-12-2009 31-12-2008
Derechos de crédito 3.923.485 3.923.485
Otros 108.621 108.572
Total Riesgo 4.032.106 4.032.057

La distribucion de los Derechos de Crédito (Cédutagotecarias), sin considerar los

intereses devengados (incluidos los de activos shgjoy las correcciones de valor por
deterioro, al 31 de diciembre de 2009 por zonagmgdicas (donde radica el emisor) presenta
el siguiente detalle:

Miles de euros

Andalucia 805.000
Aragon 300.000
Baleares 120.000
Canarias 100.000
Cantabria 60.000
Castilla y Leén 190.000
Cataluiia 475.000
Extremadura 60.000
Galicia 670.000
Madrid 150.000
Navarra 360.000
La Rioja 60.000
Pais Vasco 450.000

Total 3.800.000

6. ACTIVOS FINANCIEROS

A 31 de diciembre de 2009 y 2008 este capitulo @stéatituido inicamente por Derechos de
Crédito (Cédulas Hipotecarias) a largo plazo.

El importe de la emision inicial de las Cédulasdtgearias el 11 de marzo de 2003 ascendio
a 3.800.000 miles de euros, no habiéndose amantizag)in importe durante los ejercicios
2009 y 2008.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no existian Dewecde Creédito clasificados como
“Activos dudosos”.
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La Sociedad Gestora, en nombre y representacibarelo, suscribié con fecha 11 de marzo
de 2003 un contrato de cesion de activos con lgd&mhtCedente, en virtud del cual se
adquirieron 25 cédulas hipotecarias singularesymoimporte total de 3.800.000 miles de
euros, emitidas de acuerdo con lo previsto en kaded Mercado Hipotecario 2/1981, y

siendo el subyacente préstamos de partidas hip@gc@ncedidos con el limite maximo del
80% del valor de tasacion de los activos hipotesado

La Entidad Cedente no asume responsabilidad algonal impago de los Emisores, ya sea

de principal, de los intereses o de cualquier cdrdgidad que los mismos pudieran adeudar en
virtud de los activos. Tampoco asumira responsidlialguna de garantizar directa o

indirectamente el buen fin de la operacién, ni gdodt garantias o avales, ni incurrird en

pactos de recompra de los activos.

Las cédulas hipotecarias singulares adquiridasep&ondo, que se emitieron sin prima de
emisién y con un vencimiento a diez afos, devengatipo de interés fijo del 4,007125%
anual.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado interéséderechos de Crédito por importe de
152.271 miles de euros (152.271 miles de eurod efercicio 2008), de los que 123.485

miles de euros (123.485 miles de euros en el ejer@008) se encuentran pendientes de
cobro, estando registrados en el epigrafe “Actiumancieros a corto plazo - Derechos de
crédito — Intereses y gastos no vencidos” del aael balance a 31 de diciembre de 2009.

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

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

Derechos de crédito - - - 3.800.000 - - 3.800.000

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

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no existian piaslipor deterioro asociadas a la cartera
de derechos de crédito del Fondo, no habiéndossrastp por este concepto, durante dichos
ejercicios, ningun importe en la cuenta de pérdydganancias.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

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

31/12/200! 31/12/200:
Tesoreri 108.62: 108.57.
Otrosactivos liquidos equivalent - -
108.62: 108.57:

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activosuiiips equivalentes — Tesoreria” que figura
en balance, al 31 de diciembre de 2009 y 2008esponde al saldo de una cuenta corriente
(que incluye el Fondo de Reserva), abierta a nordbrd-ondos en el Instituto de Crédito
Oficial (ICO) y a la cuenta de cobros abierta a badel Fondo en el ICO, y cuyo objeto
principal es el recibir, conforme sean cobradas,dagos de los intereses de las cédulas
hipotecarias y de las cantidades correspondiehpfaipal de las mismas.

En virtud de un contrato de servicios financied@) garantiza que el saldo de la cuenta
corriente devengara un tipo de interés igual ald®ura un afio, menos un margen que oscila
entre el 0,10% y el 0,20% en funcién del saldoadeisma. La rentabilidad media de esta
cuenta durante el ejercicio 2009 ha sido del 1,838%al (4,223% en el ejercicio 2008).

Asimismo, en virtud del contrato de servicios ficia@nos ICO garantiza que el saldo de las
cuenta de cobros devengara un tipo de interés gklakibor a una semana, reducido en 0,15
puntos basicos. La rentabilidad media de esta audumante el ejercicio 2009 ha sido del

0,008% anual (3,684% en el ejercicio 2008).

De acuerdo con la escritura de constitucion deldbpel Fondo de Reserva del Fondo esta
depositado en la cuenta de tesoreria (véase Ngja Me obstante, la Sociedad Gestora,
atendiendo a la situacion de los mercados finapgiey con la finalidad de mejorar el
rendimiento del Fondo, podria tener materializaidba Fondo de Reserva en adquisiciones
temporales de activos que figurarian registradasuecaso, en el epigrafe “Efectivo y otros
activos liquidos equivalentes — Otros activos tqai equivalentes” del activo del balance.
Durante los ejercicios 2009 y 2008 el Fondo no dalizado operaciones de adquisicion
temporal de activos.

El importe del Fondo de Reserva asciende, al 3didembre de 2009, a 108.300 miles de
euros (108.300 miles de euros al 31 de diciembr@B8), siendo el importe minimo
requerido 108.300 miles de euros al 31 de dicierdbra009 (108.300 miles de euros al 31
de diciembre de 2008).

Durante el ejercicio 2009 se han devengado inter@sédas cuentas de Tesoreria por importe
de 2.588 miles de euros (4.883 miles de euros ejesticio 2008), que se incluyen en el
epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados -e©#ctivos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. De este importe, 1.626 rdiéesuros se encontraban pendientes de
cobro al 31 de diciembre de 2009 (3.984 miles deseal 31 de diciembre de 2008) estando
registrados en el epigrafe “Ajustes por perioddiéa — Otros” del activo del balance.
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8. PASIVOS FINANCIEROS
8.1. Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacidfotelo, y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucion del Fondo a la emisiérnBonos de Titulizacion de Activos
agrupados en un unico tramo, que tienen las sitpse@aracteristicas:

Importe nominal de la Emision 3.800.000.000 euros
Numero de Bonos: Total 38.000
- Tramo A 38.000
Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.@uros
Interés fijo Bonos Tramo A 4,00%
Periodicidad de pago de intereses Anual
Fechas de pago de intereses 13 de marzo
Fecha de inicio del devengo de intereses 13 deontkEr2003

En la Fecha de Desembolso, el Fondo aboné unaapoestacion en concepto de comision
de aseguramiento de la emisién de bonos a caddeules Entidades Aseguradoras entre el
0,10% vy el 1,50% sobre el importe nominal totalaeBonos asegurados por cada una de
ellas. El importe pagado se contabiliz6 como gasdéosonstitucion del Fondo.

La fecha de vencimiento final y de amortizaciéralt@inica de los Bonos es el 13 de marzo
de 2013 o, si éste no fuera dia habil, el siguididehabil, sin perjuicio de que la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fomdmde proceder a amortizar

anticipadamente la emision.

Durante los ejercicios 2009 y 2008 no se ha prattuninguna amortizacion en el saldo de
los Bonos de Titulizacion.

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

Al 31 de diciembre de 2009, el rating asignado lpsr Agencias de calificacion FITCH,
MOODY’'S y S&P a los distintos tramos es el sigueent

Serie Unica
- FITCH: AAA
- MOODY'S: Aaa
- S&P: AAA
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Durante los ejercicios 2009 y 2008 no se han priddueariaciones en las calificaciones de
los Bonos.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereke los Bonos de Titulizacion
Hipotecaria por importe de 152.000 miles de euld®2.000 miles de euros en el ejercicio
2008) que se encuentran registrados en el epidgiafereses y cargas asimilados —
Obligaciones y otros valores negociables” de lantaugle pérdidas y ganancias. De este
importe, 122.433 miles de euros se encontrabanigreied de pago a 31 de diciembre de
2009 (122.433 miles de euros al 31 de diciembr20d8), estando registrados en el epigrafe
“Pasivos financieros a corto plazo - Obligacionestrps valores negociables - Intereses y
gastos devengados no vencidos” del pasivo del talan

8.2. Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo (11 de mdez8003) la Sociedad Gestora celebro, en
representacion y por cuenta del Fondo, un contdgoPréstamo Subordinado con las
entidades emisoras, por un importe inicial de 1@3rRiles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue laai@b del importe inicial del Fondo de
Reserva. La amortizacion del Préstamo Subordinada Potacion del Fondo de Reserva se
realizara en la Fecha de Vencimiento Final de wia sez, en funcion de los fondos
disponibles y con sujecién al Orden de PrelacioRagos salvo que se pueda proceder a una
Amortizacion Anticipada parcial del mismo cuands Entidades de Calificacion (Moody’'s
Investors Service Espafia, S.A., Fitch IBCA Esp&iA, y Standard & Poor’s) hayan dado
con caracter previo su conformidad a la minoradiéin-ondo de Reserva.

El Préstamo Subordinado para Dotacion del Fond®eakerva devenga un tipo de interés
anual variable fijado trimestralmente en funcidhtgm de interés de referencia Euribor a un
afo del segundo dia habil anterior a la fecha ensguinicio el correspondiente periodo de
intereses, mas un diferencial de 0,15%. Este imtsediquidara en cada una de las fechas de
pago de los Bonos.

En los ejercicios 2009 y 2008 no se ha producigmim movimiento en el saldo de los
préstamos y deudas con entidades de crédito.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intergskePréstamo Subordinado por importe

de 2.846 miles de euros (5.080 miles de euros ejemlicio 2008) que figuran registrados en

el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Deadasntidades de crédito” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. De este importe 1.841 miesuwlos se encontraban pendientes de
pago a 31 de diciembre de 2009 (4.161 miles desealr81 de diciembre de 2008), estando

registrados en el epigrafe “Pasivos financieroomocplazo - Deudas con entidades de

crédito — Intereses y gastos devengados no veriaddbpasivo del balance.

El vencimiento de las deudas con Entidades de tOrédl corresponder a “Préstamos
subordinados” puede ser considerado como indetaduinal estar condicionada su
amortizacion a la existencia de liquidez en el feond
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9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO
La composicién de este epigrafe del pasivo dehicalal 31 de diciembre de 2009 y 2008 es
la siguiente:

Miles de euros
2009 2008

Comisién de Administracién de los Emisores

Comisién Sociedad Gestora

Comision agente financiero/pagos - -
Comisioén Variable de los Emisores 325 314
Correcciones de valor por repercusion de pérdida

Otros

325 314

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

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

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

Miles de euros

2009 2008
Comision variable — resultados realizados (12) (86)
Repercusion de pérdidas (ganancias) - 12

(12) (74)

El saldo de la cuenta “Repercusion de otras p&dig@nancias)” de la cuenta de pérdidas
y ganancias incluye, durante el ejercicio 2008difarencia positiva entre el importe
devengado durante dicho ejercicio, en concepto alsiston variable, y el importe
efectivamente liquidado durante el mismo (ningurpone por este concepto en el
ejercicio 2009).

- Comisioén de la Sociedad Gestora.

Esta comision fue satisfecha en la fecha de coogiit del Fondo y de una sola vez, por
lo que durante los ejercicios 2009 y 2008 no saléengado gasto alguno por este
concepto.

- Comisiéon de Administracion de las Entidades Enaiso

No existe Comisién de Administracion especifica.
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- Comision Agente Financiero (Confederacion Espaiel Cajas de Ahorros).

Esta comision fue satisfecha en la fecha de canogiit del Fondo y de una sola vez, por
lo que durante los ejercicios 2009 y 2008 no selévengado gasto alguno por este
concepto.

10. SITUACION FISCAL

El resultado econémico de los ejercicios 2009 y8266 cero y coincide con la base del
impuesto sobre sociedades, todo ello de acuerdelqmopio funcionamiento del Fondo que
debe carecer de valor 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 oualps.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los isfmgea los que esta sujeta su actividad
correspondientes a los Ultimos cuatro ejercicias.ofinion de los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no existen contingeffiseales en los impuestos abiertos a
inspeccion.

11. OTRA INFORMACION

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

12. HECHOS POSTERIORES
Con posterioridad al cierre del ejercicio y hastafdcha de formulacién de estas cuentas

anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte difiopee significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.
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13. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas eswddl ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2009 se presentan de conformidadaodisposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Meraa®alores, habiéndose tomado como
fecha de transicion el 1 de enero de 2008. Ensestiddo, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Transitoria Cuarta de la citada Circular,irsgluye a continuacion, la siguiente
informacion:

a) Conciliacion al 1 de enero de 2008 del balante das cifras publicadas correspondientes
al cierre del ejercicio 2007 y las resultantesleear la Circular 2/2009 en su totalidad.

b) Conciliacion al 31 de diciembre de 2008 del bheda entre las cifras publicadas
correspondientes al ejercicio 2008 y las resultandi aplicar la Circular 2/2009 en su
totalidad.

c) Conciliacién de la cuenta de pérdidas y ganandel ejercicio 2008 entre las cifras
publicadas correspondientes al ejercicio 2008 yrésmiltantes de aplicar la Circular
2/2009 en su totalidad.

d) Explicacion de las principales diferencias efdgecriterios contables aplicados hasta el 31
de diciembre de 2008 y los utilizados a partir s fecha.
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a) Conciliacion del balance a 1 de enero de 2008

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Cédulas Hipotecarias
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
3. Derivados
4. Otros activos financieros
11. Activos por impuesto diferido
11I. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
1V. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Cédulas Hipotecarias
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Otros activos financieros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equialentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO
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Normativa anterior Diferencias Normativa actual

3.801.950
3.800.000

3.800.000

3.800.000

1.950
235.556

123.485

123.485

123.485

3.572
3.572
108.499
108.499

4.037.506

(1.950) 3.800.000
- 3.800.000

- 3.800.000
- 3.800.000

235.556

- 123.485

- 123.485

- 123.485

- 3.572
- 3.572
- 108.499
- 108.499

(1.950) 4.035.556



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 pérdidas
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros pasivos financieros
Importe bruto
VII.Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
Comision sociedad gestora
Comision administrador

Comision variable - resultados realizados
Comision variable — resultados no realizados

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas
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. Oftros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reamridos
XI. Gastos de constitucion en transicion

TOTAL PASIVO
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Normativa anterior Diferencias Normativa actual

3.908.300

3.908.300
3.800.000
3.800.000

108.300
108.300

129.206

127.016

123.266

123.266
3.750

3.750

2.190
240

240

1.950

4.037.506

- 3.908.300

- 3.908.300
- 3.800.000
- 3.800.000

- 108.300
- 108.300

- 129.206

- 127.016

- 123.266

- 123.266
- 3.750

- 3.750

- 2.190
- 240

- 240

- 1.950

(1.950) (1.950)

(1.950) (1.950)

(1.950) 4.035.556



b) Conciliacion del balance a 31 de diciembre d&B20

Normativa anterior

Diferencias Normativa actual

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 3.800.000
I. Activos financieros a largo plazo 3.800.000
1. Valores representativos de deuda -
2. Derechos de crédito 3.800.000
Cédulas Hipotecarias 3.800.000

Activos dudosos -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) -

3. Derivados -
4. Otros activos financieros -
11. Activos por impuesto diferido -
11l. Otros activos no corrientes -

B) ACTIVO CORRIENTE 236.041
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta -
V. Activos financieros a corto plazo 123.485

1. Deudores y otras cuentas a cobrar -
2. Valores representativos de deuda -

3. Derechos de crédito 123.485
Cédulas Hipotecarias -
Intereses y gastos devengados no vencidos 123.485

4. Derivados -

Derivados de cobertura -
Derivados de negociacion -
5. Otros activos financieros -

VI. Ajustes por periodificaciones 3.984
Otros 3.984

VII. Efectivo y otros activos liquidos equialentes 108.572
1. Tesoreria 108.572

2. Otros activos liquidos equivalentes -

TOTAL ACTIVO __ 4036041
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- 3.800.000
- 3.800.000

- 3.800.000
- 3.800.000

- 236.041

- 123.485

- 123.485

- 123.485

- 3.984
- 3.984
- 108.572
- 108.572

4.036.041



Normativa anterior Diferencias Normativa actual

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 3.908.300 - 3.908.300
I.  Provisiones a largo plazo - - -
Il. Pasivos financieros a largo plazo 3.908.300 - 3.908.300
1. Obligaciones y otros valores negociables 3.800.000 - 3.800.000
Series no subordinadas 3.800.000 - 3.800.000
Series subordinadas - - -
2. Deudas con entidades de crédito 108.300 - 108.300

Préstamo subordinado 108.300 - 108.300
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - - -
3. Derivados - - -
Derivados de cobertura - - -
4. Otros pasivos financieros - - -
lIl. Pasivos por impuesto diferido - - -
B) PASIVO CORRIENTE 127.741 - 127.741
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes méenidos para
la venta - - -
V. Provisiones a corto plazo - - -
VI. Pasivos financieros a corto plazo 127.427 - 127.427
1. Acreedores y otras cuentas a pagar - - -
2. Obligaciones y otros valores negociables 123.266 - 123.266
Series no subordinadas - - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 123.266 - 123.266
3. Deudas con entidades de crédito 4.161 - 4.161
Préstamo subordinado - - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 4,161 - 4.161
4. Derivados - - -
Derivados de cobertura - - -
5. Otros pasivos financieros - - -
Importe bruto - - -
VII.Ajustes por periodificaciones 314 - 314
1. Comisiones 314 - 314
Comision sociedad gestora - - -
Comision administrador - - -
Comision variable - resultados realizados 314 - 314
Comision variable — resultados no realizados - - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas - - -
2. Otros - - -
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS - - -
VIIl. Activos financieros disponibles para la venta - - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo - - -
X. Oftros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reaaridos - - -
Xl. Gastos de constitucion en transicion - - -

TOTAL PASIVO 4.036.041 4.036.041
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c) Conciliaciéon de la cuenta de pérdidas y ganardghejercicio 2008

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

A) MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacion
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comision administrador
Comision del agente financiero
Comision variable — resultados realizados
Otros gastos
7. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-)
8. Dotaciones a provisiones (neto)
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos nmientes en venta

10. Repercusion de pérdidas (ganancias)

o0sw

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO
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Normativa Normativa
anterior Diferencias actual
157.154 - 157.154
152.271 - 152.271
4.883 - 4.883
(157.080) - (157.080)
(152.000) - (152.000)
(5.080) - (5.080)
74 - 74
1.950 - 1.950
(2.036) - (2.036)
(2.036) - (2.036)
(86) - (86)
(1.950) - (1.950)
12 - 12



d) Principales diferencias entre criterios contalalglicados en el ejercicio anterior y actual

Las diferencias entre los criterios contables aplis hasta 1 de enero de 2008 y los
utilizados a partir de dicha fecha, con la apliéadie la Circular 2/2009 de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguéohte:

* Nuevos estados contables en las cuentas anuales

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

» Cambios en normas de registro y valoracion

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

4) Contratos de cobertura contable: Conforme antar@r normativa se registraban en
balance, en su caso, las periodificaciones dedogatos y en la cuenta de pérdidas y
ganancias se registraban, en su caso, los ressiiedmanera simétrica a los resultados
obtenidos por los elementos cubiertos. Conforma actual normativa los derivados
financieros se reconocen, en su caso, en balarmgalnmente por su valor razonable,
llevando a cabo, posteriormente, las correccioagsativas necesarias para reflejar su
valor de mercado en cada momento. Los beneficipérdidas de dichas correcciones
se registraran, en su caso, en el epigrafe dee$ogry gastos reconocidos directamente
en el balance”, con signo positivo o negativo, sfaiéndose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicios en los quapkeracion cubierta prevista afecte al
resultado.
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Como consecuencia de la aplicacion de la Circul2a0@®, la Unica diferencia que se ha
producido entre los saldos del balance al 1 deoceder2008 segun la normativa anterior y
con arreglo a la Nueva Circular es la derivada aeelclasificacion de los gastos de
establecimiento o emision, no existiendo cambiosldralance al 31 de diciembre de 2008 ni
en la cuenta de pérdidas y ganancias de dichaagerc
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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 CEDULAS CAJAS IV, 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 108.300| 1010 0
2. Porcentaje que representa el Fondo de Reserva, u otras mejoras equivalentes, sobre el total de activos titulizados 0020 2,85| 1020 0,00
3. Exceso de spread (%) (1) 0040 0,01| 1040 0,00
4. Permuta financiera de intereses (S/N) 0050 No| 1050 No
5. Permuta financiera de tipos de cambio (S/N) 0070 No | 1070 No
6. Otras permutas financieras (S/N) 0080 No| 1080 No
7. Importe disponible de la linea/s de liquidez (2) 0090 0| 1090 0
8. Subordinacion de series (S/N) 0110 No| 1110 No
9. Porcentaje del importe pendiente de las series no subordinadas sobre el importe pendiente del total de bonos (3) 0120 0,00 1120 0,00
10. Importe de los pasivos emitidos garantizados por avales 0150 0| 1150 0
11. Porcentaje que representa el aval sobre el total de los pasivos emitidos 0160 0,00| 1160 0,00
12. Importe méaximo de riesgo cubierto por derivados de crédito u otras garantias financieras adquiridas 0170 0| 1170 0
13. Otros (S/N) (4) 0180 No| 1180 No

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

24 ENTIDADES

o O O ©o ©o o

(5) Si el Fondo de Reserva se ha constituido a través de titulos emitidos y se desconoce el titular de esos titulos no se cumplimentara

20
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2009 DE

AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTI VOS



AYT CEDULAS CAJAS IV FONDO DE TITULIZACION DE ACTINOS

Informe de gestidén correspondiente al ejercicicahterminado el 31 de diciembre de
2009

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

Riesgo de impago de los Activos

De acuerdo con lo previsto en el Capitulo V deldtolinformativo, los titulares de los
Bonos Tramo A emitidos con cargo al Fondo correx@m el riesgo de impago de las
Cédulas Hipotecarias A y los titulares de los Bommsmo B emitidos con cargo al
Fondo correran con el riesgo de impago de las @éddipotecarias B.

En consecuencia, la Entidad Cedente no asume apbdad alguna por el impago de
los Emisores, ya sea del principal, de los inter@sde cualquier otra cantidad que los
mismos pudieran adeudar en virtud de los Activ@ngoco asumira responsabilidad
alguna de garantizar directa o indirectamente ehlfin de la operacién, ni otorgara
garantias o avales, ni incurrira en pactos de rpcamte los Activos.

Riesgo de amortizacion anticipada de los Activos

El riesgo de amortizacion anticipada de los Actisesa por cuenta de los titulares de
los Bonos.

Riesgos inherentes a los Activos. Cumplimiento pdos Emisores

Las expectativas de cobro de los Activos estartasigelos riesgos de crédito, liquidez,
tipo de interés y otros y, con caracter generatjlasan en funcion de, entre otras
circunstancias, las condiciones econémicas gemeridesituacion financiera de los
Emisores y otros factores similares. En el supudst@ue, atendiendo al Orden de
Prelacion de Pagos, los fondos disponibles paraTiamo de Bonos no fueran
suficientes para pagar todas las cantidades dedittesstitulares de los Bonos de dicho
Tramo, éstos soportaran el correspondiente poleaigadicha insuficiencia y cualquier
pérdida subsiguiente.

RIESGOS ESTRUCTURALES

Ausencia de accién contra terceros distintos del kdo

Los Bonos son pasivos exclusivamente del Fondo.cé&mcreto, los Bonos no
constituyen ningun pasivo, deuda, u obligacionidgun tipo de la Entidad Cedente, de
los Emisores, de la Sociedad Gestora, ni de nindarsus respectivas filiales. Ninguno
de los anteriores garantiza a los titulares d8@%os el pago de los mismos.



Confianza en la capacidad crediticia de la EntidacCedente y de los Emisores

La Entidad Cedente asume determinados compromisesta operacion, por lo que los
titulares de los Bonos descansan no solo en |zmscily de los Emisores, sino también
en la solvencia de la Entidad Cedente en relacam los compromisos por ella

asumidos.

Confianza en el desempefio de las Funciones de Gasti

La Sociedad Gestora desempefiara la gestion y admgion de las Cédulas
Hipotecarias de conformidad con los criterios déssen el Folleto Informativo y en la
Escritura de Constitucion y ejercera dichas funesocon la misma diligencia y criterios
que emplee en la gestion y administracion de logasccrediticios propios.

Por ello, el Fondo descansa en el cumplimientolgp@ociedad Gestora de su politica
de seguimiento y cobros en relacién con la gestidhro, ejecucion y administracion
de las Cédulas Hipotecarias.

Mejora del crédito

Aunque existen mecanismos de mejora del créditwetation con cada Tramo de
Bonos, la mejora de crédito es limitada. Si la maejde crédito en relacidon con un
Tramo de Bonos se redujera a cero (0), la Entidede@te no estara obligada a cubrir
dicha reduccion y los titulares de los Bonos deino afectado soportaran directamente
el riesgo de crédito y otros riesgos asociadossaanversion en el Fondo.

RIESGOS EN RELACION CON LOS BANCOS

Pagos y vencimiento

Las Cédulas Hipotecarias podrian ser reembolsataspadamente. En consecuencia,
no hay una certeza absoluta acerca de la ultimaaFee Pago de los Bonos.

Significado de las calificaciones de los Bonos

Las calificaciones asignadas a los Bonos por lagl&des de Calificacion reflejan la
valoracion de las mismas sobre la capacidad deBtw®s para cumplir los pagos
periodicos de intereses y del principal en el deténmtero (13°) aniversario de la Fecha
de Desembolso de los Bonos y de la mejora credlitei dicho Tramo de Bonos. La
calificacion no supone una recomendacién de compaatenimiento o venta de ningun
Tramo Bonos ni una indicacion de su liquidez, mret@ mercado o de su conveniencia
para un inversor particular. No hay certeza algdeaque ninguna calificacion
permanezca inalterada durante un periodo de ti@mg®mque la misma no sera retirada
o revisada a la baja por las Entidades de Calificasi, a juicio de éstas, las
circunstancias asi lo exigieran.



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

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

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

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

La estructura de la operacion ha sido disefiadauo@s caracteristicas tales que se
reduzca el riesgo y se logre una alta regularidatbe pagos, siendo las principales
caracteristicas de la operacion una estructurgpde dle interés fijos, el establecimiento

de al menos dos dias habiles de margen entreHa tkccobro efectivo de los Activos y

las Fechas de Pago de los Bonos y la creacion sid~dodos de Reserva nutridos,

respectivamente, mediante dos Préstamos Subordieadonos términos especialmente
beneficiosos para el Fondo.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpmlpdeativa del Fondo en los términos
previstos en este Folleto Informativo, en la Escaitde Constitucion y en la normativa
vigente en cada momento, podra prorrogar o novalifioativamente los contratos que
haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a ecada de las contrapartes de los
mismos e incluso, caso de ser necesario, celebrdiratos adicionales, todo ello sujeto
a la normativa vigente en cada momento.

Contrato de Préstamo Subordinado

La Sociedad Gestora celebrd, en representacionrycpenta del Fondo, con los
Emisores (las Entidades Prestamistas.), un Cordeafréstamo Subordinado que se ha
destinado a la dotacion del importe inicial del foade Reserva.

El importe del Préstamo Subordinado se fija de &mtefinitiva con ocasion de la

constitucién del Fondo. En concreto, su importégesl al resultado de calcular los

intereses correspondientes a dos (2) afios sobmnepante de 1.322.813 miles de euros.
A efectos ejemplificativos, y considerando el tgm interés de referencia mencionado
en el apartado I.12.a) del Folleto Informativo,isdica como importes del Préstamo
Subordinado y del Fondo de Reserva la cifra deODD4miles de euros. La cifra de

1.322.813 miles euros es el resultado de calcul@4811% del importe total de la

emisién de Bonos (3.800.000 miles de euros).

El Préstamo Subordinado para Dotacion del FondReakerva A devengard, desde la
fecha de su disposicidn, un interés nominal anaabble, que sera igual a la adicion al
tipo EURIBOR a un (1) afio del segundo (2°) Dia Hébterior a la fecha en que se
inicie el correspondiente periodo de interés, demargen del 0,15% anual. Estos
intereses se abonaran unicamente si el Fondo dispude Fondos Disponibles A
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacidrades.



Cuenta de Tesoreria

La Sociedad Gestora abrid, en nombre y por cuegit&ahdo, una cuenta de tesoreria
(la“Cuenta de Tesorerid) en el Agente Financiero con la finalidad priradipde
mantener las cantidades que compongan, en cada ntmnmed Fondo de Reserva
descrito en el apartado V.1.3 del Folleto Informati

La Cuenta de Tesoreria se regula segun lo dispuestel Contrato de Servicios
Financieros descrito en el apartado V.2.3.2 ddeEoInformativo.

En la Cuenta de Tesoreria se ingresan las cansidpoereciba la Sociedad Gestora por
cuenta del Fondo por los siguientes conceptos:

() las cantidades que en cada momento compondgemneo de Reserva;
(i) los rendimientos producidos por el saldo d€lgenta de Tesoreria.

(iii) los saldos remanentes de la Cuenta de Cdbaosferidos a la Cuenta de Tesoreria
tras proceder al abono de las cantidades corresgmtes en cada Fecha de Pago;

No obstante lo indicado en el apartado (ii) antera importe correspondiente a los
rendimientos producidos por el saldo de la Cuestd esoreria son traspasados a la
Cuenta de Cobros en cada Fecha de Pago (con vetharfdcha) con objeto de atender
a los pagos a los que deba hacer frente el Fondoodf®rmidad con el Folleto
Informativo.

De acuerdo con el Contrato de Servicios Financiegbsgente Financiero garantiza,
sobre los saldos de la Cuenta de Tesoreria, unléipaterés que sera igual a:

a) Euribor a un (1) afio menos 0'10% siempre qusalkelo medio anual no sea inferior
al 50% de la Cifra de Referencia;

b) Euribor a un (1) aflo menos 0'15% siempre qusaklo medio anual sea inferior al
50% y no inferior al 25% de la Cifra de Referencia,

c) Euribor a un (1) aflo menos 0'20% siempre queaklo medio anual sea inferior al
25% y no inferior al 5% de la Cifra de Referencia

En caso de que el saldo medio anual fuese infatibfo de la Cifra de Referencia, la
Cuenta de Tesoreria no tendra remuneracion alguna.

A estos efectos, se entendera por Cifra de Refrdacantidad de 120.000 miles de
euros.

La liquidacion de intereses se produce en todo caswidiendo con las Fechas de
Pago de los Bonos y se calcula tomando como bpkes (dias efectivos existentes en
cada Periodo de Devengo de Intereses anual yriiafto compuesto por 360 dias
(Actual/360).

En caso de que la calificacion de la deuda a cplthao del Agente Financiero
descendiera por debajo de la Calificacion Requelad§ociedad Gestora procedera de
conformidad con lo establecido en el apartado.lll(¥iii) del Folleto Informativo.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, lai&tad Gestora, atendiendo a la
situacion de los mercados financieros y con lalitiad de mejorar el rendimiento del
Fondo, podra invertir temporalmente el saldo d€l@nta de Tesoreria en activos de
renta fija a corto plazo, denominados en euros pesetas, emitidos por emisores que
cuenten con una calificacion al menos igual a |bfi€Cacion requerida para riesgos a
corto plazo que tengan ponderacion de hasta el 40%s efectos del codmputo de



recursos propios, pudiendo darse por tanto, ersapigesto también, que la rentabilidad
obtenida sea diferente a la pactada inicialmentd @ontrato de Servicios Financieros.

Cuenta de Cobros

La Sociedad Gestora abrié en el Agente Financearaombre y por cuenta del Fondo,
una segunda cuenta (l&uenta de Cobro8) que se regulara en el Contrato de
Servicios Financieros descrito en el apartado \2ai@l Folleto Informativo.

En la Cuenta de Cobros se abonan:

() los pagos de intereses de las Cédulas Hipatecgue se recibiran al menos dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Pago de los Bdae@cuerdo con los términos de la
emision de las Cédulas Hipotecarias y los comprasngsumidos por los Emisores en
virtud del Contrato de Gestion Interna;

(i) las cantidades correspondientes al principallas Cédulas Hipotecarias que se
recibirdn al menos dos (2) Dias Habiles antes dretha de Amortizacion Final de los
Bonos, de acuerdo con los términos de la emisiotasl€Cédulas Hipotecarias y los
compromisos asumidos al respecto por los Emisares €ontrato de Gestion Interna;

(i) los rendimientos de la Cuenta de Tesoreria gaan transferidos a la Cuenta de
Cobros de conformidad con lo previsto en el apartad.2.1 del Folleto Informativo;

(iv) cualesquiera otras cantidades ingresadaslgarrelo en virtud de los Activos; y
(v) los rendimientos producidos por el saldo d€uenta de Cobros

En cada Fecha de Pago de los Bonos, y tras reldzg@agos correspondientes en esa
fecha de acuerdo con el Orden de Prelacion de Ragmansferira el saldo remanente
de la Cuenta de Cobros a la Cuenta de Tesoreria.

Excepcionalmente, quedaran depositados en la Caentaobros (y por tanto no se
transferiran a la Cuenta de Tesoreria) los impartesespondientes a las retenciones
gue hayan sido practicadas sobre los pagos reasizétstas cantidades permaneceran
en la Cuenta de Cobros hasta la fecha de su ingresa Hacienda Publica o, en su
caso, de restitucion a sus titulares.

Al tiempo de producirse la constitucion del Fondoabonaron asimismo en la Cuenta
de Cobros los importes correspondientes a la dwtade constitucién, gestion y
administracion realizada por la Entidad CedentaeBElanente que quede en la Cuenta
de Cobros tras realizar los pagos que en la Feeli2edembolso deben realizarse con
cargo a la citada dotacion sera transferido a len@ude Tesoreria, salvo aquellos
importes correspondientes a gastos comprometidias guen no pagados que podran
permanecer depositados en la Cuenta de Cobros laagtaha en que corresponda
proceder al abono de los mismos.

La Cuenta de Cobros estara remunerada por el A§@meaciero a un tipo garantizado
de Euribor a una (1) semana menos 0'15%. Sin p@jue que la liquidacion de
intereses de la Cuenta de Cobros, sea, al iguabquee con la cuenta de tesoreria,
anual, el calculo, en su caso de los interesesndades por esta cuenta tendra el
caracter semanal.

La Sociedad Gestora, atendiendo a la situacioroslenlercados financieros y con la
finalidad de mejorar el rendimiento del Fondo, poidwertir temporalmente el saldo de
la Cuenta de Cobros en activos de renta fija aoquezo, denominados en euros o0 en
pesetas, emitidos por emisores que cuenten corcalifecacion al menos igual a la

Calificacidon requerida para riesgos a corto plage tengan ponderacién de hasta el

5-



10% a los efectos del cdmputo de recursos propiadiendo darse por tanto, en este
supuesto también, que la rentabilidad obtenidaléegente a la pactada inicialmente en
el Contrato de Servicios Financieros.

Fondo de reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer frentesabligaciones de pago se constituyo
un fondo de reserva cuyo importe esta depositada Enenta de Tesoreria (éldndo

de Reservd). El Fondo de Reserva solo se utiliza para elopdg intereses de los
Bonos. Excepcionalmente, y una vez haya sido aterelipago de los intereses de los
Bonos, se empleard para realizar pagos de prindi@dios Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final o en el supuesto de Amortizadkdicipada en caso de liquidacion
del Fondo segun lo previsto en el apartado 11.21(Bi) del Folleto Informativo. El
Fondo de Reserva no podra ser utilizado para Hesrale a pagos de principal en los
casos en que se proceda a la Amortizacion Antieigecial de la emision mediante
reduccion del valor nominal de los Bonos como comsecia de haberse producido una
Amortizacion Anticipada de una o varias Cédulasotéiparias en los términos descritos
en el Folleto Informativo.

El valor inicial del Fondo de Reserva fue iguaimaporte que resulta de calcular los
intereses correspondientes a dos (2) aflos sobnepamte de 1.322.813 miles de euros.

A efectos ejemplificativos y considerando el tipo idterés de referencia mencionado
en el apartado 1.12.a) del Folleto Informativoisdica como importes del Préstamo
Subordinado y del Fondo de Reserva 114.000 milesudes La cifra de 1.322.813

miles de euros es el resultado de calcular el 338del importe total de la emision de
Bonos (3.800.000 miles de euros).

El valor inicial del Fondo de Reserva Unicamentgaara liberar, en cada Fecha de
Pago, cuando las Entidades de Calificaciéon asieterchinen discrecionalmente. La
liberacion del Fondo de Reserva se ajustara siempie previsto en el Orden de
Prelacion de Pagos.

4. Evolucién del fondo

a) Tasas de amortizacion anticipada de los acttitaizados

Considerando las caracteristicas de los activabzttlos, éstos no presentan tasa de
amortizacion anticipada, siendo su fecha de vereitaiel 11 de marzo de 2013.

b) Informacidn relevante en relacién con garantias

Considerando las caracteristicas de los activasizitdos, éstos no cuentan con
garantias adicionales salvo las personal de laddtigs que las han emitido.



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
constituciéon del fondo

67,37%

67,37%

Por distribucién geogréfica

Asimismo la distribucion geografica segun la cordadi autbnoma donde se ubica la
Entidad Financiera que ha emitido la Cédula seeptasen el siguiente cuadro:

Cifras en miles de euros

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

Andalucia 5 20,00% 805.000 21,18% 5 20,00% 805.000 21,18%
Aragon 1 4,00% 300.000 7,89% 1 4,00% 300.000 7,89%
Asturias 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Baleares 1 4,00% 120.000 3,16% 1 4,00% 120.000 3,16%
Canarias 1 4,00% 100.000 2,63% 1 4,00% 100.000 2,63%
Cantabria 1 4,00% 60.000 1,58% 1 4,00% 60.000 1,58%
Castilla-Le6n 2 8,00% 190.000 5,00% 2 8,00% 190.000 5,00%
Castilla La

Mancha 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Catalufia 6 24,00% 475.000 12,50% 6 24,00% 475.000 12,50%
Ceuta 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Extremadura 1 4,00% 60.000 1,58% 1 4,00% 60.000 1,58%
Galicia 2 8,00% 670.000 17,64% 2 8,00% 670.000 17,64%
Madrid 1 4,00% 150.000 3,95% 1 4,00% 150.000 3,95%
Melilla 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Murcia 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Navarra 1 4,00% 360.000 9,47% 1 4,00% 360.000 9,47%
La Rioja 1 4,00% 60.000 1,58% 1 4,00% 60.000 1,58%
Comunidad

Valenciana 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Pais Vasco 2 8,00% 450.000 11,84% 2 8,00% 450.000 11,84%
Total 25 100,00%  3.800.000  100,00% 25 100,00%  3.800.000  100,00%




Por Morosidad
Dadas las caracteristicas de los activos del Foanga amortizacion se lleva a cabo en
el momento de la liquidacion del fondo este apartaales de aplicacion.

Por rentabilidad
El rendimiento de las Cédulas durante el ejer@6i@ es el siguiente:

indice de referencia TIPO FIJO

N° Activos vivos 25
Importe pendiente 3.800.000
Margen ponderado s/indice de referencia 0
Tipo de interés medio ponderado 4,01

En cuanto a la distribucién por intervalos de Iped de interés aplicable a la Cédula, es
la siguiente:

Cifras en miles de euros

Situacion al 31/12/2009 Situacién en el momento teconstitucion del
fondo
Intervalo Principal Principal
% Tipo Nam. % pendiente % Nam. % pendiente %
Nominal
4,00 - 4,49 25 100,00%  3.800.000 100,00% 25 100,00%800.000 100,00%
Total 25 100,00% 3.800.000  100,00% 25 100,00% 3.800.000 100,00%
% Tipo de interés nominal:
Medio ponderado por Principal 4,01% 4,01%

d) Cantidades abonadas a los bonistas en cadaeulss dechas de pago vy tipos de
interés de los bonos al cierre del ejercicio

El importe total de la emisibn de Bonos asciendg.800.000.000 euros de valor

nominal y esta constituida por 38.000 Bonos de®euros de valor nominal unitario

de un Unico tramo y serie.

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



Cifras en miles de euros

SERIE UNICA
ES0312368006
SALDO PRINCIPAL
INTERESES CAPITAL PENDIENTE DE
PAGO
13/03/2003 3.800.000,00
15/03/2004 152.000,00 0,00 3.800.000,00
14/03/2005 152.000,00 0,00 3.800.000,00
13/03/2006 152.000,00 0,00 3.800.000,00
13/03/2007 152.000,00 0,00 3.800.000,00
13/03/2008 152.000,00 0,00 3.800.000,00
13/03/2009 152.000,00 0,00 3.800.000,00

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 emitidos pbfondo

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

Denominacién UNICA UNICA UNICA

ISIN ES0312368006 ES0312368006 ES03123680
Calificacién - Fecha dltimo cambio calificacién creliticia 2007-09-18 2003-03-21 2003-03-11
Calificacion - Agencia de calificacion crediticia

Moody’s Sl

Standard & Poors Sl

Fitch Sl

Calificacion - Situacion actual AAA Aaa AAA
Calificacion -Situacion cierre anual anterior AAA Aaa AAA
Calificacion - Situacion inicial AAA Aaa AAA

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

ejercicio.

Tal y como se indica en el folleto informativo debndo, los principales flujos

generados y aplicados durante el ejercicio 2008,lss 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 efecatdo de los pasivos emitidos por el Fondo
hasta su vencimiento, en base a la actualizacionlafecha de las cuentas anuales, de los
parametros utilizados en el momento _de constituciénlel Fondo, en relacidn con las
tasas de morosidad, fallidos, amortizacién anticipda respecto a los activos titulizados

El detalle de los flujos futuros de los pasivos tetos por el fondo, se muestra a
continuacion:

Cifras en miles de euros

Vida Media
(afios) 3,200
Principal
amortizado
LP 3.800.000,00

Bonos Serie Unica

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
3.800.000,00 0,00
13/03/2010 3.800.000,00 0,00
13/03/2011 3.800.000,00 0,00
13/03/2012 3.800.000,00 0,00
13/03/2013 0,00 3.800.000,00
Totales 3.800.000,00

7. Otra informacion de los activos y pasivos

Tanto los activos titulizados como los Bonos emiide encuentran denominados en euros.

-10-



AyT CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTVOS
FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESBON

Reunidos los Administradores de Ahorro y Titulizeci Sociedad Gestora de AyT
CEDULAS CAJAS IV, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOSen fecha 26 de marzo
de 2010, y en cumplimiento de la Circular 2/200928 de marzo, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre normas contables, tasieanuales, estados financieros
publicos y estados reservados de informacion estealide los Fondos de Titulizacion, del
articulo 37 del Cédigo de Comercio y demas norraasiplicable, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejeranual el 31 de diciembre de 2009 de
dicho Fondo, las cuales vienen constituidas podtmsimentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2009 y cuentaéddigas y ganancias, estado de flujos de
efectivo y estado de ingresos y gastos reconoadbsjercicio anual terminado en dicha
fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales del ejercici®200

c) Informe de gestion.
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