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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacién de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, Sociedad Gestora
de TDA CREDIFIMO 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de TDA CREDIFIMO 1, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2009, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos
reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales v la evaluacidon de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislaciéon mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
situacidn, 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 3 siguiente,
difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2008, detalldndose
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 27 de abril de 2009 emitimos nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2008, formuladas de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio y que
resultaban de aplicacidn, en el que expresamos una opinidn favorable.

3. De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 fueron las primeras que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon aplicando la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacién
estadfstica de los Fondos de Titulizacién. Adicionalmente, la mencionada Circular 2/2009
establecié en su Norma Transitoria Primera que los criterios contenidos en la misma se
aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008
con las excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aplicarifan por primera

vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 13 de |a

memoria de las cuentas anuales adjuntas se incorpora, tal y como se establece en la Norma
Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la conciliacién de los balances de
situacién al 1 de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2008, entre las cifras incluidas en las cuentas anuales aprobadas del
ejercicio anterior y las gue resultan de la aplicacién de la indicada Circular 2/2009 en su
totalidad junto con una explicacién 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.




4, En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
TDA CREDIFIMO 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2009 vy de
los resultados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo y de los ingresos y gastos
reconocidos correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacidn necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacién y que guardan uniformidad con los aplicados en la
preparacion de las cifras e informacién correspondientes al ejercicio anterior que se han
incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales adjuntas.

5. El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo,
la evolucién 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2009. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)
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TDA CREDIFIMO 1,F.TA.
Balances de Situacién
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2009 2008
ACTIVO
AYACTIVO NO CORRIENTE 230.341 295.523

L Activos financieros a largo plazo 6 230.341 295.523

Derechos de crédito ' ) ' o v
Participaciones hipotecarias 72.530 92.337
Certificados de transmisién hlpotecana ' 129.327 192.879
Activos dudosos ' 34.604 10307
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) : (6.120) -

IL Activos por impuestos diferido - -

H1. Otros activos no corrientes . - ’ -

B) ACTIVO CORRIENTE 38.558 29.003
1V. Activos no corrientes mantenidos para la venta , - -

V. Activos financieros a certo plazo . 6 7.711 7.054
Deudores y otras cuentas a cobrar : -1.621 -
Derechos de crédito o .

Participaciones hipotecarias 1.268 980

Certificados de transmisi6n hipotecaria o 2.068 1.822

Activos dudosos 1.874 318

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

Intereses y gastos devengados no vencidos 880 3.549
Derivados : -

Derivados de cobertura : ' 385

V1. Ajustes por periodificaciones ‘ : ’ - -
Comisjones : - -
Otros : o - -

VIL Efective’y otros actives liquidos eqmvalentes N 7 . 30.847 ) 21.94%
Tesoreria ) _ ‘ 30.847 21.949
Otros activos liquidos equivalentes ) - ‘ -

TOTAL ACTIVO . o ‘ ' 268.899 324.526
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TDA CREDIFIMO 1,F.T.A.
Balances de Situacién
~ 31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2009 2008
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 263.757 320.597

1. Provisiones a largo plazo v o -

IL Pasivos financieros a largo plazo 8 . 263.757 320.597
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 193.173 240.501

Series subordinadas ' ' 72.800 72.800

Correcciones de valor por repercusién de perdldas ) (2.340) -
Deudas con entidades de crédito

Prestamos subordinados 4249 4.489

Correcciones de valor por repercusmn de pérdidas (-) : (4.249) -
Derivados :

Derivados de cobertura . 9 124 2.807
Otros pasivos financieros : - -

HI. Pasivo por impuesto diferido ’ - -

B) PASIVO CORRIENTE 5.898 5.959

IV. Pasivos vinculados con actives ne corrientes mantenidos para la

venta - -

V. Provisiones a corto plazo : - -

VI. Pasivos financieros a corto plaze : 8 _5.830 6223
Acreedores y otras cuentas a pagar : T 1.770
Obligaciones y otros valores negociables _

Series no subordinadas : ) - 3.937 2.905
Intereses y gastos devengados no vencidos ' : 345 1.437
Deudas con entidades de crédito :
Otras deudas con entidades de crédito ) : 9 , 2
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) . ) (50) - ]
Intereses y gastos devengados no vencidos ~ : 48 109
Derivados ' o -
Derivados de cobertura ' 9 1.541 ' -
Otros pasivos financieros : - - -

VIIL. Ajustes por periodificaciones - ' 68 (264)

Comisiones . ' ;
"Comisién sociedad gestora i , 5 6
Comisién agente financiero/pagos 2 3
Comisién variable - resultados realizados - ' - (321)
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) - C.
Otros . » . _ - 61 48
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y , v : :
GASTOS RECONOCIDGS : (756) (2.030)

VIII Activos financieros dispenibles para Ia venta : - ’ -

IX. Cobertura de flujos de efectivo : 9 (756) . -(2.030)

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos . -

XI. Gastos de constitucién en transicién . - -

TOTAL PASIVO -
268.899 324.526
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GLASE 87

TDA CREDIFIMO 1, F.T.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

. Miles de euros
Nota 2009 2008

1. Intereses y rendimientos asimilados 13.108 8.253
Valores representativos de deuda ) - -
Derechos de crédito 12.949 7.920
Otros activos financieros 159 333

2. Intereses y cargas asimilados (12.145) (7.348)
Obligaciones y otros valores negociables ’ (6.786) (6.842)
Deudas con entidades de crédito (109) (114)
Otros pasivos financieros . (5.250) (392)

A) MARGEN DE INTERESES : _ 63 305

3. Resultado de operaciones financieras (neto) - -
Ajustes de valoracién en carteras a VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - -

Otros - -

4. Diferencias de cambio (neto) ’ : - -

S. Otros ingresos de explotacién - . -

6. Otros gastos de explotacion . (136) (905)
Servicios exteriores )

Servicios de profesionales independientes (10) -
Servicios bancarios y similares an (15)
Otros gastos de gestion corriente )
Comisién de sociedad gestora ) ’ (56) 25)
Comisién del agente financiero/pagos 22) . €)]
Comisién variable — resultados realizados : - (397
) Otros gastos ' (3H (459)

7. Deterioro de activos financieros (neto) . (6.120) -
Deterioro neto de valores representativos de deuda ( -) ) - -
Deterioro neto de derechos de crédito (<) (6.120) : .
Deterioro neto de derivados (-} o S - -
Deterioro neto de otros activos financieros (-) - -

8. Dotaciones a provisiones (neto) - -

9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en verita - -

10. Repercusién de otras pérdidas (gapancias) v 5.293 -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

11. Impuesto sobre beneficios , ; - -

RESULTADO DEL EJERCICIO : ‘ - Co-
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TDA CREDIFIMO I, F.T.A.

Estados de Flujos de Efectivo

Miles de euros

Nota 2009 2008
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION (2357 259

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones {560) 813
Intereses cobrados de los activos titulizados ' o 12.859 . 5978
Intereses pagados por valores de titulizacién (7.878) (5.405)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (5.516) (1)
Intereses cobrados de inversiones financieras - 159 333
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito (124) 92)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (319) (744)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 7 19
Comisiones pagadas por administracién de activos titulizados . - -
Comisiones pagadas al agente financiero 22) (©))
Comisiones variables pagadas (240) (718)
Otras comisiones ) - -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (1.538) 196
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos - 224 -

Pagos de provisiones ' : - -
Otros (1.762) 190
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

FIN. ANCIACION 11.255 21.690

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién - 317.300
Cobros por emision de valores de titulizacion 317.300
Pagos por emisién de valores de titulizacién (aseguramiento colocacién) . - .

5. Flitjos de caja por adquisicién de activos financieros . - (300.000)
Pagos por adquisicidn de derechos de crédito ' (300.000)
Pagos por;adquisicién de otras inversiones financieras : -

6. Flujos de caja netos por amortizaciones . : 11.510 ) 479
Cobros por amortizacién de derechos de crédito : ) o 57.806 : 1572
Cobros por amortizacién de activos titulizados : - - -

Pagos por amortizacion de valores de titulizacién © T (46.296) (1.093) -

7. Otros flujos provenientes de operaciones def Fondo . i - (255) 3.911
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - - 5207
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos : (240) (718)

Cobros derechos de crédito pendientes ingreso C . - «
Administraciones pliblicas - Pasivo - - -
Otros deudores y acreedores L .15 - (578)

Cobros por amortizaci6én o venta de inversiones financieras - - :

Cobros de Subvenciones : : - -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES _  8.898 __ 21949
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. : 7 21.949 -
Efectivo o equivalentes al final del periodo. : ) 7 30.847 21.949
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TDA CREDIFIMO 1, F.T.A.

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2009 2008

1. Activos financieros disponibles para la venta - s -
Ganancias (pérdidas) por valoracion ’ - -

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -

Efecto fiscal . e -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para ia venta

2. Cobertura de los flujos de efectivo

Ganancias (pérdidas) por valoracién (3.976) (2.422)
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion (3.976) (2.422)
Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - 5.250 392

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo . (1.274) 2.030

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Oftros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente
en el balance del periodo ) - -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -
Efecto fiscal : - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias ’ - - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

y
Total ingresos y gastos reconocides por otros ingresos/ganancias.

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) ‘ - ' -
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TDA CREDIFIMO 1, Fondo de Titulizacién de Activos

- Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a) Constituciéon y objeto social

TDA CREDIFIMO 1, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyé
mediante escritura pubhca el 1 de agosto de 2008, agrupando un importe total de
Participaciones Hipotecarias y de Certificados de Transmisién de Hipoteca de 300.000.000
euros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los derechos de
sus activos y pasivos fue el 6 de agosto de 2008.

Con fecha 31 de julio de 2008 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé y
registré la constitucién del Fondo, su folleto de emisidn, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacién por 317.300.000 euros (Nota 8).

El activo del Fondo estd integrado por Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidos por Credifimo, sobre préstamos concedidos a particulares
0 que provienen de subrogaciones por particulares de préstamos promotores para la
adquisicién, construccion o rehabilitacién de una vivienda situada en territorio espafiol, con
garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una Soc1edad de Tasacion inscrita en el
Registro Especial del Banco de Espatia.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personahdad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones financieras tales que el Valor patrimonial
neto del.Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Participaciones y
Certificados de Préstamos Hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de
renta fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en
mercados orgamzados de valores.
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CLASE 82 . TRES CENTIMOS

b) Duracién del Fondo

~ El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca que agrupe. Asimismo, de
acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada contenidos en la Ley 19/1992
de 7 de julio y recogidos en la escritura de constitucién el Fondo, puede liquidarse
anticipadamente cuando el importe de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial,
siempre que lo recibido por la liquidacién de los activos sea suficiente para amortizar las
obligaciones pendientes de los titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el Orden de
prelacién de pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las
autoridades competentes.

Bajo una hipdtesis de amortizaciones anticipadas del 8%, el Fondo se éxtinguiria en
noviembre de 2036.

c) Recurses Disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencién, serdn el importe depositado en la Cuenta de Tesoreria que estard compuesto
por:

(a) cualquier cantidad que, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de pnnc1pal
corresponda a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo;

) el Avance Técnico;
(¢)  Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva 1;

(d  los rendimientos producidos por dichos impoftes en la Cuenta de Cobros y en la
Cuenta de Tesoreria; - ‘ :

(e) ;n su caso, la Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta de Intereses
o en caso de incumplimiento por la contraparte del Fondo, el pago de Ia cantidad
hqmdatwa correspondiente;

® las cantldades del Contrato Cap de Tipos de Interes de los Bonos devengadas a favor
del Fondo;

() en su caso, cualesqulera otras cantidades que hubiera perc1b1do el Fondo
correspondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo.
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En caso de liquidacién del Fondo, estard disponible el importe de la liquidacion de los activos
del Fondo y serdn Recursos Disponibles del Fondo todos los 1mp01“tes dep051tados en la
- Cuenta de Tesoreria y en la Cuenta de Cobros.

d) Insolvencia del Fondo

Con caracter general, los Recursos Disponibles del Fondo, serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el que
se enumera a continuacion:

1. Gastos Ordinarios- y Extraordinarios e 1mpuestos que corresponda abonar por el
mismo.
2. Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de

Permuta de Intereses y, en caso de resolucion del citado Contrato por incumplimiento
del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo, si procede.

3. Dotaciodn, en su caso, del Nivel Requerido del Fondo de Reserva 2.
4. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie A.

5. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de estos intereses se postergara,
pasando a ocupar la posicion (9) del presente Orden de Prelacién de Pagos, en el caso
de que: a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro Acumulado de las Participaciones y
Certificados Fallidos represente un porcentaje superior al 22% del Saldo Inicial de las
Participaciones y Certificados; y b) los Bonos de la Serie A no hubiesen sido -
amortizados en su totalidad o no fueran a ser totalmente amortlzados en esa Fecha de:
Pago.

6. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de estos intereses se postergara,
pasando a ocupar la posicién (10) del presente Orden de Prelacién de Pagos, en el
caso de que; a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro Acumulado de las
Participaciones y Certificados Fallidos represente un porcentaje superior al 16% del
Saldo Inicial de las Participaciones y Certificados; y b) los Bonos de 1a Serie Ay B
no hubiesen sido amortizados en su totalidad o no fueran a ser totalmente amortizados
en esa Fecha de Pago. ' '
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Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D. El pago de estos intereses se postergaré,
pasando a ocupar la posicién (11) del presente Orden de Prelacién de Pagos, en el
caso de que; a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro Acumulado de las
Participaciones y Certificados Fallidos respresente un porcentaje superior al 12% del
Saldo Inicial de las Participaciones y Certificados; y b) los Bonos de la Serie A, By
C no hubiesen sido amortizados en su totalidad o no fueran a ser totalmente
amortizados en esa Fecha de Pago.

Amortizaci6én de los Bonos de las Series A, B, C y D por la Cantidad Disponible para
Amortizacién.

En el caso de que concurra la situacién descrita en el ntimero (5) antenor pago de los
intereses de los Bonos de la Serie B.

En el caso de que concurra la situacion descrita en el ntimero (6) anterior, pago de los
intereses de los Bonos de la Serie C.

En el caso de que concurra la situacién descrita en el numero (7) antenor pago de los
intereses de los Bonos de la Serie D.

Dotacién, en su caso, del Nivel Requerido del Fondo de Reserva 1.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie E.

4 Amortizacion de los Bonos de la Serie E

Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo del Contrato de Permuta de Intereses excepto en los supuestos'
contemplados en el orden (2) anterior.

Intereses devengados por el Préstamo Subordinado 2.

Intereses devengados por el Préstamo Subordinado 1.

Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado 2.
Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado 1.

Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
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Otras reglas:

- En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de
los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

1) Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicardn a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segin el orden de prelacidn establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

it) El importe del Fondo de Reserva 2 se destinard, inicialmente, al pago de los intereses
de los Bonos de la Serie A en la Fecha de Pago correspondiente en la que los
Recursos Disponibles no fueran suficientes para ello, y posteriormente, una vez
amortizados los Bonos de la Sene A en su totalidad, a la amortizacién del Préstamo
Subordinado 2.

iii)  Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago
no devengaran intereses adicionales.

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacion, la gestion
del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, es la gestora del

Fondo vy, percibira por su gestién, en cada Fecha de Pago una comisién de gestién que se
devengard trimestralmente, igual, a la cuarta parte del 0,020% del Saldo Nominal Pendiente

de Cobro de las Participaciones y de los Certificados en la Fecha de Pago inmediatamente
anterior. La comisién en cada Fecha de Pago no podra ser inferior a 10.000 euros, cantidad

que serd actualizada al comienzo de cada afio natural (comenzando en enero de 2009) de

acuerdo con el Indice General de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de

Estadistica, u organismo que lo sustituya. -

f) Administradnr de los Derechos de Crédito

Credifimo, S.A. no percibe remuneracién alguna en contraprestac:lon a los servicios que lleva
a cabo como administrador de los Derechos de Crédito. .
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g) Agente financiero del Fondo

- La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Banco Santander Central Hispano, S.A., en adelante el SCH, un contrato de agencia
financiera, que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.
- Agente de Pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacién.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacién del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacion minima de dos meses
por parte del Agente de Pagos, en este caso, SCH, previa notificacién a la Sociedad
Gestora. o

- El Agente de Pagos recibird de la Sociedad Gestora como contraprestacion por los
servicios prestados en virtud del presente Contrato una remuneracion anual integrada
por (i) una comisién fija anual de 12.000 euros, pagadera trimestralmente en cada
Fecha de Pago a razén de 3.000 euros al trimestre, mds (i1) una comision variable
anual igual al resultado de aplicar el 0,0035% sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de las Participaciones y los Certificados en la Fecha de Pago
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en que deba abonarse la misma, pagadera
trimestralmente. ' '

h) Contraparte del Swap

La Sociedad Gestora concerté en representacién y por cuenta del Fondo, con Natixis un
Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap. '

i) Contraparte de los Préstamos Subordinados

En la 'Fecha de Desembolso el Fondo recibié¢ de Credifimo, S.A., dos préstamos
subordinados.

B Normativa legal

TDA CREDIFH\/IO 1, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado conforme a:

€y La Escritura de Constitucion del Fondo.

(ii) -~ El Real Decreto 926/1998 y disposiciones 'que lo desarrollen.
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(i)  La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién.

(iv) Ley 24/1998, de 1 de agosto, del Mercado de Valores, en lo referente a su
supervisidn, inspeccién y sancion. :

(v)  La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros plblicos y estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion. '

(vi) Demas dlsposmlones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

k) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, al Impuesto sobre el
Valor Afiadido.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, 8.05.2,-8.05.3, 8.05.4 y el apartado correspondiente a las

notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han

obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los -
principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de

marzo, de la Cormsmn Nacional del Mercado de Valores

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacién de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2009. Estas cuentas,
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su.
aprobacién sin cambios significativos.
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Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario.

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

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones més significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a: ’

. ' Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k).

. El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3.j). -
. Cancelacién anticipada (Nota 1.b)

¢) Comparacién de la informacién - -

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademés de las cifras del
ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacion ¢ontenida
en esta memoria referida al ejercicio 2008 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacién relativa al gjercicio 2009 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2008, ‘ ‘

Con objeto de poder comparar la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 con la del
ejercicio anterior hay que tener en cuenta que el Fondo se constituyo el 1 de agosto de 2008.
Por tanto la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 corresponde a los resultados
del ejercicio correspondiente entre 1 de agosto de 2008 y el 31 de diciembre de 2008.
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En la Nota 13 de esta memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Cuarta de
la citada Circular, se incluyen una conciliacién del balance de situacién al 31 de diciembre de
2008, asi como una conciliacion de la cuenta de resultados del ejercicio 2008 entre las cifras
publicadas correspondientes al cierre de ejercicio 2008 y los resultados de aplicar la Circular
2/2009 en su totalidad.

En la Nota 13 b) de las presentes cuentas anuales se incluye una explicacién de las
principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los
actuales.

d) Agrupacién de partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacién de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de
ingresos y gastos. :

€) Elementos recogides en varias partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son -
los siguientes: -

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuara en un futuro previsible,
por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene como el propésito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global 0 parc1a1 ni el
importe resultante en caso de su liquidacién total.
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos ‘

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
en el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda
determinarse con fiabilidad.

c) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacién o realizacion, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificAndose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos™ recogera el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

€)  Actives financieros

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las dlsposmlones del rmsmo

’ Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable y no se
negociah en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los derechos de crédito que dispone el Fondo en cada momento.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccidon, que equivaldrd al valor
razonable de la contraprestacién entregada mas Ios costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.
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No obstante lo sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los
flyjos de efectivo no sea significativo. :

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

)] Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que ain
no han sido cobrados.

Asimismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que atin no han sido pagados.

g Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econémica, supongan para
¢éste una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o. de intercambiar activos o paswos financieros con terceros en condlclones
potencialmente desfavorables.

. Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificarén, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicién de activos financieros, es decir, las obhgacmnes
bonos y pagarés de titulizacién emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se reglstraran en esta categona las deudas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier
disposicion realizada de lineas de crédito concechdas al F ondo.
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Valoracién inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su- valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldrd
al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién que
les sean directamente atribuibles.

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisién, los costes derivados de
la admisi6n a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacién de la comision variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mds subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establec1d0 contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se registra como un ingreso en la partida “Repercusién de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias. '

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes pamdas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas”.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del cortrato, cuando sea variable.

La reversién de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusién de pérdidas, termmando por la comisién variable
penodlﬁcada
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Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusiéon de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hublese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a Jos ingresos en €l acumulados.

h) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificacién realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracién financiera y operativa del Fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
‘resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

i) Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTC*). :

Mediante esta operacién de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas
cubiertas.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencién de que
sirvieran de cobertura) que no retmen las condiciones que permlten con31derarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacién™.
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A los efectos de su registro y valoracion, las operacmnes de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias:

. Cobertura del valor razonable: cubre la exposicién a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atin no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccién prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza la Sociedad Gestora del Fondo,
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable o de los
flujos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en parametros
razonables a lo largo de la vida de las operacmnes cumpliendo asi - las prev1510nes _
establecidas en el momento de la contratacién.

Una cobertura se consideraré altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede.
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectlvamente los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacion del ochenta al ciento vemncmco por ciento respecto
del resultado de la partlda cubierta. :

Cuando en algun momento deja dé cumplirse esta relacmn las operaciones. de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y recla51ﬁcadas como derivados de negomacmn
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

El Fondo clasifica sus coberturas contables como- coberturas de ﬂuJo de efectivo, en funcién
del tipo de riesgo que cubran. :
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k) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconocera en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucién del Fondo, una reversién
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Derecho de crédito

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacién, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido. :

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendré durante la vida
del instrumento. En su estimacién se considerara toda la informacién relevante que esté
disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacién de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesién del instrumentos o figuren en la .
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencidén 'y posterior venta, con mdependenma de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizard como
tipo de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual.
es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados ﬁnanmeros

determmado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea vanable

Cuando se renegocien o mod1ﬁquen las condlclones de los instrumentos de deuda se utilizard
el tipo de interés efectivo antes de la modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociaciéon o modificacién se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor. '

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no sea material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo sea igual o inferior a doce meses.
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En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se, podran
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provisién que resulte de la aplicacién de lo previsto en los
puntos anteriores no podra ser inferior a la que obtenga de la aplicacién de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
que calculan las pérdidas por deterioro en funcién del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion:

e Operaciones sin garantia real

Empresas y Resto de
empresarios (%) . deudores (%)
Hasta 6 meses 5,3 4,5
Més de 6 meses, sin exceder de 12 278 274
Mais de 12 meses, sin exceder de 18 o 65,1 60,5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mis de 24 meses ) _ 100 100

La escala anterior también se aplicard, si procede, a las operaciones clasificadas como
dudosas por acumulacién de impagos superiores a tres meses en otras operaciones que el
Fondo mantenga con el mismo deudor. A estos efectos, se considerard como fecha para el
célculo del porcentaje de cobertura de estas operaciones la del importe vencido més antiguo
que permanezca impagada, o la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios, se les aplicardn a todas sus operacmnes los porcentajes establecidos
para el resto de deudores.

*  Operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura de estas operaciones seran en funcién del tipo de garantxa, Ios
que se mdlcan a continuacion:
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- Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instrumentos de deuda quie cuenten con garantia de
“primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos financieros sobre
tales bienes, siempre que su (riesgo vivo) sea igual o inferior al 80% del valor de tasacién de
las viviendas, serd el 2%. Transcurridos tres afios sin que se extinga la deuda o el Fondo
adquiera la propiedad de las viviendas, se considerard que dicha adjudicacién no va a
producirse y se aplicaran a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

%)
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

Maés de 6 afios ' : 100

No obstante lo anterior, el porcentaje de cobertura a aplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por acumulacién de impagos superiores a tres
meses en otras operaciones, mientras se hallen al corriente de pago, seré del 1%.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas, se liberardn las coberturas por riesgo de
crédito previamente constituidas, siempre que su valor de adquisicién menos los costes
estimados de venta (que serdn, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe de
la deuda sin considerar las coberturas, salvo que el valor de adquisicién sea superior al valor
hipotecario, en cuyo caso se tomara como referencia este tltimo valor. - '

- Ofras operaciones con garantia real '

Los porcentajes de cobertura aplicables a las operaciones que cuenten con garantias reales
sobre bienes inmuebles, incluidas aquellas operaciones con garantias sobre viviendas

terminadas excluidas del punto anterior, siempre que la Sociedad Gestora o la entidad cedente
hayan iniciado los tramites para ejecutar dichos bienes y éstos tengas un valor sustancial en

relacion con el importe de la deuda, seran los que se indican a continuacién, distinguiendo

segun el deudor sea una empresa o empresario u otro tipo: ' '

Empresas y Resto de
empresatios (%)  deudores (%)
Hasta 6 meses . ) 45 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 ) ) 23,6 233
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 i 55,3 ’ . 472
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 - ‘ ' 814 . - 793

Miés de 24 meses 100 ' 100
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La escala anterior se aplicara, si procede, a las operaciones clasificadas como dudosas por
acumulacion, si procede, de impagos superiores a tres meses en otras operaciones de un
- mismo deudor del Fondo. A estos efectos, se considerard como’ fecha para el célculo del
porcentaje de cobertura de estas operaciones la del importe vencido mas antiguo que
permanezca impagado, o la de la calificacién de los activos como dudosos, si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios, se les aplicarin a todas sus operaciones los porcentajes fijados para el
resto de deudores.

S1 finalmente el fondo adquiere las viviendas, se liberardn las coberturas por riesgo de crédito
previamente constituidas, siempre que su valor de adquisicién menos los costes estimados de
venta (que seran, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe de la deuda sin
considerar las coberturas, salvo que el valor de adquisicién sea superior al valor hipotecario,
€n cuyo caso se tomara como referencia este tltimo.

La Sociedad Gestora deberd ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en los
apartados anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizarin
individualmente.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocera en la cuenta de

pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando una contrapartida

compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un

andlisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacién de algin

importe, este'se dard de baja del activo, sin perjuicio. de, en tanto le asistan . derechos al

Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por .
prescripcién, condonacién u otras causas. La reversién del deterioro, cuando el importe de la

pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un

ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tendrd como limite el valor en libros del'
activo financiero que estaria reconocido eri la fecha de reversién si no se hubiese registrado el

deterioro del valor. -

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca impagados se
mantienen como activo hasta el momento en el que se consideren fallidos, fecha en la que se
retroceden los intereses pagados hasta entonces. El capital de las Participaciones y
Certificados considerados fallidos se mantiene en el balance hasta el momento en el que el
bien hipotecado no garantiza su recuperacién, fecha en la cual se registra en la cuenta de
pérdidas y ganancias, por el importe no recuperado. o
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Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca fallidos se
definen como aquellos cuyo préstamo participado tiene un retraso en el que el pago igual o
superior a doce meses, o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya SldO
considerado fallido conforma a la Circular 4/2004 del Banco de Espafia.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2009 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningum error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacién, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo est4 expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos ﬁna.nmeros
que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que -estin
denominadas las masas patrimoniales.

® Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.
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En el momento de la constitucién del Fondo la Sociedad Gestora decidié cubrir el riesgo de
tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera , segtn se indica en la Nota 9.

® Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicién significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liquidez

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

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituciéon pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido. :

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2009. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar. :

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los os deudores finales de los credltos cedidos al
fondo no atlendan sus compronnsos
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No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo serén repercutidas de acuerdo con €l sistema de prelacién de
pagos alos acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién como la constitucién de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio
2009: ‘

Miles de euros

Derechos de crédito ' 236.431
Deudores y otras cuentas a cobrar : : 1.621
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ' ‘ 30.847
Total Riesgo : ' - 268.899
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6. ACTIVOS FINANCIEROS _ .

La composicién del la cartera de Activos Financieros a 31 dé diciembre de 2009 es la
siguiente:

Miles de euros

No corriente Corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar - ‘ 1.621 1.621
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias . 72.530 1.268 73.798
Certificados de transmision hipotecaria 129.327 2.068 131.395
Activos dudosos . 34.604 1.874 36.478
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (6.120) - - (6.120)
Intereses y gastos devengados no vencidos - ] 880 880
230.341 7.711 238.052

6.1 Derechos de erédito

Las Participaciones I—hpotecanas y los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

- ~ El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estdn representados por un Titulo Multlple representatwo de las Part1c:1pa01ones y
Certificados.

- El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Miltiple emitido por
él mismo, representativo de las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de las
mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en los tipos de interés y en
{os principales de los Préstamos Hipotecarios. :

- El Cedente, tan pronto como tenga conocimiento de que alguna de las Participaciones
y/o Certificados por él emitidos o que alguno de los Préstamos Hipotecarios sobre los
que se han emitido aquéllos, no se ajusta a las mencionadas declaraciones, debera
ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora y, en el plazo de cinco dias, indicarle
los préstamos hipotecarios sobre los que propone emitir nuevas participaciones
hipotecarias y/o certificados de transmisién de hipoteca para sustituir a los afectados.
En caso de que se produzca la sustitucién de alguna Participacién y/o Certificado, el
Cedente afectado procedera a emitir un nuevo Titulo Multlple que serd cany jeado por
el que se entrega en la Fecha de Constitucién.
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El Cedente afectado se compromete a formalizar la sustitucién de Participaciones y
Certificados en escritura ptblica y en la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, asi como a proporcionar la informacion sobre los mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora. La sustitucién se comunicara a las Agencias de
Calificacion y una copia del acta notarial serd remitida a la CNMV.

Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido de
base para la titulizacién.

El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
que representa cada Participacion o Certificado. El tipo medio ponderado del total de
la cartera de Préstamos participados al 31 de diciembre de 2009 es del 4,07%.

Los Préstamos Hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, sin
perjuicio de que durante un periodo inicial de los mismos puedan haberse acordado
tipos fijos, asi como, puede tener establecidos unos limites méximos y/o minimos del
tipo de interés aplicable.

Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la participacion a percibir la totalidad de los
pagos que, en concepto. de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la
Entidad Emisora por los Préstamos Hipotecarios participados, asi como la totalidad de
los intereses que reciba la Entidad Emisora por dichos Préstamos.

El abono por el Cedente al Fondo de las cantidades recibidas por los Préstamos
Hipotecarios que administre se realizard de la siguiente forma:

a) SCH realizara sus ingresos semanalmente, cada martes 0, en caso de no ser Dia
H4bil, los ingresos se realizaran el Dia Habil inmediatamente posterior.

b) La cantidad total que el Cedente debera entregar al Fondo en la Fecha de Cobro‘
. correspondiente, serd la cantidad total que el Cedente de que se trate haya
-recaudado de los. Prestamos Hlpotecanos que administre desde la anterior Fecha

de Cobro.

c¢) El dia 20 de cada mes (“Fecha de Célculo™) o en caso de no ser este Dia Habil el

Dia Habil inmediatamente anterior, la Sociedad Gestora dard instrucciones al

Agente Financiero para que traspase a la Cuenta de Tesorerfa la Cantidad

_ Recaudada en el Periodo de Célculo anterior a dicha Fecha de Célculo. La primera
fecha de calculo fue 19 de septiembre de 2008.

.28 -



0K0781679

CLASE 82

La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorga garantias o avales ni se establece pactos de recompra de tales Participaciones.

Las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridas por el ptiblico no especializado.

Las Participaciones y los Certificados representados en un Titulo Multiple se
encuentran depositados en el SCH.

Préstamos Hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccidn
Segunda de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la
“Ley del Mercado Hipotecario”) y que se transmiten al Fondo mediante la emisién de -
las Participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 17).

Préstamos Hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccién Segunda de
la Ley del Mercado Hipotecario, entre los que se encuentran la no superacién del 80%
del valor de tasacién de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los
préstamos  hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de
primera hipoteca, los cuales se transmiten al Fondo mediante la emision de los
Certificados, de conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los
“Préstamos Hipotecarios 27).

Las caracteristicas minimas que deben cumphr los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucién del Fondo han sido
verificadas mediante la aplicacién de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha verificacién. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en
dicho informe fueron subsanados posteriormente por cada Emisor de Participaciones
Hipotecarias y de Certificados de Transmisién de Hipoteca. Las caracteristicas
comentadas son las siguientes: :

° Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias. _

*  El valor de tasacién de la propiedad hipotecada que ﬁgura en la “Cartera
previa” de la Entidad coincide con el que aparece en el certificado de tasacién
emitido por la Entidad que efectud la tasacién.

. Los bienes hipotecados han sido tasados por sociedades inscritas.en el
Registro Oficial de Sociedades de Tasacién, de acuerdo con lo establecido en
el Real Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modlﬁcado por el Real Decreto
1289/1991 de 2 de agosto
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. Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacién del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por el saldo del préstamo. ‘

- Las Participaciones Hipoteéam'as y los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucién del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 6 de agosto de 2008.

- En caso de liquidacién anticipada del Fondo, el Emisor tendr4 derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en el
momento de la liquidacidn, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.
Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de recompra de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

- La Agencia de Calificacion ha sido Standard and Poor’s Espafia, S.A. (S&P).

CLASE » S&P
Serie A AAA
Serie B - A-
Serie C : BBB
Serie D BB
Serie E ’ CCC-

En el supuesto de que el Emisor acordara la modificacién del interés de algin Préstamo
Hipotecario, seguirdan correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste. '

El movimiento de los derechos de crédito durante el ejercicio 2009 ha sido el siguiente:

Miles de euros
Saldo-inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final

o

Derechos de crédito . : ’
Participaciones hipotecarias : - 93317 - (19.519) - 73.798

Certificados de transmisi6n hipotecaria 194.701 - (63.306) 131.395
Activos dudosos ’ 10.625 25.853 - 36.478
Correcciones de valo; por deterioro de activos (-) - (6.120) - (6.120)
Intereses y gastos devengados no vencidos . 3:349 12.949 (15.618) 880

302.192 32.682 . (98.443) ' 236.431

En el Estado S.05.1 (Cuadro E),. incluido como Anexo dentro de Iés presentes Cuentas
Anuales, se muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo.
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Al 31 de diciembre de 2009 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos
~ financieros fue del 19,51%.

Al 31 de diciembre de 2009 el tipo de interés medio de la cartera era del 4 07%, con un tipo
maximo de 6,99% y minimo de 1,5%.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
12.949 miles de euros, de los que 880 miles de euros se encuentran pendientes de
vencimiento, estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance
de situacion a 31 de diciembre de 2009.

Al 31 de diciembre de 2009 la pérdida imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 6.120 miles de euros, hablendose registrado en
1a cuenta “Deterioro neto de derechos de crédito”.

El deterioro de los activos financieros del Fondo, calculado segtin lo indicado anteriormente,
ha sido registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2009. En
el ejercicio 2008 el célculo del deterioro de los activos financieros fue realizado de acuerdo a
la normativa vigente hasta el 1 de enero de 2009 y esto no afecta a la situacion patrimonial
del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2009 no se haﬁ realizado reclasificaciones de activos.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQU[VALENTES

El saldo que figura en el balance de situacién se corresponde con el efectivo depositado en el
Santander Central Hispano como materializacién de una Cuenta de Cobros (a través de la
cual se materializardn en cada Fecha de Cobro todos los ingresos que el Fondo debe recibir
de los cedentes derivados de los préstamos hipotecarios), de una Cuenta de Tesoreria (en la
cual el’ Fondo transferira desde la Cuenta de Cobros, todos los ingresos de los cedentes
anteriormente mencionados) y una Cuenta de Linea de Liquidez. Las cuentas devengaran un
interés, que se liquidard mensualmente, igual al que resulte de disminuir con un margen de
0,15% la media de los Tipos Eonia diarios correspondientes al mes en curso.
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros
2009 2008

Tesoreria 30.847 121949

Dentro de este epigrafe existe un Fondo de Reserva, denominado “Fondo de reserva 17,
dotado"con cargo a la Serie E, como mecanismo de garantia ante posibles pérdidas debidas a
Préstamos Impagados y/o Fallidos y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el
Fondo de acuerdo con el régimen de prelacién de pagos establecido. El importe de dicho “Fondo
de Reserva 1” ascendi6 en la fecha de constitucién a 17.300 miles de euros.

Adicionalmente, como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir el pago de los
mtereses de la Serie A, se constituye un Fondo de Reserva denominado “Fondo de Reserva 27
El importe de dicho “Fondo de Reserva 2 ascendi6 en la fecha de constitucién a 1.050 miles de
euros. ' :

A 31 de diciembre de 2009 no existen intereses devengados pendientes de cobro de la cuenta
de tesoreria por importe significativo.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2009 es la siguiente:

Miles de euros

No corriente Corriente - Total
Obligaciones y otros valores negociables v .
Series no subordinadas 193.173 3.937 197.110
Series subordinadas 72.800 - 72.800
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (2.340) - (2.340)
Intereses y gastos devengados no vencidos ' - 345 345
_ 263.633 4.282 267.915
Deudas con entidades de crédito : ]

. Préstamo subordinado ' 4.249 - 4.249
Otras deudas con entidades de crédito - 9 9
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) ) (4.249) (50) (4.299)
Intereses y gastos devengados no vencidos - . 48 48

- 7 7

Derivados .
Derivados de cobertura 124 1.541 1.665
124 . 1.541 1.665

8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacion por importe de -
317.300.000 euros. Esta emision estara constituida por 3.173 Bonos divididos en cinco series,
representados mediante anotaciones en cuenta, de 100.000 euros nominales cada uno.

Composicién de la emision

El importe total de la emisién de Bonos se agrupa en cinco Clases de la siguiente manera:

a) La Clase A estard compuesta por 2.445 Bonos, que devengarén un interés nominal
anual variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar
el tipo de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,30%. :

b) La Clase B estard compuesta por 225 Bonos que devengardn un interés nominal anual

variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Eunbor a tres meses, mas un margen del 0,60%.
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c) La Clase C estara compuesta por 180 Bonos que devengardn un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el t1po
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 1,00%.

d) La Clase D estara compuesta por 150 Bonos que devengaran un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 1,20%.

€) La Clase E estara compuesta por 173 Bonos que devengardn un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada Fecha de Pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 2,50%.

La suscripcién o tenencia de Bonos de una Serie no implica la suscripcidn o tenencia de
Bonos de las otras Series.

Amortizacién de los Bonos

La amortizacion de los Bonos A, B, C y D se realizara a prorrata entre los Bonos de la misma
Serie que corresponda amortizar en- cada Fecha de Pago (de acuerdo con lo previsto a
continuacién), mediante la reduccién del importe nominal, hasta completar el mismo, en un
importe igual a la menor de las siguientes cantidades:

(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos A, B, C y D (previo a la amortizacién que se realice en esa Fecha
de Pago) y el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y los -
Certificados no Fallidos correspondiente al ultlmo dia del mes anterior al de la Fecha
de Pago,y .

(b)  Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes
correspondientes a los conceptos precedentes en el Orden de Prelacién de Pagos.

La amortizacién de los Bonos de la Serie E se realizara mediante amortizaciones parciales en
cada una de las Fechas de Pago produciéndose el reembolso del principal en una cuantia igual
a la diferencia positiva existente entre el importe del Nivel requerido del Fondo de Reserva 1
a la Fecha de Pago anterior y el importe del Nivel requerido del Fondo de Reserva lala
Fecha de Pago correspondlente

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie A tendra lugar en la primera Fecha
de Pago del Fondo (25 de noviembre de 2008).
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Los Bonos de la serie B, C y D comenzaran a amortizarse cuando el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos de las Series A, B, C y D sea inferior al 50% del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las Series A, B, C y D en la Fecha de
Constitucién y cuando concurran las circunstancias que se detallan a continuacién:

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las Series B, C y D,
representen el 37,00% o un porcentaje superior del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos de las Series A, B, C y D conjuntamente.

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los Certificados
No Fallidos con més de (90) dias de impago el altimo dia del mes anterior al de la
Fecha de Pago sea inferior al 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
Participaciones y los Certificados No Fallidos agrupados en el Fondo.

- ~ Que el Nivel requerido del Fondo de Reserva 1 en la Fecha de Pago en curso hubiera
sido dotado en su totalidad.

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los Certificados
No Fallidos sea igual o superior al 10% del Saldo Inicial de las Participaciones y los
Certificados.

Vencimiento de los Bonos

Los Bonos se considerarin vencidos en la fecha en que estén totalmente amomzados oenla
Fecha de Liquidacion del Fondo.

La dltima fecha de amortizacién regular de los Préstamos Hipotecarios que se agrupan en la
cartera titulizada ser4 el 25 de noviembre de 2050.

El movimiento de los Bonos durante el ejermcw 2009, sin considerar las correcciones, ha
sido la siguiente: ‘

Miles de euros-

Serieno Serie
subordinada subordinada
Saldo nicial : 7 ; » . 243406 - - 72.800
Amortizacion - | (46296) -
Saldo final - o 197.110 72.800
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La emisién de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores,
- S.A. (Iberclear). '

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de A.LLAF.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros). :

El célculo de la vida media y de la duraciéon de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacioén anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formaran a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc..) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado 5.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes
Cuentas Anuales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacién sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacién se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacién por
importe de 6.786 miles de euros, de los que 345 miles de euros se encuentran pendientes de
vencimiento a 31 de diciembre de 2009, estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y
otros valores negociables” del balance de situacion.

8.2 Deudas con entidades de crédito

Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas: -

PRESTAMO SUBORDINADO 1

Importe maximo total facilitado por:

Miles de euros

Credifimo ‘ ‘ ' 4.157
Saldo inicial ‘ A _ : ' 4.157
Saldo al 31 de diciembre de 2009 3.199 miles de euros. ‘

Tipo de interés anual: ' . R Variable, e igual al Euribor 3 meses vigentes en cada

momento + un margen del 0,75%.
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Finalidad:

Amortizacion:

PRESTAMO SUBORDINADO 2

Importe maximo total facilitado por:

Credifimo

Saldo inicial

Saldo al 31 de diciembre de 2009

Tipo de interés anual:

Finalidad:

Amortizacion:

0KO781687

- Pago de los Gastos Iiciales correspondientes a la

constitucion del Fondo y a la Emision de los Bonos.
- Cubrir el desfase existente en la primera Fecha de Pago del
Fondo entre el devengo de intereses hasta dicha Fecha de
Pago y el cobro de los intereses de los Préstamos
Hipotecarios anteriores a la primera Fecha de Pago.

Se realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, 14 primera
de las cuales tendré lugar en la primera Fecha de Pago (25 de

noviembre  de 2008), todo ello con sujecién al Orden de
Prelacion de Pagos.

Miles de euros
1.050

1.050

1.050 miles de euros.

Variable, e igual .al Euribor 3 meses vigentes en cada
momento + un margen del 0,75%.

Dotacién inicial del “Fondo de Reserva 2”.
Se realizaré en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera

de las cuales tendré lugar en la primera Fecha de Pago (25 de
noviembre de 2008), todo ello con sujecién al Orden de

Prelacion de Pagos.
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El movimiento producido en los préstamos durante el ejercicio 2009, sin considerar las
correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros

Préstamo Préstamo
subordinado 1 subordinado 2
Saldo inicial 3.439 1.050
Adiciones - -
Amortizaciones (240) -
Saldo final . 3.199 1.050

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los préstamos subordinados por
importe de 109 miles de euros, respectivamente, los cuales se encuentran pendientes de
vencimiento a 31 de diciembre de 2009, estando registrados en el epigrafe “Deudas con
entidades de crédito” del pasivo del balance de situacidn.

9. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracion del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
riesgo de tipo de interés al que estd expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los
Derechos de crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia
y diferentes perfodos de revisién y de liquidacién a los intereses variables establecidos para
cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por otro lado, al
riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacién y subrogacién de -
préstamos hipotecarios, los Derechos de crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado. '

La Sociedad Gestora formaliz6 en representacién y por cuenta del Fondo, con un Contrato de
Permuta Financiera de Intereses o Swap cuyos términos més relevantes se describen a
continuacién.

Parte A: : Natixis

Parte B: ' _ La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo .
Fechas de liquidacién: ‘ Las Fechas de Liquidacién coincidirdn con las Fechas de

Pago de los Bonos, esto es, 25 de febrero, 25 de mayo, 25
de agosto y 25 de noviembre. La primera fecha de Pago del
Fondo serd el 25 de noviembre de 2008.
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* Periodos de liquidacion: Dias transcurridos entre "dos Fechas de Liquidacion
consecutivas. Excepcionalmente, el primer periodo de
liquidaci6n seré entre la Fecha de Desembolso (6 de agosto
de 2008) y el 25 de noviembre de 2008.

Cantidades a pagar por la Parte A: El resultado de multiplicar el “Importe Nocional del
- Contrato de Permuta de Intereses” por el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos establecido para cada Fecha de

Pago menos un margen de -0,1%.

Cantidades a pagar por la Parte B: Las Cantidades a Pagar por la Parte B serd el producto, en
: funcién de los dias efectivamente transcurridos y en base
360, del “Importe Nocional del Contrato' de Permuta de
Intereses™ por el Factor de Calculo, tal y como se definen
ambos a continuacién.

El “Factor de Calculo” serd la media de los EURIBOR 12
meses obtenidos en cada Fecha de Referencia de los 6
meses, desde el séptimo al segundo mes anterior que
corresponda con el mes de inicio de cada Periodo de
Célculo del Contrato de Permuta de Intereses. Las
Ponderaciones se determinardan de la siguiente forma:
(14,72% * Euribor 12 meses de enero) + (17,35% *
Euribor 12 meses de febrero) + (15,75% * Euribor 12
meses de marzo) + (15,92%. * Euribor 12 meses de abril) +
_ (16,15% * Euribor 12 meses de mayo) + (20,13% *

. Euribor 12 meses de junio) + (14,72% * Euribor 12 meses
de julio) + (17,35% * Euribor 12 meses de agosto) +
(15,74% * Euribor 12 meses de septiembre) + (15,92% *
Euribor 12 meses de octubre) + (16,15% * FEuribor 12
meses de noviembre) + {20,13% * Euribor 12 meses de
diciembre).

Cantidad"a pagar por la Parte A con motivo del En la Fecha de Liquidacién, la Parte A realizara un pago
CAP: compensatorio a la Parte B definido de tal manera que
' * mitigue la reduccion de flujos por la cantidad que la Parte
* B dejard de percibir de los Préstamos Hipotecarios con

Tipo de Interés Méximo.

Cantidad a pagar por la Parte B con motivo del En cada Fecha de Liquidacién, la Parte B realizard un pago
Floor: compensatorio a la Parte A definido de tal manera que sea
: : 'similar -a la cantidad que la Parte B percibira
adicionalmente de los Préstamos Hipotecarios sujetos a .

Tipo de Interés Minimo.
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Vencimiento del Contrato El vencimiento del Contrato de Permuta de Interés tendra
lugar en la fecha més temprana entre (i) la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo y (ii) fecha de extincion .del
Fondo.

La principal hipétesis utilizada para realizar la valoracion del derivado ha sido;
Tasa de amortizacién anticipada ' ’ ’ 18,24%

Durante el ejercicio 2009 se han devengado gastos financieros por importe de 5.250 miles de
euros.

Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo ha registrado en la partida de “Cobertura de flyjos de
efectivo del balance de situacién” un importe de 756 miles de euros.

El Fondo no ha registrado ningin saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contables.

10.  SITUACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcmnarmento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

Al amparo del Art. 57 q) del RD 2717/1998, de 18 de diciembre, el Fondo no tiene obligacién
de retener a residentes por intereses a sus bonistas, por estar los titulos representados en
anotaciones en cuenta y negociarse en un mercado secundario oficial.

Segn las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que est4 sujeta su actividad

desde la fecha de su constitucién. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccidn.
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De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
* reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, son de aplicacién
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

11.  OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién del impacto medioambiental y a la proteccidén y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2009 han
sido 4 miles de euros, que son abonados por la Sociedad Gestora del Fondo no habiendo
prestado el auditor servicios al Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

12. HECHOS POSTERIORES |

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacién contenida en las cuentas anuales.

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

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio .terminado el 31 de
diciembre de 2009 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, habiéndose tomado como
fecha de transicién el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Transitoria Cuarta de la citada Circular, se mcluye a contmuacmn la siguiente
informacién:

a) Conciliacién al 31 de diciembre de 2008 del balance de situacién y cuenta de
resultados del 2008 entre las cifras publicadas correspond1entes al ejercicio 2008 y las
resultantes de aplicar la Circular 2/2009 en su totahdad :

b) Explicacién de las prmc1pales diferencias ‘entre los criterios contables aplicados hasta
el 31 de diciembre de 2008 y los utilizados a partir de esa fecha. :
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a) Conciliacién del balance de situacién y cuenta de resultados del ejercicio 2008

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2008

MODELO DE BALANCE SEGUN NURMATIVA  Normativa Normativa
mgk = N anterior Ajustes Reclasificaciones actual
ACTIVO
INMOVILIZADO
92.337 92.337
Gastos de constitucién 192.87% 192.879
Inmovilizaciones financieras 10.307 10.307
Cartera de Préstamos 298.428 (298.428) -
ACTIVO CIRCULANTE
2.157)
Deudores por Cartera de Préstamos 2.197 (1.567) -
Cuentas de periodificacién 1567 -
980 930
1.822 1822
318 318
3.549 3.54%
385 385
Tesoreria 21.949 - 21.949
.. - 526
TOTAL ACTIVO 324.141 385 324, )
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
- 316207 (316.207)
Bonos de Titulizacién . .
240.501 240501
72.800 72800 |
Entidades de crédito ’ 4.489 - 4.489
2.807 - 2507
ACREEDORES A CORTO PLAZG
Cuentas de periodi ién y por
de servicios 3.445 (3.445) -
L770 1.770
a 2.905 2.905
1437 1.437
2 2
109 109
6 6
3 3
(321 (321)
48" 43
(2.422) 192 - (2.030)
. 3 - 324.526
TOTALPASIVO 3414 5
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MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA ACTUAL

ACIIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
L Activos financieros a largo plazo
Valozes representativos de deuda
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmisitn de hipoteca
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados

Derivados de cobertura
Ouvos actives financieros
Otros
H. Activas por impussto diferido
If. Otros activos no corrientes
ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para Iavcma
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentss a cobrar
Valares representativos de deuda
Derechos de crédito
Participaciones bipotecarias
Cenificados de transmisién de hipoteca
Actives dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
05

Derivados de cobertura
Orros activos financieros
Otros

i’ Ajustes por periodificaciones
Comisiones

Otros

VIL Efective y otros actives liquides equivalentes

T ;
Otros activos Hquidos equivaleates

TOTAL ACTIVO

PASIVO

A) PASIVO NG CORRIENTE

Crédito linea de liquidez
Otras deudas con entidades de crédito
Derivados:
Derivados de cobertura
1. . Pasivos por impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE
V. Pasivos vinculados con actives po corrientes mantenidos para la venta

V. Provisiones a corto plazo

VL Pasivos financieros a corto plaze

Amedomyommmsapagm
Obligaciones y otros valores

hnmymnsd:vmgadosnovmdns
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Crédito linea de Hquidez
Otras deudas con entidades de qrédite
Intereses y gastos devengados no vencidos
erivados

Otros pasives financieros
VIL Ajustes por periodificaciones

Comisiones

Otrz comisiones

Otros
©) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE D\'GRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS
VIIL Activos finnncierns disponibles para la venta
DC Cobcttmas de flujos de efectivo
¥y
X‘L Gesms de constitucién en transicién

TOTAL PASIVG
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Cuenta de pérdidas y ganancias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2008

Ingresos financieros

Ingresos de los Derechos de Crédito
Ingresos de Iz cuenta de tesoreria

Gastos financieros
Imereses de los Bonos de Titulizacion de Actives
Intereses de los Préstamos subordinados

Intereses del swap

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Otros ingresos de explotacion
Margen de intermediacitn financiera

Dotaciones para amortizacién del inmovilizado
Gastos de constitucion

Dotacion para provisiones por insolvencias
Provision para insolvencias

Otros gastos de explotacién
Margen de intermediacion financiera
Servicios bancarios y similares
Comision gestora
Comision del agente financiero
Servicios de profesionales independientes

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADG DEL EJERCICIO

Normativa Normativa
anterior Ajustes  Reclasificaciones actual

8.253 8.253
7.920 7920
333 333
(7.348) (7.348)
(6.842) (6.842)
(114) (114)
(392) (392)
965 - 905
(13) (15)
(25) 25)

397 397 -
{24) 15 ()]
397 (397)

(484) 484 .
(459) (459)

1. Inmtereses y rendimientos asimilades
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Otros activos financieros

2. Interesesy cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito

Otros pasives financieros

A) MARGEN DE INTERESES

3. Resultado de oper ieras (neto}
Ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios en PyG
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

4. Diferencias de cambio (neto)

5. Otros ingresos de explotacién

6. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comisién de sociedad gestora
Comision administrador
Comisi6n del agente financiero/pagos
Comision variable - resultados realizados
Comision variable ~ resultados no realizados
Otras comisiones del cedente
Otros gastos

£,

7. Deterioro de activos financieros (neto)

8. Dotaciones a provisiones (neto)

9. Ganancias (pérdidas) en Ia baja de actives no corrientes en
venta

10.Repercusion de otras pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES BE IMPUESTOS

1l.Imp sobre benefici
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b) Principales diferencias entre criterios contables aplicados hasta 1 de enerq de
2008 y los utilizados a partir de dicha fecha

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

o Nuevo estado contable en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha introducido nuevos estados contables en las cuentas anuales:
el estado de flujos de efectivo e ingresos y gastos reconocidos, asi como nuevos estados que
incluyen desgloses del conjunto de activos cedidos al Fondo y pasivos emitidos mejoras
crediticias y calendario de cobros y pagos.

. Cambios en normas de registro y valoracién

Las normas de registro y valoracion aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacién de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009 se
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la nueva
normativa contable surgida tras la aprobacién la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. Las principales diferencias entre estas normas
de registro y valoracioén y las aplicadas con la anterior normativa contable son las signientes:

1) Gastos de establecimiento: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicién en el activo del balance de
situacién dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento y se .
amortizaban linealmente en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual normativa.
dichos gastos se registran como costes de transaccién aumentando o minorando el
conjunto de activos o pasivos financieros e imputdndose en funcién de la tasa de-
interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo.

kS

2) Moneda extranjera: Conforme a la anterior normativa contable las operaciones en
moneda extranjera se contabilizaban al tipo de cambio vigente a la fecha de la
transaccién. Diariamente, las diferencias que se produman Tespecto al cambio
histérico se reglstraban de la siguiente forma:

. Si procedian de la cartera de inversiones financieras se cons1deraban como
plusvalias o minusvalias latentes de cartera
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° Si procedian de débitos o créditos las diferencias negativas se imputaban a
resultados, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogian en
el pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.

. Si procedian de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaban
o cargaban, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Dentro del nuevo marco contable introducido por la Circular 2/2009, las diferencias en
moneda extranjera se registran como sigue: '

. Si proceden de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se
tratarin conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

. Si proceden de la tesoreria, débitos o créditos, estas diferencias positivas o negativas
) se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el
epigrafe “Diferencias de cambio”. '

El Fondo no mantiene saldos en moneda extranjera.

3) Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros
se registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicién. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valorandose al
coste amortizado existiendo variaciones en el analisis de deterioro del valor de estos
activos financieros y aplicaciéon de provisiones conforme a un calendario de
morosidad. '

4) Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en.
balance las periodificaciones de compromisos y en cuenta de pérdidas y ganancias se
registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, que coincide con el coste
de adquisicién y posteriormente se llevan a cabo las correcciones valorativas
necesarias para reflejar su valor de mercado en cada momento. Los beneficios o
pérdidas de dichas correcciones se registran, mientras siguen siendo de cobertura, en
el epigrafe “Coberturas de flujos de efectivo” del balance de situacién del Fondo.
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TDA CREDIFIMO 1,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2009

TDA CREDIFIMO 1, Fondo de Titulizacién Hipotecaria, fue constituido por Titulizacién de
Activos SGFT, el 1 de agosto de 2008, comenzando el devengo de los derechos de sus activos
en la Fecha de Constitucién (1 de agosto) y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de
Desembolso (6 de agosto de 2008). Actia como. Agente Financiero del Fondo el Banco
Santander S.A, con funciones de dep031tar1a de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus
obligaciones.

El Fondo emitié 3.173 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en cinco Series.

~  La Serie A estd constituida por 2.445 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen del 0.30 %.

—  La Serie B esti constituida por 225 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (1) el npo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (i) un margen del 0, 60 %.

—  La Serie C est4 constituida por 180 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) €l tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen del 1.00 %. .

—  La Serie D estd constituida por 150 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (1) el tlpo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen del 1,20 %. '

— L& Serie E estd constituida por 173 Bonos que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (1) el tipo de interés EURIBOR a tres
meses, mas (ii) un margen del 2,50 %.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié dos préstamos de las entidades emisoras:

- Préstamo Subordinado 1: por importe de 4.157.336,67 euros, destinado a cubrir el
desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro
de los intereses de las Participaciones Hlpotecanas y, por otro-lado, el pago de los
gastos iniciales del fondo.
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- Préstamo Subordinado 2: por un importe de 1.050.000 euros, destinado a la dotacidén
inicial del Fondo de Reserva 2.

El Fondo dispone de dos Fondos de Reserva: 1y 2.

El Fondo de Reserva 1, constituido en fecha de desembolso con cargo al desembolso por la
suscripcion de los bonos de la serie E, por un importe de 17.300.000 euros. En cada Fecha de
Pago se dotara el Fondo de Reserva 1 hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva
1, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin. E] Nivel Minimo
del Fondo de Reserva 1 serd la menor de las siguientes cantidades: (1) 17.300.000, y (ii) el
11,53% del saldo nominal pendiente de cobro de los bonos de las series A, B, Cy D.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 1 no podré ser a inferior a 8.650.000, es decir,
aproximadamente un 2,88% del saldo inicial de la emision de Bonos:

El Fondo de Reserva 2, se constituye en fecha de desembolso con cargo al Préstamo
Subordinado 2, por un importe de 1.050.000 euros. Su finalidad es garantizar el pago de los
intereses de los bonos de la serie A. En cada Fecha de Pago, se dotara el Fondo de Reserva 2
hasta alcanzar el Nivel Minimo Requerido del Fondo de Reserva 2, con los recursos que en
cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 2 no podra ser a inferior a 1.050.000.

Asi mismo se constituyé un contrato de permuta financiera de intereses o Swap entre el
Fondo y NATIXIS (contrapartida del Swap). Las fechas de liquidacién del Swap coincidiran
con las Fechas de Pago de los Bonos, determinandose las cantidades a pagar por cada una de
las partes conforme a lo establecido en dicho contrato de permuta financiera de intereses o
Swap.

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias con caracter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 25 de
febrero, 25 de mayo, 25 de agosto y 25 de nowembre de cada afio. La pnmera Fecha de Pago
tuvo lugar el 25 de noviembre de 2008.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los

parametros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes 'en

concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura

de Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los

flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada de las Participaciones

Hipotecarias del 8%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del.
Fondo con fecha 25/11/2036, conforme a lo estlpulado en la Escritura de Constitucién del Fondo

yen el Folleto de emisién del mismo.
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Se adjunta a este informe de gestion el cuadro de flujos de caja del Fondo correspondiente a los
periodos de liquidacién del ejercicio 2009.

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: - v ‘ 240.161.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro : 240.398.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 59.602.000
4.Vida residual (meses): ‘ ' 381
5.Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (3))
6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: - ' 10,25%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 9,19%
8. Porcentaje de fallidos [1]: : ' 0,03%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) ' 63.000
10. Tipo medio cartera: o 4,08%
11. Nivel de Impagado [2]: 14,62%
1. Saldo vivo de Bonos por Serie: : TOTAL UNITARIO
a) SERIE A 197.110.000 81.000
b) SERIEB . . 22.500.000 100.000
¢) SERIEC _ 18.000.000 100.000
d) SERIED 15.000.000 100.000
e) SERIEE A 17.300.060 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: .
’ a) SERIE A _ : . 81,00%
b) SERIEB : 100,00%
¢} SERIEC ' _ 106,00%
d) SERIED _ , 160,00%
¢} SERIEE ' 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar {en euros): : ' 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 346.600,00
5. Intereses impagados: : A ' 0,00

6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2009):

a) SERIE A o . : 1,015%
b) SERIE B . 1,315%
¢) SERIEC : . o 1,715%
d) SERIED ' : © 1,915%
¢) SERIEE . 3,215%
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7. Pagos del periodo

Amortizacion de-principal Intereses
a) SERIE A 46.296.000 5.463.000
b) SERIEB , 0 593.000
¢) SERIEC _ 0 547.000
d) SERIED 0 “486.000
e) SERIEE 0 789.000

2

1. Saldo de a cuenta de Tesoreria: . 24.824.000
2. Saldo de la cuenta de Reinversién: ' ' : - 6.023.000

Imprt pdnd ebolo de réstamos:
1. Préstamo subordinade 1 (Gastos Iniciales, Desfase): 3.199.000
2. Préstamo subordinado 2 (Fondo de Reserva): 1.050.000

£

1. Gastos poducid 2009 56.00

2. Variacién 2009 , 124.07%

1. BONQOS:
Agencia de
Serie Denominacién calificacién Sitnacién actual - Situacién inicial
crediticia :
SERIE A ES0377934007 SYp - AAA AAA
SERIE B ES0377934015 SYp A- ' A-
SERIE C ES0377934023 SYP ‘BBB ' BBB
SERIE D ES0377934031 sYp BB BB
SERIEE ES0377934049 SYP - CCC- CCC-
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2. OTROS:
fjg :;2122 Situacién actual Situacion inicial
crediticia (LP/CP) (LP/CP)
CEDENTES /
ADMINISTRADORES | CREDIFIMO SYP |- -
AGENTE DE PAGOS |BSCH SYp AA [/ Al+ AAJ A-1+
Banco Santander | Banco Santander
gggglr{rﬁlgi - Central Hispano Central Hispano
SYP AA/ Al+ AA/A-1+
CUENTA DE Banco _ Santander | Banco .Santander
REINVERSION - Central Hispano Central Hispano
SYP AA AL+ AA / A-1+
CONTRAPARTIDA »
PERMUTA — — NATIXIS NATIXIS
FINANCIERA
OTROS — ___ - —

Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado, se han asumido las siguientes
hipétesis sobre los factores resefiados:
1.  Los Tipos de Interés Nominal anual aplicables a los Bonos de las Series A, B, C, D y E variables
trimestralmente, mencionados en el apartado Il
2.  Tipo de interés medio ponderado de una cartera de Partxcnpacxones y Certificados, extraida de Ia

cartera auditada: 4, 08%

3.  Morosidad superior a noventa (90) dias de 1a cartera de Partlclpacwnes y Certificados: 3,49%
anual, con recuperacién del 85% a los quince meses;

4.  Tasas de amortizacién anticipada: 5%, 8% y 11%.
5.  Tasas de fallidos: 0,52%

{1] Se considera Participacidn Hipotecaria Fallida aquella Paraapacwn cuyo préstama tiene un retraso en el pago igual o superior @ 18
meses, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador o por el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido
considerado fallide conforme a la definicidn de la Circular 4/2004 del Banco de EspaRia. :
El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento mds el saldo impagado a 31 de diciembre.

[2] Importe de principal de las Partzczpacmnes protecaruzs con morosidad supermr a 90 dias en la Fecha de Cobio sobre el Saldo Vivo
de las Participaciones Hipotecarias.
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MIEMBROS DEL-€ONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

— - SR

D. Francisco Javier Sorigno Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro

D. Francisyg Ja>)ier Saiz Alonso D. Gumersindo Ruiz-Bravo de Mansilla
D2, Raq\él Martinez Cabafiero Cajade Ahotros Municipal de Burgos

D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gomez Aldermaa{bury Investm st Limited
D. A ro Miranda Ma

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA CREDIFIMO 1, FTA correspondientes al
ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2009, por los miembros del Consejo de Administracion de Titulizacién
de Activos, S.A., S.G.E.T, en la sesién de 31 de marzo de 2010, sus miembros han procedido a suscribir el
presente Documento que se compone de 74 hojas, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres
y apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2010

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo






