L- R R T TS PR

CIBELES III, FTPYME,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas Anuales e Informe de Gestién

31 de diciembre de 2009

(Junto con el Informe de Auditoria)




KPMG Auditores S.L.
Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Al Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, S.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Cibeles III, FTPYME, Fondo de Titulizacién de Activos,
(el Fondo) que comprenden el balance de situacion 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 formulacién es responsabilidad
de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion
de su presentacidn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta
de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos
y de la memoria, ademads de las cifras del gjercicio 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. Nuestra opinioén se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
ejercicio 2009. Con fecha 23 de abril de 2009 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del e¢jercicio 2008, formuladas de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en el que
expresamos una opinién 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
Comision Nacional del Mercado de Valores. Adicionalmente, la mencionada Circular establecio 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 aplicardn por primera vez respecto a las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 12 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas de
“Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables” se incorpora, tal y como se
establece en la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular, la conciliacion de los balances
de situacion 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 que resultan de la aplicacién de la Circular 2/2009 en su totalidad, junto con una
explicacion de las principales diferencias entre los principios y normas contables aplicados en el
gjercicio anterior y los aplicados en la preparacién de las cuentas anuales adjuntas.
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4. .En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Cibeles III,
FTPYME, Fondo de Titulizaciéon de Activos al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus
operaciones, de los flujos de efectivo y de los ingresos y gastos reconocidos correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién y que guardan
uniformidad con los aplicados en la preparacién de las cifras e informacion correspondientes al
gjercicio anterior que se han incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales adjuntas.

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

KPMG Auditores, S.L.

i

Julio Alvaro Esteban
Socio

19 de abril de 2010
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CIBELES II, FTPYME, F.T.A.
Balances de Situacion
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activos financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Préstamos a PYMES
Activos dudosos
Correcciones de valer por deterioro de activos (-)
Derivados
Derivados de cobertura
II. Activos por impuestos diferido
III. Otros actives no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV, Actives no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentns a cobrar
Derechos de crédito
Préstamos 8 PYMES
Activos dudosos
Intereses y gustos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
V1. Ajustes por periodificaciones
Otros
VIL Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesorerin

TOTAL ACTIVO

Miles de euros

Nota 2009 2008
84.890 128.155
2.513 1.869
(85) (176)
389 -
6
3.584 -
28.492 39,388
312 734
80 1.368
195 -
7
21.502 23.602
141.872 194,940




CIBELES III, FTFYME, F.T.A
Balanees de Situacion
31 de diciembre

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
1. Provisiones a largo plazo
1. Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadns
Deudss con entidades de crédito
Prestamos subordinadas

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)

II1. Pasivo por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE

IV. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos pars la

venta
Y. Provisiones a corto plazo
VI, Pasives financieros a corto plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Dendas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito
Intereses y pastos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
VYIL Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisi6n sociedad gestora
Comisidn ageme-financiero/pagos
Comisian variable - resultados realizados
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y

GASTOS RECONOCIDOS

VIII. Activos financieros disponibles para la venta

IX. Cobertura de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidss reconocidos

X1. Gastos de constituciin en transicion

TOTAL PASIVO

Miles de euros

Nota 2009 2008

8

48.102 -

44213 174.226

17.750 17.500
§

28.749

199 743

100 74

- 335

4 5

1 2

2.128 1.800

1 255

625 -

141.872 194.940




CIBELES I, FTPYME, F.T.A

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1.

2

Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Ouros activos financieros

Intereses y cargns asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidodes de crédito

Otros pasives financieros

A)MARGEN DE INTERESES

3.

7.

8,
9.

10.

Resultado de oeperaciones financieras (neto)
Ajustes de valomeidn en carlerns o VR con cambios en PyG
Activos financieras disponibles parn la venta
Qtros
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacitn
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios buncarios y similares
Otros gastos de gestion corriente
Comisitn de sociedad gestorn
Comisitn agente financiero/pagos
Comisién variable — resultedos renlizados
Otros pastos
Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (=)
Dotaciones a provisiones (neto)
Gananciag (pérdidas) en Ia baja de activos no corrientes en vents

Repercusitn de otras pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impussto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Miles de euros

Nota 2009 2008

7

5.337 11280

510 1.960
8

(4.685) (11350)

(475) (887)

(677) (251)

410 751

(12) (23)

(45) (62)

(31) (42)

(231) (622)

{6) -




CIBELES ITI, FIPYME, F.T.A

Estndos de Flujos de Efectivo

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION
1. Flujo de caja neto por intereses de Ins operaciones
Intereses cobrados de los actives titulizados
Intereses papedos por valores de titulizacidn
_ Intereses cobrados/pagados netos por opernciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financierns
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de cradito
2. Comisiones y gastos por serviclos financiercs pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a [n sociedad pestorn
Comisiones pegedas l agente financiero
Comisiones variables pagadns
3. Otros flnjos de caja provenienies de operaciones del Fondo
Retuperciones de fallidos y otros actives adquiridos

Otros

B) FLUJOS PE EFECTIVQ PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién
5, Flujos de caja por adquisicién de sctivos financieros
6. Fluzjos de caja netos por amortizaciones
Cubros per amortizacién de derechos de crédito
Pagos por amartizncién de valores de titulizncion
7. Otros flojos provenientes de operaciones del Fondo
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos
Otros deudores y acreedores

C) INCREMENTO (+) DISMEINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efective o equivalentes al comienza del perioda.
Efectivo o equivalentes ol final del perindo,

Miles de euros
2000 2008

5331 1179
5638 11.321
(5.229) {11.801)
(971) 107
977 1.985
(443) {919)
47 (64)
(16} {23)
{73) 671)
2.594 106
2901 1.138
(7.337) (3.305)
45843 70.769
(53.162) {73.804)
- (250)
(18) (20)
(2.006) (2.126)
23.508 23.634
21,502 23508




CIBELES III, FTPYME, F.T.A

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1. Actives financieros disponibles para Ia venta
Gnnancies/(pérdidas) por valoraeidn
Imporie brute de Ins gannncins Apérdidas) por velorecion
Efecto fiscal
Importes tronsferides a la cuenta de pérdidas y ganancins
Otras reclasificaciones
Impontes repercutides n la cuenta de prsivo en el pericdo

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancios/{pérdides) por valoracion
Imparte bruto de Ins panancins/(pérdides) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a ls cuenta de pérdidns y ganancins
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuents de pasivo en el perlodo

Total ingresos y gastos reconecidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastes/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancios y gastos/pérdidas reconocidos directamente
en el balance del periodo
Importe bruto de lns panancias/(pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidas n la cuentn de pérdidas y gunancias
Impories repercutidos B la cuenta de pesive en el perfodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresps/panancias

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

Miles de eurps

2009 2008
(32) (251)
677 251
623 -




CIBELES 11I, FTPYME, Fondo de Titulizacidn de Activos

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

1. NATURALEZA 'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

Cibeles ITT, FTPYME, Fondo de Titulizacion de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyo
mediante escritura piblica el 18 de diciembre de 2003, agrupando Derechos de Crédito
cedidos por la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (en adelante Caja Madrid o el
Cedente) por 499.999.808,34 euros (véase nota 6).

Con fecha 17 de diciembre de 2003, la Comisién Nacional de] Mercado de Valores autorizé
la constitucion del Fondo, e inscribié en los registros oficiales tanto los documentos
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emisién de Bonos de
Titulizacién con cargo al Fondo por 500.000.000,00 euros (véase nota 8).

El Fondo se constituyd al amparo de lo previsto en la Orden Ministerial de 28 de diciembre
de 2001 en su redaccion dada por la Orden de 29 de abril de 2003, sobre los Convenios de
Promocion de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la financiacién empresarial.

El Fondo se regula por lo dispuesto en:
- la escritura de constitucion del Fondo,

- el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y
disposiciones que lo desarrollan,

- la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion,

- la Orden de 28 diciembre de 2001 en su redaccién dada por la Orden de 29 de abril de
2003,



- laLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccidn y sancién,

- 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 informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.

- las dem4s disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

El Fondo se constituyé como un patrimonio separado, carente de personalidad Jjuridica, con
cardcter abierto y renovable por el activo que est# integrado, fundamentalmente, en cuanto a
su activo, por los Derechos de Crédito y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion
de Activos emitidos en cuantia y condiciones tal que el valor patrimonial neto del Fondo sea
nulo.

EI 27 de noviembre de 2005, coincidiendo con la cuarta fecha de pago, el Fondo adquiri6 ia
condicion de patrimonio cerrado, tanto por el activo como por el pasivo, al finalizar en dicho
momento el periodo de compra de derechos de crédito adicionales.

El iinico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Derechos de Crédito
cedidos que adquiere de entidades de crédito, en valores de renta fija a tipo variable,
homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados
organizados de valores.

La gestion y administracién del Fondo est4 encomendada a Titulizacién de Activos, S.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal le corresponde la
representacion legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita
en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el niimero 3.

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingnird por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y laLey 19/1992, de 7 de
julio, y en todo caso:




e Cuando se produzca el \iltimo vencimiento de los Derechos de Crédito o, en el caso de que
existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperacién, cuando se
produzca la recuperacién integra de dichas cantidades o, como méximo, cuando se cumplan 30
meses desde la fecha del vencimiento del iltimo derecho de crédito agrupado en el Fondo.

»  Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos.

»  Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior
al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquéllos en la fecha de desembolso, yla
Sociedad Gestora proceda a la liquidacién del Fondo.

*  Cuando Caja Madrid ejercite el derecho de recompra de los Derechos de Crédito.

e Cuando por razén de una modificacién en la normativa vigente o de la concurrencia de
circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una alteracién
sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero de! Fondo.

* En el caso de que hubieran transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada en
suspensién de pagos, quiebra o concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva Sociedad
Gestora dispuesta a encargarse de la gestién del Fondo.

*  Cuando se produzca un impago indicative de un desequilibrio grave y permanente en relacién
con alguno de los valores emitidos o con algiin crédito no subordinado o se prevea que se va a
producir.

* Cuando se modificara la normativa fiscal de forma que se establecieran impuestos, tasas o
retenciones sobre los pagos realizados por los deudores al fondo en concepto de intereses y Caja
Madrid ejercite el derecho de recompra.

* El 26 de noviembre de 2030, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y que

corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha comrespondiente a afiadir 30
meses a la fecha de vencimiento del \iltimo Derecho de Crédito agrupado en el fondo.

c) Liguidacién del Fondo

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacién del Fondo, cuando tenga lugar la extincién del mismo
con arreglo a lo previsto en el apartado (b) anterior.

Para ello, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, llevara a cabo las signientes actuaciones:




(i) vender los Derechos de Crédito que no estén en situacién de mora o fallido por un precio
objetivo igual al valor neminal de aquéllos més el cupdn corrido, sin perjuicio que finalmente se
fije un precio menor en el caso de que las circunstancias econémicas, financieras, fiscales hagan
que el precio de mercado de los préstamos sea inferior a su valor nominal, en cuyo caso el precio
que se fije serd conforme a las ofertas realizadas por un minimo de cinco contrapartidas de
reconocido prestigio en el sector.

(ii) cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidacién del Fondo.

La Sociedad Gestora aplicard inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por la
enajenacion de los activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la forma, cuantia vy orden
de prelacidn que corresponde, segiin se determina en el apartado d) de esta nota excepto en lo
referente a la dotacién del fondo de reserva. En el supuesto de que existiera algfin remanente, liquido
o no liquido, éste serd abonado o concedido, respectivamente, a favor de Caja Madrid.

En todo case, la Sociedad Gestora, no procederd a la extincién del Fondo ni a la cancelacion de su
inscripcion en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya procedido a Ia
liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a Ia distribucién de los fondos disponibles del
Fondo, siguiendo el orden de prelacidn de pagos previsio en el Folleto de emisién. Transcurrido un
plazo de, como méximo, seis meses desde la liquidacién de los activos remanentes del Fondo y la
distribucidn de los fondos dispenibles, la Sociedad Gestora otorgara un acta notarial declarando:

» laextincién del Fondo, asi como las causas que motivaron su extincion,

* el procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos y a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, ¥

» |a distribucién de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacién de pagos
prevista, lo que anunciard en un diario de difusién nacional y dard cumplimiento a los demds
tramites administrativos que resulten procedentes.

Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la Comisién Nacional del Mercado
de Valores y comunicado a las Agencias de Calificacion.

d) Prelacion de pagos

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el régimen de prelacion de pagos, cuyas definiciones y
detalles se hayan recogidas en la escritura de constitucion del Fondo, establecidos como sigue:



(i) Gastos e impuestos: gastos que sean a cargo del Fondo, incluyendo el posible coste de los

mecanismos alternativos para la amortizacién de los Bonos, los extraordinarios que se originen
como consecuencia de la defensa de los intereses del Fondo y de los titulares de los Bonos, asi
como los impuestos de los que el Fondo sea el sujeto pasivo.

(if) Pagos a la Sociedad Gestora, de acuerdo con lo previsto en el apartado I11.3.2. del Folleto de

emisidn, por la administracién y representacién del Fondo.

(iii) Pago, en su caso, a Caja Madrid de la cantidad neta a pagar por la parte a derivada del contrato de

“swap” a que se refiere el apartado V.3.6. del Folleto de emision.

(iv) Pago de intereses de los Bonos A.

W)

(vi)

(vii)

a) Pago de los intereses devenpados y no pagados a los Bonos de 1a Serie BSA en anteriores
fechas de pago y, en su caso, reembolso al Estade de los importes que hubiese satisfecho al
Fondo por la disposicién del aval para el pago de intereses de los Bonos BCA ¥ no
reembolsados, al que se refiere el apartado V.3.4. del Folleto de emisién.

b} En el supuesto de liguidacién o extincion del Fondo el pago de los intereses devengados y no
pagados a los Bonos de la serie BSA en anteriores fechas de pago se postergard al punto (xi) del
presente orden de prelacion. En ningiin caso se postergard el reembolso al Estado de los
importes que hubiese satisfecho al Fondo por ia disposicién del aval para el pago de intereses
de los Bonos BCA al que se refiere el apartado V.3.4. del Folleto de emisién.

a) Pago de los intereses devengados durante el perfodo de devengo de intereses que concluya en
dicha fecha de pago correspondientes a los Bonos de las series BCA y BSA, sin perjuicio del
aval concedido por el Estado para cubrir las insuficiencias en el pago de los intereses de los
Bonos BCA conforme a Io establecido en el apartado V.3.4. del Folleto de emision.

b) En el supuesto de liquidacion o extincién del Fondo el pago de los intereses devengados
durante el periodo de devengo de intereses que concluya en dicha fecha de pago
correspondientes a los Bonos de las series BCA y BSA, se postergara al punto (xii) del presente
orden de prelacidn.

a) Pago de intereses de los Bonos C.

b) En el caso en que la diferencia entre (a) el saldo nominal pendiente de los Bonos y (b) el
saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito no fallidos fuera superior a la suma de {a)
el saldo de los recursos disponibles una vez satisfecho el pago de los conceptos que ocupan un
lugar anterior a este punto (vii) en el orden de prelacién, y (b) el 50% del saldo nominal
pendiente de la clase C, el pago de estos intereses se postergara al punto (xv) del presente orden
de prelacion.
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(viii)

(ix)

x)
(xi)

(xii)

(xiii}

¢) En el supuesto de liquidacién o extincién del Fondo el pago de estos intereses se situard en el
mismo orden que el pago de principal de los Bonos C en el presente orden de prelacién.

Pago de los intereses de la linea de liquidez y de la comisién de disponibilidad de la misma.

Pago del importe de adquisicién de los Derechos de Crédito adicionales, durante el periodo de
compra, en cada fecha de pago/fecha de compra.

Pago de la cantidad a amortizar de los Bonos A.

En el caso en que sean postergados, pago de los intereses devengados y no pagados a los Bonos
de la Serie BSA en anteriores fechas de pago.

En el caso en que sean postergados, pago de los intereses devengados durante el perfodo de
devengo de intereses que concluya en dicha fecha de pago, correspondientes a los Bonos de las
Series BCA y BSA, sin perjuicio del aval concedido por el Estado para cubrir las insuficiencias
en el pago de los intereses de los Bonos BCA conforme a lo establecido en el apartado V.3.4.
del Folleto de emisién. '

Pago de la cantidad a amortizar de los Bonos BSA debida y no pagada en anteriores fechas de
Pago 'y, en su caso, reembolso al Estado de los importes que hubiese satisfecho al Fondo por la

-disposicion del aval para el pago del principal de los Bonos BCA y no reembolsados, al que se

refiere el apartade V.3.4. del Folleto de emisidn.

(xiv) Pago de la cantidad a amortizar de los Bonos BSA y de la cantidad a amortizar de los Bonos

(xv)

(xvi)

BCA correspondiente a la fecha de pago actual, sin perjuicio del aval concedido por el Estado
para cubrir principales déficit de amortizacién de los Bonos BCA conforme a lo establecido en
el apartado V.3.4. del Folleto de emisién.

En el caso en que sean postergados, pago de los intereses de los Bonos C.

Una vez haya sido amortizada integramente la Serie B, pago de la cantidad a amortizar de los
Bonos C.

(xvii) Dotacién del fondo de reserva. Dotaciéﬁ, en su caso, del fondo de reserva hasta que éste

alcance el nivel minimo del Fondo de Reserva, como se define en 1a escritura de constitucion.

(xviii}Pago liquidativo del contrato “swap”. En su caso, si se liquida el contrato de “swap”, se

(xix)

(xx)

procederé al pago liquidativo por parte del Fondo.
Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado.
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(xxi) Remuneracidn variable del Préstamo Subordinado.

La devolucién de las cantidades dispuestas en virtud de la linea de liquidez se realizard en el momento
en que el Estado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del aval.

Otras reglas:

a)

b)

d)

®

= (i)

En relacion con el pago del importe de adquisicién de los Derechos de Crédito previsto en el
apartado (ix) anterior, si el Cedente transmitiese al Fondo Derechos de Crédito adicionales por un
importe inferior al importe méximo de adquisicién especificado en la escritura de constitucién, el
remanenie permanecerd depositado en la Cuenta de Tesoreria y/o en su caso, cuenta de
excedentes de tesoreria, sin que pueda ser utilizada para el pago de los siguientes conceptos
segin el orden de prelacién de pagos.

Las cantidades dispuestas con cargo a la linea de liquidez se utilizaran Gnicamente para cubrir las
insuficiencias en los pagos del principal ¢ intereses de los Bonos BCA y, en ningiin caso, estaran
sujetas al orden de prelacién establecido en el apartado anterior.

Las cantidades recibidas con cargo al aval del Estado se utilizardn Gnicamente para cubrir las
insuficiencias en los pagos de principal e intereses de los Bonos BCA (en la fecha de pago
inmediatamente posterior a su recepcion) y, en su caso, para devolver las cantidades dispuestas
con cargo a la Linea de Liquidez (en la misma fecha que sean recibidas). en ningtin caso, estardn
sujetas al orden de prelacién establecido en el apartado anterior.

La devolucion de las cantidades dispuestas en virtud de la linea de liquidez se realizard en el
momento en que el Estado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del aval.

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:

Los recursos disponibles del Fondo se aplicarin a los distintos conceptos mencionados en el
apartado anterior, segiin el orden de prelacion establecido y a prorrata del importe debido entre
aquellos que ocupen el mismo lugar en el orden de prelacién.

Los importes que queden impagados se situardn, en la siguiente fecha de pago, en un orden de
prelacion inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate una vez satisfecho el
pago de los conceptos que ocupen un lugar anterior en el orden de prelacién.

(iii) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas fechas de pago no

devengardn intereses de demora.
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€) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria, Ia 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 Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién que se devenga semestralmente en cada
fecha de pago segiin el orden de prelacion establecido en la nota 1 (d) de esta memoria y que
incluye una remuneracién periddica fija igual a 3.300 euros, asi como una remuneracién
periodica variable igual a la mitad del importe que resulte de aplicar el 0,025% al saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito.

) Agente financiero del Fondo

El servicio financiero de la emision de bonos se atender a través de Caja Madrid. En cada
fecha de pago, Caja Madrid percibira del fonde una comisién det 0,01% anual sobre el saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito en cada fecha de pago, como contraprestacién
de sus servicios de agente financiero de la emisién de los Bonos y por el mantenimiento de Ia
Cuenta de Tesoreria del Fondo.

2 Contraparte del Préstamo Subordinado

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Caja Madrid un préstamo subordinado.

e) Régimen de tributacién

_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.
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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 §8.05.1, $.05.2, §.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas 5.06 que se recogen como Anexo 1. 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
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacion 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
aprobacion sin cambios significativos.

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 o contrario.

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboraci6n 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 aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisidn de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estdn 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 ficilmente 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.
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Las estimaciones més significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.j); y
. Cancelacion anticipada (Nota 1.b)
c) 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, ademds de las cifras del
ejercicio 2009, las correspondientes al gjercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2008 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2009 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2008.

En la Nota 12 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 1 de enero de 2008
y 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 2007 y 2008
respectivamente, y los resultados de aplicar la Circular 2/2009 en su totalidad.

En la Nota 12 c) 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 confeccion 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 recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o més partidas del Balance.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboraci6n de las cuentas anuales son
los siguientes:

a) Empresa en fancionamiento.

El Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuar en un futuro previsible,
por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene como el proposito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacién total.

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, enajenacion o realizacion, se espera que se produzca en un plazo maxinto de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificindose 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 algtin 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.

€) Activos 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 disposiciones del mismo.
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. Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobras son de cuantia determinada o determinable y no se
negocian 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 valorarén inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles,

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
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

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

1) 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.

Asimismo en el epigrafe del pasivo se incluye la penodlﬁcaclon de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién.

£) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realided econémica, supongan para
eéste una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.
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. Deébitos y partidas a pagar

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

Adicionalmente, se registraran en esta categoria 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 concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de ia transaccién, que equivaldra
al valor razonable de la contraprestacion 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 emision, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del drgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admisién a negociacién de los valores emitidos, entre otros.

Valoracion 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 [os 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 comisién 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 establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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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 partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas™.

En el calculo 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 contrato, 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, terminando por la comisién variable
periodificada.

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida “Repercusién de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
realizado la repercusién 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 los ingresos en él acumulados.

h) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificacion 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.

) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdémico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.
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)] 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 reconocerd en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversién
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Derechoe 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 estimacion, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido.

Los flujos de efective futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida
del instrumento. En su estimacion se considerard 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 estimacion 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 tendrdn en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el calculo 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 financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utilizard
el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion 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 provision que resulte de la aplicacién de lo previsto en los
puntos anteriores no podré 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
de esta Norma, 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:

*  Operaciones sin garantia real

Empresas y Resto de
empresarios {%4) deudores (%4)
Hasta 6 meses 5,3 4.5
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 274
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mis 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 considerari como fecha para el
cileulo del porcentaje de cobertura de estas operaciones la del importe vencido més antiguo
que permanezca impagada, o la de la calificaci6n 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 operaciones los porcentajes establecidos
para el resto de deudores.

*  Operaciones con garantia real

. Los porcentajes de cobertura de estas operaciones serdn, en funci6n del tipo de garantfa, los
que se indican a continuacidn:
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- Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instrumentos de deuda que 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:

(Ya)
Mis de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mis de 5 afios, sin exceder de 6§ afios 75
Més de 6 ofios 100

No obstante lo anterior, si procede, 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, sera 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 serén, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe de
la deuda sin considerar las coberturas, salve que el valor de adquisicién sea superior al valor
hipotecario, en cuyo caso se tomard como referencia este tltimo valor.

- Otras 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 1a entidad cedente
. hayan iniciado los trimites para ejecutar dichos bienes y éstos tengas un valor sustancial en

‘relacién con el importe de la deuda, serdn los que se indican a continuacién, distingniendo
segun el deudor sea una empresa o empresario u otro tipo:

Empresas y Resto de
empresarios (%) deudores {%)
Hasta 6 meses 4.5 3,8
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 236 23,3
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Miis de 24 meses 100 100
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La escala anterior se aplicard a las operaciones clasificadas como dudosas por acumulacién,
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 céleulo del porcentaje de cobertura
de estas operaciones la del importe vencido més antiguo que permanezca impagado, 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 aplicarin a todas sus operaciones los porcentajes fijados para el
resto de deudores.

Si finalmente el fondo adquiere las viviendas, se liberaran 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 fltimo.

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 reconocerd 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 recuperacion 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 extincién por
prescripei6n, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocerd como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tendrd como limite el valor en libros del
activo financiero que estarfa reconocido en la fecha de reversion 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.

-23-




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 sido
considerado fallido conforma a la Circular 4/2004 del Banco de Espaiia.

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 ningtn 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
Administracion de la Sociedad Gestora.

S. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS 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 identificacion, 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 esta 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 financieros
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 estan
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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Si bien en el momento de la constitucion del Fondo la Sociedad Gestora, decidié no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se dotd al
Fondo con mayores niveles de proteccién a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado etc..).

. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion 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 lignidez

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 exposicidn 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 gestién activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién 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.

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 créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.
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No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.GF.T, S.A. y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de
pagos a los 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 Ja
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 constitucidén de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incurricr 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 evros

Derechos de crédito 113.382
Deudores y otras cuentas a cobrar 3.584
Efectivo y otros activos liguidos 21.502
Total Riesgo 138.468

-6 -




6. ACTIVOS FINANCIEROS

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

No
Corriente corriente Total

Deudores y otras cuentas 4 cobrar 3.584 - 3.854
Perechos de Crédito

Derechos de crédito 28.492 34.890 113.382

Activos Dudosos 312 2.513 2.825

Correcciones de valor por deterioro de - (85 (85)

Activos

Intereses devengados no vencidos BO - 80
Derivados de Cobertura 195 389 584

32.663 87.707 120.370

Con fecha 22 de diciembre de 2003, se produjo la suscripcién efectiva de los Derechos de
Crédito representativos de los préstamos titulizados, por importe de 499.999.808.34 euros.

Los Derechos de Crédito suscritos cumplieron, en el momento de su cesion, todos y cada uno
de los requisitos de eleccién que se detallan a continuacién:

(D) que fuera un préstamo bilateral concedido por Caja Madrid a pequefias y medianas
empresas no financieras y domiciliadas en Espafia conforme a la definicién de la
Comision Europea (Recomendacién de 3 de abril de 1996 o norma que la sustituya

(i) que estuviera denominado y fuera pagadero exclusivamente en Euros;

(iii) que estuviera garantizado mediante garantia hipotecaria;

(iv) que, al menos, hubiera pagado una cuota,

(v) que tuviese una frecuencia de pago no inferior a semestral:

(vi) que tuviera un sistema de amortizacion constante o “francés”;
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(vii)

(viii)

(ix)

(=)

(xi)
(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

que en ningun caso tuviese periodos de carencia de intereses y que en ningfin caso
tuviera periodos de carencia de principal superiores a un afio y medio;

que tuviera una fecha de vencimiento no superior a abril de 2028:

para los Derechos de Crédito iniciales, que al tiempo de su cesién al Fondo, el retraso
en el pago no superara los 90 dias de impago y que el préstamo subyacente hubiese
sido concedido al menos once meses antes de su cesién al Fondo;

para los Derechos de Crédito adicionales, que al tiempo de su cesion al Fondo, el
retraso en el pago no superase los 30 dias de impago;

que hubiera sido originado en el curso ordinario del negocio de Caja Madrid;

que los pagos del deudor derivados del mismo no estuviesen sujetos a deduccién o
retencién de indole tributaria alguna;

que Caja Madrid ostentara su titularidad, libre de cargas y reclamaciones y
provinieran de contratos vélidamente celebrados;

que se tratara de un préstamo en relacién con el cual Caja Madrid no hubiese recibido
notificacién de reclamacién o compensacién alguna con anterioridad a su cesion al
Fondo;

que no existiera impedimento alguno para su libre cesién al Fondo;

que constituyese una obligacién vélida y vinculante de pago para el deudor y fuera
exigible de acuerdo con sus propios términos (excepto en aquellos casos en que, como
consecuencia de un procedimiento de insolvencia, se viese limitada tal exigibilidad);

(xvii) que el deudor no se encontrase en situacién concursal alguna;

(xviii) que se rigiera por la ley espafiola;

(xix)

(cx)

que estuviera documentado en escritura piblica, conservando Caja Madrid primera
copia de la escritura pitblica,

que cumpliese con los requisitos establecidos en la Orden Ministerial de 28 de
diciembre de 2001, en su redaccic_’m dada por la Orden de 29 de abril de 2003; y
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Ademés del cumplimiento de los requisitos individuales, los requisitos que debieron cumplir
agregadamente los Derechos de Crédito para su cesién al Fondo fueron los siguientes:

0]

(i)

(i)

(iv)

)

(vi)

(vii)

que el vencimiento final ponderado de los Derechos de Crédito, en la fecha de compra
correspondiente, no fuera superior a 92 meses;

que la vida media ponderada de los Derechos de Crédito, en la fecha de compra
correspondiente, no fuese superior a 4,2 afios;

que el porcentaje del saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito garantizados
con hipoteca de primer rango sobre el saldo nominal pendiente total no fuera inferior al
97% y que el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito garantizados con
hipoteca de segundo rango sobre el saldo nominal pendiente total, no superara el 3%;

que el conjunto de Derechos de Crédito cumpliera con los requisitos establecidos en la
Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001, en su redaccién dada por la Orden de 29
de abril de 2003;

que no hubiera ninglin deudor cuya representacién en el conjunto de los Derechos de
Crédito excediese del 0,5% del saldo nominal pendiente total;

que el saldo nominal pendiente agregado correspondiente a los 10 deudores con mayor
representacion en el conjunto de Derechos de Crédito no excediera del 4,5% del saldo
nominal pendiente total;

que el saldo nominal pendiente agregado de los Derechos de Crédito correspondientes a
los deudores de cada uno de fos dos sectores de actividad econdémica con mayor
representacion no excediese del 20% del saldo nominal pendiente total,
respectivamente, sin perjuicio de la excepcion establecida para el sector de actividades
inmobiliarias en el punto (viii) de este apartado; para el resto de sectores de actividad
econdmica, dicho limite méximo fue del 10% del saldo nominal pendiente total.

(viii) que el saldo nominal pendiente agregado correspondiente a los deudores del sector de

(ix)

)

actividades inmobiliarias, no excediera del 45% total.

que el saldo nominal pendiente correspondiente a los deudores de cada una de las
comunidades autonomas no excediese del 10% del saldo nominal pendiente de los

Derechos de Crédito total, excepto Madrid que no hubiese excedido del 57%.

que el margen medio ponderado de los Derechos de Crédito durante el periodo de
compra no fuera inferior al 0,90%;
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(xi) que el ratio saldo actual sobre valor de tasacién medio ponderado de los Derechos de
Crédito no fuese superior al 50%;

(xii} que los tres deudores con mayor representacion en el conjunto de Derechos de Crédito
estuviesen garantizados con hipoteca de primer rango.

(xiii) que el saldo nominal pendiente total de los Derechos de Crédito en carencia de
principal, no representaran més del 3% del saldo nominal pendiente de los Derechos de
Credito total.

Las caracterfsticas minimas que debieron cumplir los Derechos de Crédito cedidos que se
recogen en la escritura de constitucién del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacion de
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo,
habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha revisién. Las caracteristicas mas
importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera cedida del Fondo son:

- Las operaciones de financiacién a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito de
la cartera cumplen con los criterios establecidos por la Comisién Europea en su
Recomendacién de 3 de abril de 1996 o norma sustitutiva.

- Ninguno de los préstamos tiene cuotas con mas de 90 dias de impago.

- Todas las operaciones a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito cuentan con
algiin tipo de garantia, ya sea personal, hipotecaria o pignoraticia.

- Lahipoteca que, en su caso, garantiza el préstamo se ha formalizado en escritura ptiblica.
Adicionalmente, las hipotecas que garantizan los préstamos a que se refieren las
operaciones de financiacitn se encuentran inscritas en los registros de la propiedad.

- Lavida residual de las operaciones de financiacién a que se refieren cada uno de los
Derechos de Crédito no es inferior a 12 meses a la fecha de aportacién de la misma al
Fondo. e

Durante 2010, de acuerdo con los planes de amortizacién de cada préstamo cedido y bajo la
hipétesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, venceran Derechos de Crédito por
importe de 28.735 miles de euros. Asimismo, el Fondo tiene registrado en dicho epigrafe un
importe de 28.492 miles de euros correspondiente a los derechos de crédito que vencieron en
diciembre de 2009 y que se cobraron en enero de 2010. Basandose en estos vencimientos, los
Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se proceders a la liquidacion
anticipada del Fondo en el gjercicio 2010.
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Durante 2009 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe de 5.337
miles de euros, de los cudles 80 miles de euros se encuentran pendientes de cobro al 31 de
diciembre de 2009. El tipo medio de interés de remuneracién de los préstamos en 2009 es
aproximadamente del 2,22 %.

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

Miles
de euros
Derechos de Crédito cedidos al inicio del ejercicio 124.258
Proyecciones al 31.12.08 39.343
Amortizaciones
Amortizacién cuota ordinaria (37.009)
Amortizacién anticipada (12.529)
Cuotas en mora de activos dudosos (681)
113.382

El movimiento durante el ejercicio correspondiente a las correcciones de valor constituidas ha
sido el siguiente:

Miles
de euros
Saldo al 31.12.08 -
Altas (85)
Utilizacién de fondos -
Recuperaciones -
Otros -
Saldo al 31.12.09 (85)
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Este epigrafe corresponde al saldo depositado en concepto de fondo de reserva asi como el
excedente de Tesorerfa después de haber incurrido en los gastos necesarios para la
constitucion del Fondo.

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion es como sigue:

Miles de euros

2009 2008
Tesoreria 21.502 23.602
Otros activos liquidos equivalentes ‘ - -
21.502 23.602

El fondo de reserva nunca podrd ser inferior a la menor de las siguientes cantidades:
- El3,55% del saldo nominal pendiente de los Bonos en la fecha de constitucién.
- El7,10% de la suma del saldo nominal pendiente de la emisién de Bonos.

En ningtin caso el nivel minimo del fondo de reserva podra ser inferior al 1,77% de la suma del valor
nominal inicial del conjunto de ia emision de Bonos.

Al 31 de diciembre de 2009, el Fondo cumplia con el nivel minimo del fondo de reserva.

El saldo de tesoreria estd remunerado al tipo. de interés de referencia de los Bonos, en funcién del
saldo medio diario durante el periodo que medie entre las fechas de pago. Al 31 de diciembre de
2009, la Sociedad Gestora habia estipulado un tipo de referencia del 1,231%, y se han devengado
intereses por importe de 910 miles de euros encontréndose pendientes de cobro intereses por 28 miles
de euros.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

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

No
Corriente corriente Total

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 28.749 48.102 76.851
Series subordinadas - 44 213 44.213
Intereses y gastos devengados no vencidos 199 - 199

Deudas con Entidades de Crédito

Préstamos Subordinados - 17.750 17.750
Intereses y gastos devengados no vencidos 100 - 100
20.048 110.065 139.113

8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del fondo y con cargo al mismo, procedié en la
fecha de constitucién del fondo, a la emision de Bonos de titulizacién, cuyas caracteristicas se

muestran a continuacion:

Valor Importe
nominal N de nominal Calificacion  Calificacion ~ Aval de
Bonos en euros Bonos  Porcentaje €N euros S&P Moody’s Estado
Serie A 100.000 2.590 51,80 255.000.000 AAA Aaa No
Serie BSA 100.000 432 8,60 43.200.000 AA An2 No
Serie BCA 100.000 1.728 34,60 172.800.000 AA+ Asa Si
Serie C 100.000 250 500 °  25.000.000 BBB Baal Ne

5.000 100,00 500.000.000
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El tipo de interés variable nominal aplicable a cada serie, segin el establecido en la escritura de
constitucidn, corresponde a:

Interés Diferencial

Variable En %
Serie A Euribor 6 meses 0,26
Serie BSA Euribor 6 meses 0,60
Serie BCA Euribor 6 meses 0,04
Serie C Euribor 6 meses 1,65
Forma de pago: ' Semestral
Fechas de pago de intereses: 26 de mayo y 26 de noviembre de cada

afio
Fecha de inicio del devengo de intereses: 22 de diciembre de 2003
Fecha del primer pago de intereses: 26 de mayo de 2004
Fecha de vencimiento final bajo la hipétesis
de inexistencia de amortizaciones 26 de noviembre de 2030

anticipadas:

Las fechas de pago de intereses y de amortizacion de los Bonos son los dias 26 de mayo y 26 de
noviembre de cada afio, 6 en caso que no fueran dfa habil, el primer dia hébil inmediatamente
posterior.

La amortizacidn de los Bonos de la serie A se realizard en cada fecha de pago una vez finalizado el
periodo de compra, se determinara una cantidad que serd igual a la menor de la cantidad a amortizar
en dicha fecha de pago, o el saldo nominal pendiente de los Bonos A. Dicha cantidad estd sujeta a la
disponibilidad de los recursos del Fondo.

Como regla general, cada una de las series de Bonos se amortizard de modo secuencial, de modo que
no se procederd a la amortizacion de los Bonos de la Serie C mientras no hayan sido integramente
amortizados todos los Bonos de la Serie B y no se procederd a la amortizacién de los Bonos de la
Serie B mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Serie A sin perjuicio
del funcionamiento del aval. Los Bonos de una misma serie se amortizaran siempre en la misma
proporcion sin perjuicio del funcionamiento del aval que se describe a continvacion.
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El Ministerio de Economfa y Hacienda ha otorgado un aval al Fondo, por un importe méximo de
172.800.000 euros (Saldo Nominal Inicial de Ios Bonos BCA). Dicho aval se concede para garantizar
el pago de principal e intereses de los Bonos BCA que tengan como causa el impago de Derechos de
Crédito. EI aval podra ser objeto de ejecucion parcial sin limite en cuanto al nimere de gjecuciones,
aunque seré ejecutado en los signientes supuestos, y por las siguientes cuantins:

- Si en una fecha de pago el importe de los recursos disponibles, una vez realizados los pagos
segin la prelacién establecida, sea insuficiente para abonar los intereses de la serie avalada, el
aval se ejecutard por la diferencia entre los intereses devengados en dicha fecha de pago y por los
Bonos de Ia serie avalada y los recursos disponibles, una vez realizados los pagos de acuerdo a la
prelacién establecida.

- 8i en la fecha de papo existiera un déficit de amortizacion de los Bonos de la serie avalada,
entendido éste como la diferencia positiva entre la cantidad a amortizar de los Bonos de la serie
avalada y los recursos disponibles aplicados a Ia amortizacion de dichos Bonos, deducidos los
pagos de acuerdo a la prelacion establecida, el aval se ejecutard por el importe del deficit de
amortizacién.

El desembolso en virtud de la ejecucién del aval, serd realizado por la Direccién General del Tesoro y
Politica Financiera en el plazo de 90 dias a contar desde la fecha de recepcion del requerimiento
escrito de la Sociedad Gestora, mediante su abono en la cuenta de tesorerfa. El aval no devenga
comisién alguna.

Las cantidades abonadas por el Estado en virtud del aval, se constituirdn come una obligacion del
Fondo con el Estado. El reintegro se realizara en cada una de las fechas de pago, hasta su reembolso
total, con cargo a los recursos disponibles.

Los Bonos estan admitidos a cotizacién en A.I.A.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido cardcter
de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro contable de los Bonos es
la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liguidacién de Valores, S.A.
(Iberclear), quien compensa y liquida Ias transacciones realizadas sobre los Bonas.

El 26 de mayo y el 26 de noviembre de 2009 se produjo la amortizacién de Bonos de la Serie BCA
por un importe de 23.131 y 19.398 miles de euros respectivamente.

El 26 de mayo y ¢l 26 de noviembre de 2009 se produjo la amortizacién de Bonos de la Serie BSA
por un importe de 5.783 y 4.850 miles de euros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2009 el importe total de bonos de titulizacion de activos no amortizados
asciende a 121.064 miles de euros.

Durante el ejercicio 2010, bajo Ia hipétesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, se
amortizardn Bonos por un nominal de 28.735 miles de euros.
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Al 31 de diciembre de 2009, los intereses devengados pendientes de pago ascienden a 199
miles de euros. Asimismo, los intereses devengados durante 2009 han sido de 4.685 miles de
euros registrados en el epigrafe gastos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

3.2 Deudas con entidades de crédito

El detalle al 31 de diciembre de 2009 es el siguiente:

Miles
de euros

Préstamo subordinado 17.750

‘ 17.750

Con fecha 18 de diciembre de 2003, se firm¢ el contrato de préstamo subordinado (en adelante, el
“Préstamo Subordinado™) entre Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del Fondo, por un importe
total igual a la suma de las signientes cantidades:

- 17.750.000 euros correspondientes a la dotacion del Fondo de Reserva,
- 1.250.000 euros correspondientes al pago de los gastos iniciales del Fondo, mas

- el importe destinado a cubrir el desfase en la primera fecha de pago entre el devengo y el cobro
de los intereses de los Derechos de Crédito.

El préstamo devenga un tipo de interés variable anual igual al tipo de interés de referencia de los
Bonos durante dicho perfodo mds un diferencial del 0,15% .Los intereses devengados al 31 de
diciembre de 2009 ascienden a 475 miles de euros. Los intereses pendientes de pago ascienden a 100
miles de euros que se encuentran registrados bajo el epigrafe de Pasivos financieros a corto plazo del
pasivo (véase nota 8).
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Asimisma, se estipula una remuneracién variable del préstamo subordinado, que serd igual a la
diferencia positiva, si la hubiere, entre los intereses y otras cantidades asimilables recibidas de los
Derechos de Crédito agrupados en el Fondo, més los rendimientos generados por las inversiones del
Fondo atribuibles a las mismas, mds la cantidad neta que se derive del contrato de permuta financiera
y los gastos (incluyendo impuestos) del Fondo sin que en ningin caso el importe de dicha
remuneracién podrd ser superior a los recursos disponibles en cada fecha de pago una vez satisfechos
los conceptos que ocupan una posicion preferente en el orden de prelacion de pagos mencionado
anteriormente en la nota 1 (d) de esta memoria. Al 31 de diciembre de 2009, el importe pendiente de
pago por esta remuneracion asciende a 2.128 miles de euros y se encuentra registrado dentro del
epigrafe Ajustes por periodificacin del balance de situacién adjunto siendo el imporie totalmente
devengado durante 2009 de 231 miles de euros que se encuentra registrado en el epigrafe Otros gastos
de gestion corriente de ]a cuenta de pérdidas y ganancias.

La amortizacién del préstamo subordinado se realizard en cada fecha de pago por un importe ignal ai
importe que en cada fecha de pago se reduzca el nivel minimo del fondo de reserva. La Sociedad

Gestora no ha amortizado ningtin importe al 31 de diciembre de 2009 dado que el nivel minimo de
reservas exigido no ha variado.

8.3 Derivados

Al 31 de diciembre de 2009 la Sociedad tiene contratados derivados de cobertura por un
importe neto de 113.382 miles de euros registrados en el pasivo del balance de situacion.

Un detalle de los derivados de cobertura distinguiendo por tipo de cobertura y tipo de
mercado es como sigue:

e Al31 de diciembre de 2009

Miles de euros
Comprado/ Valor razonable Nominnl Elemento
Instrumento/Tipo de derivado Vendido  Positivo Nepative comprometido  Vencimiento cubiertn Contrapnrte
_ _ Derechos Entidades de crédito
Permutn ; .- Comprado 584 - 113.382. . Nov-50 de crédito Residentes
584 - 113382
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0. SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento 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 obligacion
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.

Segln las disposiciones legales vigentes las [iquidaciones 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 inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucion. En opinion de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion.

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 titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacion
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

10. 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 proteccion y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditorfa de las cuentas anuales del €jercicio 2009 han
sido 5 miles de euros, no habiendo prestado el auditor servicios al Fondo distintos al de
auditoria de cuentas.
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11. HECHOS POSTERIORES

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

12. 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores, habiéndose tomado como
fecha de transicion el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la
Norma transitoria cuarta de la citada Circular, se incluye a continuacion, la siguiente
informacidn:

a) Conciliacion del balance de situacién al 1 de enero de 2008 entre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2007 y las resultantes de aplicar la Circular
2/2009 en su totalidad.

b) Conciliacién al 31 de diciembre de 2008 del balance de situacién y cuenta de

resultados del 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al ejercicio 2008 y las
resultantes de aplicar Ia Circular 2/2009 en su totalidad.

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

a) Conciliacion del balance de situacién a 1 de enero de 2008

La conciliacién del balance de situacion al 1 de enero de 2008 que se hubiera obtenido de la
aplicacién de Ia Circular 2/2009 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su
totalidad, respecto del que se presentd al cierre del ejercicio 2007 mediante la aplicacién Ila
normativa vigente en ese momento, serfa similar a la conciliacién que se muestra en el
apartado b) de esta Nota para e! balance de situacién al 31 de diciembre de 2008, y haria
referencia, fundamentalmente, a la clasificacion entre activos y pasivos corrientes y no
corrientes y a la valoracién de los derivados que, en su caso, hubiera contratado el Fondo, sin
afectar en ninguin caso a la sitvacién patrimonial del Fondo.
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b)

Balance de sitnacion al 31 de diciembre de 2008

MODELD DE DALANCE SEGUN NOHMATIVA Nommalive . Normativa
ANTERIDR snlemior Reclatificaciones mctiz]
ACTIVD
INMOVILIZADO - - -
Inmavilizaciones naneizas
Derechos de cridilo 124158 (E24.258) -
- 12815 128158
- 1.Re% LA6T
- (E78) {178
ACTIVO CIRCULANTE
Desdora 15569 4 .509) .
Comia de Tesorerin 21,508 (23.508) -
Ajistes por pesiatilicaciones 1605 (1.605) -
- 32380 39.388
- T TH
- 1368 1,368
- pakir] praf-iry
TOTALACTIVE 1536 L e
PASIVO
ACREEDORES A LARGO FLAZO
Bonos de Titulizacién 174.226 1742263 )
- 17426 1714226
Entidades de criddit 17,75 {17750} -
- 17.500 17.500
ACREEDORYS A CORTO FLAZD - - .
- 3 e
% . o T
. 5 335
Acreedores a corto pla ) .
Devsbys con entldadbes de erdalile 1.800 {1.800) .
Acreslarss por presacin de servicies ¥ {5} -
Afiates por periodificacite 1,159 (1159} -
. 3 [
- 2 1
- 1.800 1,506
- FLE] 255
TUTAL PARIVO el - 134840

MODELD DE DALANCE SEQUN NORMATIVA ACTUAL

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

1. Actives finencicros 3 arps plazn
Valorea representativin de dewds

Deeches de aidite
Prénanus a o e
Activos didoscs
Coereecines de velor par detorinm ide axtivin
[, Adtivos pot impussta diferido
1€l Owes actives no comriemes
ACTIVO CORRIENTE

1V, Activns 5o erienies maniznitkos pers 18 votila
V. Activos financicrus a coeto ploms

Deadores ¥ otran cucnten & tobunr
Valogos reprosentativos s dowty
Deorechas de cédiin

[nleresca y gastos detongados no veneidm
V1. Afustes por perodifi=acimes
VIi. Efectivo ¥ otros astives lquitos equivalaiic

Tosictin

TOTAL ACTIVD

PABIVD

A) PASIVD NO CORRIENTE
L Proviiohes n largo plazn
H.  Pasives financierus 8 Jago plazo

Ol ¥ olros valores
Serjes submndnadas.

Dieudas con entidades deerblila
Prtaterno subonlinada
Créxdia linen e fiyuisez
Omrea dewdan eon entidades = aédite
NI Pasivas par fmpuesia diferida
B} PASIVO CORRIENTE,
V. Pasivos vitieulados com adiivos no

V. Provisionzsa corta plozo
Vi. Posivos financicros & conio plan
¥ otras cucnins & popar
Odigacivnes y biss valares hegociakles
Serics no suborlipadas
Sates nibondingdas
Intereses ¥ gastos devengadas na vencidos
Diexlas con eptidakes de crdito
Pridtama subordinado
Criit linea de liquide
Ditras otk I

b cpiel

Tnlerrass y grsios devensgndon 5o voncidos
Derivating

Derivades de eobertizn
Cnros pasivi Ameicos

Vil. Afwsics por pesiodificsciono
Centisinbies
Cemisidn sociedad gotonm
Comisidn sgenie Enanciam/ipages
Coznisidn yerialde - resullados roalizados
Oa cxastisiitics

Conciliacion del balance de situaciin y cuenta de resultados del ejercicio 2008

]
) AJUSTZS REPERCUTIDOS XN BALANCE DE INGRESOS Y

GABTOS RECONDCIDOS

VI Actévas [inzncicros dispanildes para la venta

IX. Cobertins de Hlujos de efectivo
Otros Ingreso’s t

¥
XL Crstow de constitueifn on bandici:

TOTALPASIVOD



Cuenta de pérdidas y ganancias para el ejercicio anual ferminado el 31 de diciembre de

2008

Ingresos Mnsncieros

Ingresos de los Dezechos de Crédito
Ingresos de Entidoades de Crédito

Gastos financieroa
Margen vasiohle de intermedincin
Gastos Enancieros

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Gastos d= explotacion
Comisiones
Servicios de profesionnles independientes

BENEFICIOS (FERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMFUESTOS

Nonmativa Normativa

anleriar Recfasificarciones actual
11.279 (11.279) -
1.960 {1.960) -

- 11218 1.2

- - 1.960

(630) £30 -
{12.488) 12488 -
- (11.350) {1L.350)

- (BE7) (BB7)

- (251) (251)

121 [x]] 751

- 25) (25}

(104 104 :
{17} 17 .

. 62) (62)

Z @2 “a

- 1 ()

1. Int ink, tenlad,

Y
Vulores iepresentatives de deudn

Derechas de erédito
Ohros setivos Fingnciesns

2. Intereses y carpas asimilados

Dhligaciones y otres valares negocinbies
Deudns enn entidades de erddito

{hres pasivos finoncierns

A} MARGEN DE INTERESES
3. Resultado de operaciones financieras (nt)
Ajustes de valorazién en carteras n VR con enmbios en PyG
Activos financieros dispanibles parn i venta
Otros
Diferencing de eambin {nein)
5. Otroaingresos de explotacién
6, Otron gastos de ceplotacibn
Servicios exteriares
Servicios de profesianales independientes
Servicios bencarins y similares
Publicidad y propagunds
Otros servicias
Trituios
Otrus gastos de gestidn corriznte

-~

Camisidn de saciedad pestarn

Comisidn administrador

Comision del ngente eancicro/prgos
Comision variphle — resultados reafizndos
Comision varisble — fesultados no reslizados
Otras comisiones dal cedente

DOiros pasios

7. Deterineo de activon 0 deros (teto)

&. Dotariones a providones (oein}

9. Ganancizs (pErdidzs) en fa baja de activos nn corvientes en
venta

10, Repereusibn de ofras pérdidas (sanancing

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
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€) Principales diferencias entre criterios contables aplicados hasta 1 de enero 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 aplicacion de la Circular 2/2009 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. 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 valoracion

Las normas de registro y valoracién 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 valoracién y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

1) Gastos de establecimiento: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicion 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 imputindose en funcién de la tasa de
interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo.

- 2) Moneda extranjera: Conforme a la anterior normativa contable las operaciones en
moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de la
transaccién. Diariamente, las diferencias que se producfan respecto al cambio
histérico se registraban de la siguiente forma:

e Si procedian de la cartera de inversiones financieras se consideraban como plusvalias
o minusvalias latentes de cartera.

» 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.

-42 -



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
tratardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

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.

<)

4)

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”, valor4dndose al
coste amortizado y distingniendo entre active no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aqueilos elementos cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en un plazo méximo de 1 afio contado a partir
de la fecha del balance. El valor de estos activos se corregird, en caso de evidencia
objetiva de deterioro, mediante la provision que resulte de comparar su valor en libros
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que estimen se van a generar.

Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en
balance las periodificaciones de los contratos 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, posteriormente se lievan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en casa
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registrardn en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo
positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
o ejercicios en los que la operaci6én cubierta prevista afecte al resultado.
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Anexo I
Pdgina | de 28
CIBELES III, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacidn sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

D ACIBEEES FONDODE TG

A CIONDEACIIVGS

TON SOBREELEOR
thbredes2009==

115.454.000

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 116.152.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 618.516.000
4.Vida residual {meses). 83
5.Tasa de amertizacion anticipada (Epigrafe final (3))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,74%
7. Porcentgje de impagado entre 7y 11 meses: 0,66%
B. Porcentaje de fallidos [1]: 1,50%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 1.354.000
10. Tipo medio cartera: 0,00%
11. Nivel de Impagado [2]: 0,99%

[1) Se considera Participacion Hipotecaria Fallida aquella Partivipacidn cuyo présiamo tiene un retraso en el pago iguel o superior a 12

meses, 0 gue haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador o por el cual se haya presentado demanda judicinl o haya sido

considerade  falllde conforme a la  definicibn de Ia  Circular 472004 del Bmteo de Espofla,
.. El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de vencmiento mds el salde impagado a 31 de diciembre,

{2} Importe de principal de Ins Participaciones Hipotecarias impogadas durante el periodo de flempo comprendido entre el cuarto y el
undécimo mes respecto al Saldo Nominal Pendiente de Ins Participaciones Hipotecarins.
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CIBELES 11, FTPYME

Anexol
Pégina 2 de 28

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacidn sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2008

Saldo vivo de Bonos por Serie:
a) Serie A
b) Serie BCA
¢) Serie BSA
d) Serie C

Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) Serie A
b) Serie BCA
¢) Serie BSA
d) SerieC

Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros):
Intereses devengados no pagados:
Intereses impagados:
Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2009):
a) Serie A
- b) Serie BCA

c) Serie BSA
d) Serie C

-45.

76.851.000 44.000
19.213.000 44.000
25.000.000 100.000

0,00%
44,00%
44,00%

100,00%

0,00
199.000,00
0,00
0,000%
1,271%

1,831%
2,881%



Anexol
Pégina 3 de 28
CIBELES I, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacidn sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

8. Pagos del periodo

Amortizacidn de principal Intereses
a) Serie A 0 0
b} Serie BCA 42.530.000 3.173.000
c) Serie BSA 10.632.000 946.000
d) SerieC 0 1.110.000

1. Saldo de la cuenta de Tesoreria; 21.475.000

1. Préstame subordinado A {Gastos Iniciales): 0

2. Préstamo subordinado B (Desfase): 0

3. Crédito Participativo: 17.750.000
Linea de liquidez:

1. Importe disponible: 20.000.000

2. Importe dispuesto: 0
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Anexol
Pigina 4 de 28
CIBELES III, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

-4.28%

1
2. Variacion 2009

ZADASPOR-EASA GENCIAS DEECALIEIGACION ==

Agencia de
Serie Denominacion calificacion Situacidn actual Situacion inicial
crediticia
Serie A ES0325593004 MDY Aaa Aaa
Serie A ES0325593004 SYP AAA AAA
Serie BCA ES0325593012 MDY Aaa Ana
Serie BCA ES(0325593012 SYP AA+ AA+
Serie BSA ES0325593020 MDY |. . Aa2 Aa2
Serie BSA ES0325593020 SYP AA+ AA
Serie C ES0325593038 MDY Baal Baal
Serie C ES0325593038 SYyp BBB BBB
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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CIBELES 1IL, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

Anexol
Pégina 5 de 28

2. OTROS:
Apencia de . .y . er e
& .. Situacién actual Situacion inicial
calificacién
crediticia (LP/CF) (LP/CF)
FCH A-/F2 A+/F]
CEDENTES /|Cejn  de Aborros del
ADMINISTRADORES | Mediterrénea (CAM) MDY |A3/P2 Al /P
SYP - A JA-
FCH AAAF1+ AAA [ FI+
AGENTE DE PAGOS g‘é‘é‘;‘m de Credito Oficinl | pryy | Agarpr Aan/P1
SYP AAHAL+ AAA A1+
FCH A+IF] A+/F1
CUENTA DE . .
REINVERSION Caja Madrid MDY Al/P1 Al/P1
SYP AlAL A fA-
ggmﬂTm*‘ _ . Confederacion  Espafiola de [ Cnja de  Ahorros  del
FINANCIERA Cajns de Ahoros (CECA) Mediterrineo (CAM)
OTROS — - — _
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Anexo1
Pagina 6 de 28

CIBELES IIL, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fendo
al 31 de diciembre de 2009

Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado, se han asumido las
siguientes hipdtesis sobre los factores resefiados:

1.  Los Tipos de Interés Nominal anual aplicables a los Bonos de las Series A, BCA, BSA y C
variables trimestralmente, mencionados en el apartado 11

2. Tipo de interés medio ponderado de una cartera de Participaciones y Certificados, extraida de la
cartera auditada: 0%

3.  Morosidad superior a noventa (90) dias de la cartera de Participaciones y Certificados: 0,05%
annal, con recuperacion del 85% a los nueve meses;

4.  Tasas de amortizacidn anticipada: 0%, 5% y 10%.
5. Tasas de fallidos: 0,03%
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CIBELES IIl, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

Escenarios de amortizacion anticipada; astimaciones de flufos da los bonos unitarios

Bono BCA
i 0,00% i 5,00% i 10,00% |
Facha Amortizacién Intarés Amortizacién Interdés || Amoniizacién { Interds
principal Bruto principal Bruto principal Bruto

0E PSR

2810512010 8.054 60 € 8.907,55€ 191'.54 E
PRI 0481006 Aqidd3 € :

26/05/2011 5,651,25€
B LRI = RECR Y

2B/06/2012 474709 € 5.308,01 €
ERRMIEOT =T R TR : SR AI0I8E

2T/05/2093  11.935,22€ 0,00 €
E2BMIRIA=———0E ==0,00€ ====0,00%€ ;
2610672014 D,00€ ______nme
E2EMIROHA—— = 0,00€ =E000E ==—00i0€ =5
26/05/2015 0,00 € 0,00 € 0,00 €
E2EMIBHBIEE———t00E E=00E E=0WE =00 Bt e
26/05/2016 000€E  000€ 0,00 € 0,06 € 0,00€
HRHEE==m0,00€ (250,006 E==m=u,00€ E==0,00€ £ i
28/05/2017 D00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€
E27I13 == ] € FEEme—=0,00€ @W’”
28/05/2048 0,00 € 0,00 € D,00€ 0,00 €
SE00E EEI000E ESETINE Eae
270572015 3 0,00 € 0,00€ 0,00 €
FEMRRECEmn0E E20006 EEE=00E
26/05/2020 0,00 € 0,00 € 0,00€
EREHIRINEEE——0 € EE000€ E=20006 =00 wﬁ"ﬁi{i‘fﬂ.ﬂnt
zsmslznm 0,0 00 € o00€ 0,00€ 0,00 € 000€  D00€

0,00 € o00€ 0,006

EE=ie Esume E=—=nmes=hog

0 0,00€ 0,00 € 000E 0006

S oie E=EERIE EETONE Srnn 0
36082025 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€  000€
EreipOEESET=—I0E BT 00E EEEsNE Eauine BT NeSwe
26/05/2028 0,00 € G,00€ 0,00€ 0,00 € 000€  000€
PRiREEE=0e S000E [EErme E=000E EEmo a0 0e
28/0512027 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00 € GODE  000E
BB e Ei0e EETIETI0E X000 e e
28/05/2028 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00 € o€ 0,00€
=00 E riw-zo,__g E=E0,008 %@W ST 0,006
281052029 0,00 € T 00e 0,00 € 000€E  ODO0E

SRR 0 00 € %ﬂ-ﬂﬂ EE=mowE EEve Ermst ez ine
| N asdrdosc] | adaransc
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CIBELES ITI, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacion sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

Bono BSA

P 0,00% it 5,00% i 10,00% i
Focha ° Amortizacién Intarés Amortizaclén {{ Intorés i Amorlizacién | Interés
= principal Bruto principal Bruto principal Brito

EiE TEe—= EaAMe =2

26/05/2010 8.084,80 € _ea501€ 8.907,55 € 2!5,01 € 8.74355€ 28501 €

£261111204 GABLEEE =3R48 AU ATE EASTEEE m—'—a.aia,nafr”: 2487
2610512011 5.561,25 €
13:‘11:201?“““";‘4.-135,"%:&? EFEE ; € EE20587% :

zamsrzmz 4.147,00€ 4, 14130, zz € 130
eI EEEEabitE Ak 5 [

z'r.'os.rzma 11.939,22€
SRRt wE

26/0512004 0,00€

JWWM ==

ZBIDSIZEHE 0,00 €

261012015
B =000

26/05/2017 o00€
RIS =m0 e Eea0iiE B0 006 e
2B/05/2018 0,00€ 0,00€ 000€E O,
FIE IR0, i0 € EEE000E w E:g,nu € G0 €EE=D 006
27/05/2019 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00€ 000E 0,006
EZ6 /A0 8==0,00€ E==0,00E w—”‘““_—::n'nm W%?‘-u.uoe B 00 3,00 6
2B/0572020 0,00€ 0,00 € B00€ 0,00 € 000€E  O000€
ERBll[a020=0 0,008 S, 00€ Emn,00€ -o,g;ﬂ_"f"gi =0 e =0 00E
268/052021 0,00 € 0,00 € 0,00€ D00E

DDI]E

BRI r00e ELT000E Basmame S0

26/05/2022 “o00€ — Togoe B
=’iﬁj?lf20‘—*—-22_ﬁ__“_—:“‘n;nu‘é EE000€ E=rsnme E=0006 ==

26/05/2023 0,00€ 000€ Dm0E

Bm==mmwie EEINE e S0 BT R Ee

6,00 € 0,00 € 000€  0,00€

s E===uwe =i @mﬂoﬂrﬂm

.OIJE IHIDE {lﬂﬂE 0,0

Bnue

e ESEEn0e

. 000€ u.uo €

T ==rrtu0e B 00e B0 00e Eemnine e es 00 == 0,00 €
26/05/2028 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€

SIS0 ERNTE EEESlWE Ve EEE Ne==lwe
28/05/2028 o,00€ 00 € n,oo € 0,00€ 000€

TP st L %ﬁﬂﬂi =008 B0 € B0 00 a0,
aa47005¢ll W dardpsc] | ad4ra0s¢
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CIBELES III, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

Bono ©
| 0,00% [ 5,00% i 10,00% i
Fecha Amortizacién Intenis Amortizacién || Interés || Amortizacidn { Interds
principal Bruto principal Bruto principal Bruto
SH0TEE P B

1,008,35 €

=000€ HATZSTE E===UWE
1,448,50 €

HATZEE B 000E £ 1.472._51_@ S 0 EIATZEE
148681 €

00 € 1.456,51 €
D00 E—=—0,00 ¢!
000€ D00€

e EeEnme==0e
noo€e  000€
00E [E=000€ === 2000 EE—0,006

zsinérzm:
BRI = th::- D€

P [h ey a0'e
_26/05/2014 00 €

O.UU € 0,00 €

‘ g=— (I X {1

28/05/2016 ,00 € 0,00€ 0,00 €
EIR0IE =, € u,oo@-:——“’;“’é‘,’g]@

2610512017

0 —000€  p00€

e e EE=0,00€
000€ O000€
00} EE=aD 00 e E——";EE‘Q

27105/2019

0,00 € 0,00 €

EIRTiRE = L0 EE=Z0,00€
26/05/2020 0,00 € 0,00 E
EDaHA/2039 0,00 E€=="0,00¢

000€  0,00€
e i e 0,00

o o00€ o00¢€
et
000€E  DO0E

" 26/05/2021

26/05/2023 0,00 €

BTG E=rmm0 e 0006 ChiE E==000€ B0 00 e =000 6
27105/2024 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€ O00€  0,00€
, 50E EONE EtiE e :
280572025 0,00 € 0,00 € 0,00 € DODE  O00E
RS == € 0006 e FEsm i eEET e
26/05/2026 000 € 0,00 € 000 €

EEmdns et e B : E’“—’?ﬁu I0E 1,00 5,00 X3
26/05/2027 0,00 € 0,00€ 000 € 0,00 € o.uue
E261] =——03ie | 0,006 =000 € EeiE) ﬁﬁ*ei%h“ﬁ“ )G
0,00€ nuue nune 0,00 €

2B/05/2029 O.IJD € 0,00 € 0,00 € I!I UU € 0,00 € IJ,DB €

EXMIBVSE===—p0e SE0GE [EE==TI0E EEsniy Eamsn e
— | T iooonoe
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CIBELES 111, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacion sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

Evolucldn de las Tesss de Anmittieclén Anticipads

i

X
G104 0,00% [ 19,1T%

D04, 0,00% | 8,TEX

a34i B oo%| oM~

Bi0H B,00% ] T, 8%
608 BB | 0,11
3908] 0,00% | 1644
TN O,00% | 1,5%

114j0.00%
4309/ 0,00%:
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CIBELES 111, FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacidn sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

[ wokd|
Darmrnlracidn dal Farsto: CIBELES | FTPYME, TDA

Danominacidn del Comparkhatia: L]

|Pencmiasciin de lt aslca: Thuliackie e Arfves. Saclicul Danrs th Fotntes de TRolizacks, LA

Extados agregadon!

Frrlada: 211700

o B ACTIVOS Ci BRDG M |

{Les cfrws roistives 2 mparies 20 Cansigrain w1 mles de worss)

CUADRD A

BMuackin Actra) diHzone E¥uscon cletin anuai anterfor  31/11/200% Elusclin inkelal AN 1L1003

Tipolopls da sctivas thulltadas * da Activas vivas  Impatia pandianta [T} H'da Actlvos vivos  baposts pandlents () da Activos vivos Importa pendlents {1)

Farlcipaciches Hipotacerias
c da Ti

ién o Hipat
Fristames Hipcinearion,
Cidulan Hipatrcarlas
Pristamas n Pmmoiots
Présiamas a PYMES
Printamas & Enpnsas
Préstaivos Corpomthon
Gioutan Feitectistes

Bantos de Tenorerls

Dutta Bubardinada
Ciditze AAPP

Pristames al Conauma
Pristames Automocidn
Amendamianta Financiers
Cuartas a Cobrar
Derechas da Cribdita Futuros
Bancs da Thukzasn

Dims.

138

Tatal

={
111 Elanchndo Corr prta pandnts o] ampeits frindpsl panders resmbchada

Cuadro da tario e
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CIBELES ITI, FTPYME
s
Informacidn sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009
I sos3]
Denaminacién def kardda; CISELES il FTIYME, TDA
[Darominacibn del comparttmenta: ]
Daroniacidn d la geators: T de Acttyas, Socl torm e Fondes da LE!
Eatados sgregadan:
Prtlodo de'te declaracitn: A 23008
Marcarios da colirscidn de los valores emiidas; CIBELER Il FTPYME. TDA
IINFURMAI:IDM RELATIVA A LOS PABIVDS EMITIDOS POR EL FONDO
CUADRO b
Denominacién Fecha didma  Agenchs de Ad &
Earh Batla cambla de callfzacién  aclus] clarme aousd  niclal
I e e =
Butie & EN(OZET0064 181272003 Moy
Batle & ESEZEETI0N4 16122003 5YP
Herie HCA  EOIZSSH3012  1AM272003 Moy
Gerin BCA  ES0I2SS33017  1BM202001 &YP
Gera BSA  ESO32SSOUIM  tAMZUIL Moy
Garis BSA  ESOISSOMDN  24M2A7NG BYP
Garle C FEOESENmME 1M2an KDY East Heat1 Baal
Serin C ESMPEETNDA 18N TI00) 5YP BBH B8E BBA
{5} b geatoms dabwrk cumpEmentar la daremimciio du la serle [IE{N) y su deneminacisn. Cuands loa Hiuos emEdcs mo teagan BN s ralanarh exciush Ia cohumna da
{2} Ln gactors deberk cumpimanias la exlificsciin crediticia Horgsde po? cxda ngencia ca raling, cuyn i bk bard Ppara cada siie -WDY, parm Moody's; 5YF, parm Standard & Poamn,
FCH pars Fitzh -
En o) supuestc an qua axisters dou omis agenc i [n ¢tk se repetich ol BS1H da ke aatie 1znixa vacea como calificaziones obisnidas
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Pégina 20 de 28
CIBELES IIL, FTFYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Informacidn sobre e] Fondo
al 31 de diciembre de 2009
5,053

Denomizacitn de) fondo; CIBELES 1l FTPYME, TDA
[s] iracldn del compart : ]
|Pennminneidn de Ja gestora: TH j6n de Activos, Bocledad da Fandos da Tiullzaclin, 5.A.
Estades ngregodos:
Parlodo da tn decloracidn: JtHarzoas
[ jus e coliznciin da kos volores emitidos: CIBELES lll FTPYME, TDA

SRuaclén ciarm anval

Bltuacién actual
INFORMACION BOBRE MEJORAS CREDITICIAE anterior
(Las cifras relatlvas o imporins se consignordn en miles de aumns) 22008 21/12f2008
1. Imporia dal Fonde da Reasjva Lt ol imijoms equivalantes 17.760.000
2, Pocentaje qua represantn 8l fondo da reserve, U ciras meforis etjubvalanies, snbre ol inted da fos aciivos Hulizados 10,78
3, Exceso de apread (%) (1) 1.74
4. Pormuia finenclem da Intareses {S/N} e
5. Permuto financiarn da tpos de comblo {51 Falsm
B, Diras parmiutas Bpoanderss [EAV) Inlsa
7. Imporie dispanibia da Jas tinaas de Fouidez (2) 20.000.000
B, Eubordinncifn dw sarias (S/N) true
9. Porcantaja dal Imparis pendisnis de las saries no subardinndas sobre el Imperta pendienia del total de honas Ba,52
1t Imporis do los pasivas emitidos gomntzades por avales 118.361.000
11, Porcentnja qua mpresenta el aval sabre ol iotal do los pesivos sinlidoy 66,52
12, lmpotte mialmo do desgo cublerio por derivades da criddita u oiras parantias financieras adiiddas a
13. Ofros {nisal
Informaddn sobre I dB mejorns craditicios NIF Denominacién
Cottrapaite del Fondo de Reserva u oiras mejoras equivalontes G-ZB028MH7| Coja Maodrid
Pemutas Fnonciaros da tipes da nterés G-28U28007 Caja Medrid
Penmutas fnnnderns da fipos de cambio
ims pomoutas Apanciems
Controparie de Jo lnea de lqulidez G-28029007, Cofn Madrd
Entidod Avalisia B-2BZ0O14E de Economia y Heclanda|
Coniraparta dol derivado da cridin

{1} Dlfezencial axisiente antre jos tpos da jnierda medios porctidos do in carlera de octivos tiulizades y ef tpa de [nterds medio da los pashvos emitidos cuya firalided ha slda 12

adquisicién de los actves.

{2) Se Inchulrd ol Importa tolo! disparible de las distintas linpas da quidaz an easo de quo heyy mAs da una.
o como b el

te poges s

4} La gostom deberd Inclulr una descripcidi da diches mojorns cradlicins an |as notes mxplatives en ceso de qus las conalderon mwlevanies
{5} 6f ol Fando da Reserva ga ha consttulds  través da titulos amitidos y sa desconoca ef fiiulor de esos itules no e cumplimantan,
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FTPYME CIBELES III,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestion

Ejercicio 2009

FTPYME CIBELES III Fondo de Titulizacion de Activos, fite constituide por Titulizacién de
Activos SGFT, el 18 de diciembre de 2003, comenzando el devengo de los derechos sobre sus
activos y obligaciones de sus pasivos el 22 de diciembre de 2003, Fecha de Desembolso. Actia
como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial, con funciones de depositaria
de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 5.000 Bonos de Titulizacién en tres Clases.

La Clase A estd compuesta por una Serie de Bonos: La Serie A, integrada por 2.590 Bonos de
100.000 euros nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago
semestral, resultante de sumar (i) €l tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas
(ii) un margen del 0,26%. La Serie A no disfruta del Aval del Estado.

La Clase B estd compuesta por dos Series de Bonos:

- La Serie BCA, integrada por 1.728 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii) un margen del 0,04%.
La Serie BCA esta garantizada por el Aval del Estado.

- La Serie BSA, integrada por 432 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, més (ii) un margen del 0,60%.
La Serie BSA no disfruta del Aval del Estado.

La Clase C esta integrada por una sola Serie de 250 Bonos de 100.000 euros nominales cada
uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mds (ii) un margen del 1,65%. La Serie
C no disfruta del Aval del Estado.
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El importe de la emision del Fondo asciende a 500.000.000 euros. Las entidades aseguradoras
hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del importe de la emisién.

El activo del Fondo FTPYME CIBELES III estd integrado por Derechos de Crédito cedidos
por Caja Madrid.

El Fondo desembolsé en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Crédito
suscritos por su importe nominal total.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié un préstamo de la entidad emisora, Préstamo
Subordinado. por un importe total de 20.450.000euros. El importe del préstamo se destina a
cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y
cobro de los intereses de los Derechos de Crédito, al pago de los gastos iniciales del Fondo y
a la dotacién del Fondo de Reserva .

Asimismo, el Cedente ha puesto a disposiciéon del Fondo una Linea de Liquidez por un
importe de 20.000.000 euros

En cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del
Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd 1a menor de las siguientes cantidades: (i) el
3,55% de la suma del importe inicial de la emisién de Bonos, y (ii) el 7,10% de la suma del
Saldo Nominal Pendiente de la emision de Bonos.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva I no podra ser a inferior al 1,77% del saldo inicial de
la emision de Bonos o a la suma del Saldo Nominal Pendiente maés los intereses devengados y
no pagados de los dos préstamos vivos con mayor importe.

El Fondo liquida con las Entidades Cedentes de los Derechos de Crédito con caracter mensual el
dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 26 de mayo y 26
de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 26 de mayo de 2004.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el gjercicio han transcurrido dentro de los
pardmetros previstos. Durante el gjercicio 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 del 5%, se prevé que la
Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 26/05/2013
conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de Emision.
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Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacion del ejercicio 2009.

Puede obtenerse informacién mds completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de

Titulizacién de Activos SGFT en Internet: htip://www.tda-sgft.com.
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0J56633945

CLASE g

DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, Don Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana,
para hacer constar que todos y cada uno de los miembros del Consejo de Administracién de Titulizacién de Actives, 8.G.F.T., S.A.,
han procedido a aprobar, por medio del presente documento que se compone de 85 hojas de papel timbrado, impresas por una sola
cara, numeradas correlativamente del 0J5663861 al OJ5663945 todas ellas inclusive, las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién
de Cibeles 111, Fondo de Titulizacion de Activos, correspondientes al ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2009, con el
objeto de su verificacion por los auditores, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

En Madrid, a 31 de marzo de 2010

D. Francisco Javier Soriano Arosa (EBN Banco)

Presidente del Consejo de Administracicn

C.A. Punicipal de Burgos D. Francisco Ja)(ficr Saiz Alonso
(Representada pgr D. icelyﬁ Palgtios Martinez) (C.A. Casti ila—La Mancha)
D. RefueH¥artinez Cabafiero D. José Carlos Contreras Gémez
(Thercaja) (Caja de Madrid)
Caja de Ahorros del Mediterraneo Gumersinf‘:) Ruiz Bravo de Mansilla
(Representada por D. Juan Luds Sabater Navarro) (Unicorp-Unicaja)

Aldgfmanbury Inves}lﬁcnts Limited (AIL)
(Representada por Arturo Miranda Martin)

Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo





