Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

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

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Madrid Empresas I, Fondo de Titulizacién de
Activos, (el Fondo) que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2009, Ia cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos
¥ la memoria correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad
€S expresar una opinion 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 realizaci6n de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y
la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

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 situacién, de
la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos
reconocidos y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2009, las correspondientes al
gjercicio anterior, qus, tal y como se indica en el pérrafo 3, signiente, difieren de las contenidas en
las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2008. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gjercicio 2009. Con fecha 23 de abril de 2009 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2008, formuladas de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho
gjercicio, 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
Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Adicionalmente, la mencionada Circular establecia
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 aplicarén 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, Ia conciliacién de los balances
de situacién al 1 de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2008 entre las cifras incluidas en las cuentas anvales 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 &l
gjercicio anterior y los aplicados en la preparacion de las cuentas anuales adjuntas.

4. Ennuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Madrid
Empresas 1, Fondo de Titulizacion 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
gjercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprensi6n adecuada, de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espaiiola que resultan de aplicacion y que guardan
uniformidad con los aplicados en la preparacion de las cifras e informaci6n correspondientes al
gjercicio anterior que se han incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales adjuntas.




5. Elinforme de gestién adjunto del gjercicio 2009 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del
Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2009. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo
y no incluye la revisién de informaci6n distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.

KPMG Auditores, S.L.
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MADRID EMPRESAS I, F.T.A.
Balances de Situacitn
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activos financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Activos dudosos
“Correcciones de valor por deterioro de netivos (-)
Derivados
Derivados de cobertura
. Activos por impuestos diferido
III. Otros activos ne corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
TV, Activos no corrientes mantenidos pars Ia venta
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Activos dudosos
Intereses y pastos devengados nio vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VIL Efectivo y otros activos liguidos eguivalentes
Tesorerfa

TOTAL ACTIVO

Miles de euros

Nota 2009 2008
6
297.690 461.197
21.171 11.187
(7.909) -
6
2.830 -
91.064 128.130
2,295 2.844
587 5.358
1 -
7
51.065 74.320
458.794 683.036




MADRID EMPRESAS I, F.T.A
Balances de Situacion
31 de diciembre

PASIVO

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

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (<)

Derivados
Derivados de cobertura
IIN. Pasivo por impuesta diferido

B) PASIVO CORRIENTE

1V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la

venta
V. Provisiones a corto plazo
VI, Pasivos financieros a corto plazo
Acreedores y otras cuentas 8 pagar
Obligaciones y oiros valores negociables
Series no subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de erédito
Otras deudas con entidades de crédito
Intereses y gustos devengados no vencidos
Derivados -
Derivadas de cobertura
VIL Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comision sociedad gestorn
.. Comision administrador
Comision agente-financiero/pagos

.. Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

 Otros © 7+

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y

GASTOS RECONOCIDOS

VIIL Activos financieros disponibles para Ia venta

IX. Cobertura de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/gananciag y gastos /pérdidas reconocidos

X1. Gastos de constitucién en transicidn

TOTAL PASIVO

Miles de euros

Notn 2009 2008

8

252.223 537.716

81.900 81.900

37.277 37277

(8.236) -

2.092 -
8

- 20.937

93.163 -

507 2.834

1.106 383

523 2.625

i1 10

5 73

2 3

- (723)

1 1

(1.780) .

458.794 683.036




MADRID EMPRESAS 1, F.T.A

Cuentas de Pérdidns y Ganancins

Miles de euros

Nota 2009 2008
1. Intereses y rendimientos asimiladas
Derechos de crédito 6 17.329 96416
Otros activos financieros 7 1,106 4.236
2. Infereses y cargas asimilados 8
Obligaciones y otros valores negocinbles {11.474) (84.751)
BPeudas con entidades de crédito (1.386) (4.657)
Otros pasives financieres (5.002) {2.240)
573 9.004

A) MARGEN DE INTERESES

3. Resalindo de operaciones financieras (neta)
Ajustes de valoracidn en carieras o VR con cambjos en PyG - -
Activos financieros disponibles pam In ventn - -
Otros 1 -
4. Diferencias de cambio (neto) - -
5. Otros ingresos de explotacién - -
6, Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes (35) {23)
Servicios bancarios y similares - -
Orros pastos de gestion corriente

Comision de sociedad gestorn (76} (315)
Comisién apente financiero/pngos {719} (86)
Comisi6n variable — resultados realizados
Comisién veriable-resulindos no realizados - (8.580)
Otros gastos . (5) -
7. Deierioro de actives financieros (neto) o
Deterioro neto de derechos de crédito (-) 6 {7.909) -

8. Dotaciones a provisiones (netn)
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de actives no corrientes en venta

10. Repercusifn de otras pérdidas (ganancias) 7.532 -

RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS

11. Impnesto sobre beneficios -

RESULTADO DEL EYERCICIO




MADRID EMPRESAS I, F.T.A

Estados de Flujos de Efectivo

A)

B)

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

FLUJOS DE EFECTIVO FROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION
1, Flujo de caja neto por intereses de Ias operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacion
Iniereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financierns
Intereses pnpados de préstamos y créditos en entidades de crédito
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pugades o |n snciednd gestora
Comisiones pagadas por sdministracién de activos titulizados
Comisiones pngndas al apente financiero
Comisiones varinbles pnpndas
3. Otros flujos de cajn provenientes de operaciones del Fondo
Recupermciones de fallidos y otros actives adquiridos

Otros

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién
5. Flujos de caja por adquisicitn de activos Buancieros
6. Flujos de caja netos por amertizaciones
Cobros por amortizacién de derechos de erédito
Pagos por amortizacion de valeres de titulizacidn
7. Otros fiujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de crédito
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos
Otros deudores y acreedores

Efectivo o equivalentes ol comienzo del periodo,

Efectivo o equivalentes al final del periodo.

Miles de euros

3009 2008
15.022 4.745
19.050 35.820

(13.802) (34.119)
(6.793) 263
1323 2.827
(663) (2.207)
(183) (116)
(101) (10)
(55) (73)
@n (33)
15.164 -
926 2383
(38.037) 33.886
154,308 153.815
{192.330) (160.384)
- 4446

- (3.629)

{15) (362)
(23.015) 38631
74.080 35449
51.065 74.080




MADRID EMPRESAS I, F.T.A

Estado de Ingresas y Gastos Reconocidos

Miles de euros

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2009 2008

1. Actives financieres disponibles para la vents - -
Ganancins/(pérdidus) por valoracidn - -

Importe bruto de lus ganencias /{pérdidas) por valoracién - -

Efecto fisenl - -

Impaortes transferides a [n cuenta de pérdidas y ganancins - -

Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos e In cuenta de pasivo en el periodo

Totnl ingresos y gastos reconocidos por activos finuncieros disponibles para Ia
vents

2. Cobertura de los flujos de efectivo - -
Ganancins/(pérdidas) por valoracign

Impaorte brute de las panancias/(pérdidns) por valoracion {4.559) (74)

Efecto fiscal - -
Importes transferides a Ia cuenta de pérdides y panancias 5002 74
Otras reclasificaciones - -
Impartes repercutidos a In cuenta de pasive en el perfode 443 -

Total ingresos y gastos reconocidos por cobertaras contables

3. Otros ingresos/ganancins y gastos/pérdidas reconocidos - -
Importe de otros ingresos/gensncies y  gasios/pérdidas  reconocidos

directamente en el halance de! periodo - -

Importe brute de Jas ganancias/(pérdidas) por valoracion - -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos e Ia cuenta de pérdidas y pananciag - -

Importes repercutidos a 1o cuenta de posive en el perfodo

Total ngresos y gastos reconocides por atres ingresos/gananciag

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+243)




MADRID EMPRESAS I, Fondo de Titulizacion de Activos

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

1.

a)

NATURALEZA Y ACTIVIDAD

Constitucién y objeto social

MADRID EMPRESAS I, Fondo de Titulizacién de Activos, (en adelante el Fondo) se
constituyé mediante escritura piiblica el 21 de diciembre de 2007, con caracter de fondo
cerrado, agrupando Derechos de Crédito cedidos por la Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid (en adelante Caja Madrid o el Cedente) por 779.999.999,95 euros
(véase nota 6).

Con fecha 21 de diciembre de 2007, la Comision Nacional del Mercado de Valores autorizd
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
Titulizacidn con cargo al Fondo por 780.000.000,00 euros (véase nota 8).

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
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién 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 Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado

" ‘en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,

la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion,

La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados
reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacion.




- las demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resuiten
de aplicacion.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que estd
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito Y, €n cuanto
a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién de Activos emitidos en cuantfa y condiciones tal
que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo,

El tinico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de Derechos de Crédito
cedidos que adquiere de entidades de crédito, en valores de renta fija a tipo variable,
homogeéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en mercados
organizados de valores.

La gestién y administracion del Fondo estd 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) Duracion del Fondo

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

- Cuando se produzca el tltimo 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 36 meses desde la fecha del vencimiento del ultimo 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, y 1a Sociedad Gestora proceda a la liquidacién del Fondo.

-~ Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
- hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo.




- Enel supuesto de que la Sociedad Gestora se disolviese, Ie fuera retirada su autorizacion,
o fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente
estuviera establecido al efecto, o en su defecto, cuatro meses, sin haber designado una
nueva Sociedad Gestora.

- Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con alguno de los valores emitidos o se prevea que se va a producir.

- Cuando se produzca una meodificacién en la normativa fiscal, de conformidad con la
normativa aplicable al Fondo y a los Bonos que, a juicio de la Sociedad Gestora, afecte
significativamente y de forma negativa al equilibrio financiero del Fondo.

- Encel supuesto de que la totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas de los
Contratos del Fondo notifiquen a la Sociedad Gestora su interés en la amortizacién total
de los Bonos y la Sociedad Gestora como representante del Fondo, proceda a la
liquidacién anticipada del mismo. ‘

- El1 22 de febrero de 2041, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo ¥ que
corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha correspondiente a
afiadir 36 meses a la fecha de vencimiento del Gltimo Derecho de Crédito agrupado en el
Fondo

) Liquidacién del Fondo

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacion 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, llevari a cabo las siguientes
actuaciones;




(i)  vender los activos, para lo que recabard oferta de, al menos, cinco entidades de entre las
mas activas en la compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar valor de
mercado. El precio inicial para la venta de la totalidad de los Certificados no sera
inferior a la suma de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados mas
(b} los intereses devengados y no cobrados de los Préstamos Hipotecarios a que
correspondan, si bien, en caso de que no se alcance dicho importe, la Sociedad Gestora
estard obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los activos ofertados por dichas
entidades que cubran el valor de mercado del bien de que se trate. En el supuesto de
que el Fondo se liquidara, quedando pendiente de amortizacién algiin importe de los
Certificados, Caja Madrid tendré un derecho de tanteo para recuperar los Certificados
en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con lo
establecido anteriormente.

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

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se
ocasionen con motivo de la liquidacién y extincién del Fondo, aplicard todas las cantidades
que vaya obteniendo por la enajenacién de los activos del Fondo, junto con el resto de los
Recursos Disponibles que tuviera el Fondo en ese momento, al pago de los diferentes
conceptos, en la forma, cuantia y segiin el Orden de Prelacién de Pagos, excepcion hecha de
la mencionada Reserva para Gastos de Extincién.

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procederz a la extincién del Fondo ni a la cancelacidn
de su inscripcién en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya
procedido a la liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a la distribucién de los
fondos disponibles del Fondo o se haya alcanzado la fecha de vencimiento legal.

Transcurrido un plazo de, como méximo, seis meses desde la liquidacién de los activos
remanentes del Fondo y la distribucién de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora
_ otorgara un acta notarial declarando:

- laextincidn del Fondo, asf 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, y

- la distribucién de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacidn
de pagos prevista..




Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

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 constitucién del Fondo,
establecidos como sigue:

(i) Pago de los Gastos Ordinarios (excepto el pago de la comision de la Sociedad Gestora
que se sitila en el segundo orden de prelacitn) y Gastos Extraordinarios (suplidos o no
por la Sociedad Gestora y debidamente justificados y excepto aquellos que se recojan
expresamente en otro concepto del Orden de Prelacién de Pagos) e impuestos de los
que ¢l Fondo sea el sujeto pasivo.

(ii) Pago de la comisidn de la Sociedad Gestora.

(iif) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en la nota 4, y, solamente en
el caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la
cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago de la cantidad liquidativa
prevista en dichos contratos, si procede.

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A.
(v) Pago de Intereses de los Bonos de Ia Clase B.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase B se postergard, pasando a ocupar la
posicion (x) del presente Orden de Prelacion de Pagos en la Fecha de Pago de que se trate,
cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos acumulado el
~ ultimo dia del.Periodo de Célculo inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestién
represente un porcentaje igual o superior al 10,78 % del saldo inicial de los Certificados.

La postergacién a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A vayan a quedar amortizados
en su totalidad.

(vi) Pagode Intereses de los Bonos de la Clase C.
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El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase C se postergard, pasando a ocupar la
posicién (xi) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se trate,
cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos acumulado el
ultimo dia del Periodo de Célculo inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestion
represente un porcentaje igual o superior al 7,68 % del saldo inicial de los Certificados.

La postergacién a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A y B vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(vii} Pago de Intereses de los Bonos de la Clase D.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase D se postergara, pasando a ocupar la
posicién (xii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se trate,
cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos acumulado el
tiltimo dfa del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestién
represente un porcentaje igual o superior al 5,99 % del saldo inicial de los Certificados.

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendrd en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A, B y C vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(viii) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase E.

El pago de los Intereses de los Bonos de Ia Clase E se postergara, pasando a ocupar la
posicion (xiii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se trate,
cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos acurmulado el
tltimo dia del Periodo de Célculo inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuestion
represente un porcentaje igual o superior al 5,15 % del saldo inicial de los Certificados.

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendrd en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A, B, C y D vayan a quedar
amortizados en su totalidad. o T

(ix) Retencién y aplicacion de la Cantidad Disponible para Amortizar, con sujecién a lo
dispuesto en los apartados 4.9.3 y 4.9.4 de la Nota de Valores del Folleto de emisidn,
respecto a las reglas de amortizacién ordinaria y extraordinaria.

Los Bonos de las Clases A, B, C, D y E se amortizardn en cada Fecha de Pago con cargo a los
Recursos Disponibles, por un importe equivalente a la menor de las siguientes cantidades (la
“Cantidad Disponible para Amortizar™):




(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre (i) el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos de las Clases A, B, C, D y E previo a la amortizacién que se realice
en esa Fecha de Pago, y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados No
Fallidos correspondiente al tiltimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a
la Fecha de Pago en cuestion; y

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

(x) En el caso de que concurra la situacién descrita en el nimero (v) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase B.

(x1) En el caso de que. concurra la situacién descrita en el nimero (vi) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase C.

(xii) En el caso de que concurra la situacién descrita en el niimero (vii) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de Ia Clase D.

(xiii) En el caso de que concurra la situacién descrita en el niimero (viii) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase E.

(xiv) Retencitn de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva requerido.

(xv) En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago de
la cantidad liquidativa por resolucién del Contrato de Permuta Financiera de Intereses
por incumplimiento de la contrapartida.

(xvi) Pago de los intereses de\féﬁgados por el Préstamo Cupén Corrido.
(xvii) Pago de los intereses devengados por el Préstamo Participativo.

) (x\{;iii);?ggglide_ los intereses ;:}qurggadgs por las disposiciones bajo el Crédito Subordinado.

(xiﬁ) Amortizacién del principél c.l.ei Préstamo Cupén Corrido.
(x) Amdrﬁzaciéﬁ del principal del Préstamo Participativo.
(xxi) Reembolso de las cantidades dispuestas del Crédito Subordinado.

(xxii) Pago del Margen de Intermediacion Financiera (“remuneracion variable” del préstamo
** participativo). <

-12-




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

a) Los Recursos Disponibles se aplicardn a los distintos conceptos mencionados, segfin el
orden de prelacion establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan
derecho a recibir el pago.

b) Los importes que queden impagados se situardn, en la siguiente Fecha de Pago, en un
orden de prelacién inmediatamente anterior al del propic concepto de que se trate.

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

€) Gestion del Fondo

De acuerdo con Ia Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria, la gestion del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, 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 percibird una remuneracién que se devengara trimestralmente en cada fecha
de pago igual al 0,011% sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los préstamos en la
fecha de pago inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la misma.

La comision minima de la Sociedad Gestora es de 25 miles de euros actualizada anualmente
por el IPC.

f) Agente financiero del Fondo

. El servicio financiero de la emisién de bonos se atendera a través de Caja Madrid. En cada
fecha de pago, Caja Madrid percibiré del fondo una comision del 0,005% 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 la
Cuenta de Tesorerfa del Fondo y el depésito de los Derechos de Crédito.

| g)  Contraparte del Préstamo Subordinado

En 1a Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Caja Madrid un préstamo subordinado y un
préstamo participativo.
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e) Régimen de tributacion

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas 5.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han obtenido
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
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 lo contrario.

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

- En la preparacioén de-las cuentas-anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales.
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Las estimaciones y asunciones realizadas estin basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen [a 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.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.j); y
. Cancelacion anticipada (Nota 1.b)
) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademdas de las cifras del
ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio 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 Ja 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, asf como una conciliacién de la cuenta de resultados del ejercicio

2008 entre las cifras publicadas correspondientes al cierre de ejercicio 2007 y 2008
- Tespectivamente, y.los resultados de aplicar la Circular 2/2009 en su totalidad.

En laNota 12 ¢) de las présentes cuentas anuales se incluye una explicacién de las principales
diferencias entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales.

-15- .




d) Agrupacion 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.

e) Elementos recogidos en varias partidas

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

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos S.A.., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuara en un futuro previsible,
por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene como el propésito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global 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 cuantfa pueda
“determinarse con fiabilidad.. L

c) Corriente y no corriente

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

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogerd el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédite que cuenten con algfin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mé4s 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.

. Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasificardn aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros 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.

Valoracidn inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldrd 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.

Valoracidn posterior

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.
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1) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién.

g) Pasivos financieros

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

. Deébitos y partidas a pagar

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

Adicionalmente, se registrardn en esta categorfa 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 tnicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién, que equivaldra
al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién que

" les sean directamente atribuibles. =i 5 -

Se considerarén costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emisi6n, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del érgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisién, los costes derivados de
la admision a negociacidn de los valores emitidos, entre otros.
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Valoracién pesterior

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.

Repercusidn de pérdidas a los pasivos financieros

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

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

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

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

La reversion 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 repercusion de pérdidas, terminando por la comisién variable
periodificada.

- Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusidn 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 repercusion de pérdidas.
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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 periodificacion

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

i) Impuesto sobre Sociedades

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

D Deterioro del valor de los activos financieros

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

. Derecho de crédito

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

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que e] Fondo obtendra durante la vida
del instrumento. En su estimacién 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.
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En la estimaci6n 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 Ia
informacién facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantfa.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara como
tipo de actualizacion el tipo de interés efective 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 renegociacién 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.

En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podrin
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provisién que resulte de la aplicacién de lo previsto en los
puntos anteriores no podrd ser inferior a la que obtenga de la aplicacion 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
operacién:
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*  Operaciones sin garantia real

Empresas y Resto de
empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 53 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 274
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 63,1 60.5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mis de 24 meses 100 100

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

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

*  Operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura de estas operaciones serén, en funcién del tipo de garantia, los
que se indican a continuacién:

- Operaciones con parantia 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;

(%)
Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mis de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mis de 5 sijos, sin exceder de § afios 73
Mas de 6 afios 100
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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 acumulacion 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 adquisicion 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 tomard como referencia este {iltimo 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 la entidad cedente
hayan iniciado los tramites 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, distinguiendo
segin 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 23,6 23,3
Mis de 12 meses, s5in exceder de 18 55,3 472
Miis de 18 meses, sin exceder de 24 81.4 79,3
Mis de 24 meses 100 100

La escala anterior se aplicard a las operaciones clasificadas como dudosas por acumulacion,
si procede, de impagos superiores a tres meses en otras operaciones de un mismo deudor del
Fondo. A estos efectos, se considerard como fecha para el cdlculo del porcentaje de cobertura
de estas operaciones la del importe vencido mas antigue que permanezca impagado, o la de la
calificacion de los activos como dudosos, si €s 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 fijados para el
resto de deudores.
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Si finalmente el fondo adquiere las viviendas, se liberarén las coberturas por riesgo de crédito
previamente constituidas, siempre que su valor de adquisicién menos los costes estimados de
venta (que seran, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe de la deuda sin
considerar las coberturas, salvo que el valor de adquisicién sea superior al valor hipotecario,
en cuyo caso se tomaré como referencia este tltimo.

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

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocers 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 alg(in
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
prescripcién, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
peérdida 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 reversién si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2009 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningtin 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.

5. 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 identificacién, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo estd 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 interds de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin
denominadas las masas patrimoniales.

. Riesgo de tipo de interéds

" El -fies:gc‘a 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 constitucién del Fondo la Sociedad Gestora, decidid no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorporé este hecho en el rating o bien se dotd al
Fondo con mayores niveles de proteccion a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado etc..).

. Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

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

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gesti6n activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lneas 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 deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.G.F.T.,, S.A. y recogida en el folleto de emisidn, 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 tendrfan impacto patrimonial
en el Fondo.
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Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras Yy opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asf como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas as
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién como la constitucién de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

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

El siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de crédito al cierre del gjercicio
2009:

Miles de euros

Derechos de crédito 388.754
Deudores y otras cuentas a cobrar 2.830
Efectivo y otros activos lfquidos 51.065

442.649

Total Riesgo
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

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

No
Corriente corriente Total

Derechos de Crédito

Derechos de crédito 91.064 297690 388.754

Activos Dudosos 2.295 21.171 23.4660

Correcciones de valor por deterioro de - (7.909) (7.909)

Activos

Intereses devengados no vencidos 587 - 587
Otros activos financieros 2.830 - 2.830

96.776 310.952 407.728

Con fecha 21 de diciembre de 2007, se produjo la suscripcién efectiva de Certificados de
transmision de hipotecas y los derechos de crédito representativos de los préstamos
titulizados, por importe de 779.999.999,95 euros, de los que un importe de 550.578.800,78
corresponden a préstamos hipotecarios y 229.421.199,17 corresponden a préstamos no
hipotecarios.

Los derechos de crédito mencionados se derivan de préstamos clasificados en dos grupos:

(i)  Derechos de crédito derivados de préstamos y créditos no hipotecarios (los “Préstamos
No Hipotecarios™), los cuales han sido cedidos al Fondo mediante venta por el Cedente
y adquisicién por el Fondo.

(if) Derechos de crédito derivados de préstamos y créditos con garantia de hipoteca
inmobiliaria (los “Préstamos Hipotecarios”). Tales Préstamos Hipotecarios, por sus
caracteristicas, no cumplen todos los requisitos establecidos en la Seccién Segunda de
la Ley del Mercado Hipotecario y, de conformidad con la Disposicién Adicional Quinta
de la Ley 3/1994, se transmiten al Fondo mediante la emisién de certificados de
transmision de hipoteca (los “Certificados™) y la suscripcién de los mismos por el
Fondo. Los Préstamos Hipotecarios fueron documentados en escritura piblica e
inscritos en el Registro de la Propiedad, siendo ejecutables conforme a lo dispuesto en
el Titulo IV del Libro IT de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil.

-28 -




Las caracteristicas 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 revision.

Durante 2010, de acuerdo con los planes de amortizacion de cada préstamo participado y bajo
la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, vencerin Derechos de Crédito por
importe de 88.856 miles de euros. Asimismo, el Fondo tiene registrado un importe de 91.064
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 Adminisiradores
de la Sociedad Gestora estiman que no se procederd a la liquidacién anticipada del Fondo en
el ejercicio 2010.

Durante 2009 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe de 17.329
miles de euros, los cuales 587 se encuentran pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2009.
El tipo medio de interés de remuneracién de los préstamos en 2008 es aproximadamente del
1,77%.

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 ' 458.822

Proyecciones al 31,1208 122,395

Amortizaciones

Amortizacién cuota ordinaria (119.371)
Amortizacién anticipada (47.538)
'Cuotas en mora de activos dudosos (25.554)

ST T R R 388.754
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El movimiento de las correcciones de valor por deterioro para el ejercicio 2009 es el
siguiente:

Miles
de euros
Saldo inicial -
Altas (7.909)
Bajas -
Recuperaciones -
Saldo final (7.909)

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

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

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

Miles de euros

2009 2008
Tesorerfa 51.065 74.320
Otros activos liquidos equivalentes - -
51.065 74320

El fondo de reserva se constituyd en la fecha de desembolso, por un importe de 33.384.000
euro. Durante los dos primeros afios desde la fecha de su constitucidn, el importe requerido
serd el fondo de reserva inicial. Una vez transcurrido este periodo inicial, el nuevo fondo de
reserva requerido serd el menor de entre las signientes cantidades:
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- Fondo de Reserva Inicial

- El mayor de:

0O el doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Constitucién con respecto al
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Pago de que se trate; y

1 el 50% del Fondo de Reserva Inicial.
Al 31 de diciembre de 2009, el Fondo incumplia el nivel minimo del fondo de reserva.

El saldo de tesoreria estd remunerado al tipo de interés de referencia de los Bonos disminuido
en un margen del 0,20 %, 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 0,515 %. En 2009 se han devengado intereses por importe de 1.106
miles de euros de los cuales 23 miles de euros se encuentran pendientes de cobro al 31 de
diciembre de 2009.

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 93.163 252.223 345,386
Series subordinadas - 81.900 81.900
Intereses y gastos devengados no vencidos _ 507 - 507
Deudas con Entidades de Crédito ' - e
Préstamos Subordinados - 37.277 37.277
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.106 - 1.106
Correcciones de valor por repercusion de
pérdidas - (8.236) (8.236)
Derivados
Derivados de cobertura 523 2.092 2.615

95.299 365.256 460.555
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8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del fondo y con cargo al mismo, procedié en la
fecha de constitucién del fondo, a la emisién de Bonos de titulizacién, cuyas caracteristicas se
muestran a continuacion:

Valor Importe
nominal N de nominal Calificacidn
Bonos encuros  Bonos % €n euros S&P
Clase A 100.000 6.981 89,50% 698.100.000 AAA
Clase B 100.000 312 4,00% 31.200.000 AA-
Clase C 100.000 234 3,00% 23.400.000 A-
Clase D 100.000 160 2,05% 16.000.000 BEB
Clase E 100.000 113 1,45% 11.300.000 BB

7.800  100,00%  780.000.000

El tipo de interés variable nominal aplicable a cada serie, segfin el establecido en la escritura de
constitucién, corresponde a:

Interés Diferencial
Variable en %
Clase A Euribor 3 meses 0,30
Clase B Euribor 3 meses 0,45
Clase C Euribor 3 meses 0,65
Clase D Euribor 3 meses 1,20
Clase E Euribor 3 meses 2,00
Forma de pago: Trimestral
Fechas de pago de intereses: los dfas 22 de: febrero, mayo, agosto y
noviembre
Fecha de inicio del devengo de intereses: 21 de diciembre de 2007
Fecha del primer pago de intereses: 22 de febrero de 2008
Fecha de vencimiento final bajo la hipétesis
de inexistencia de amortizaciones
- anticipadas: S 22 de febrero de 2041
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Las fechas de pago de intereses y de amortizacién de los Bonos son los dias anteriormente sefialados,
6 en caso que no fueran dfa habil, el primer dia habil inmediatamente posterior.

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 Clase E mientras no hayan sido integramente
amortizados todos los Bonos de Ia Ciase D; no se procedera amortizacion de los Bonos de la Clase D
mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase C; no se procederi ala
amortizacién de los Bonos de la Clase C mientras no hayan sido integramente amortizados todos los
Bonos de la Clase B; y no se procederd a la amortizacién de los Bonos de ]la Clase B mientras no
hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase A.

Los Bonos estdn admitidos a cotizacién en A LA.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido caricter
de mercado secundario oficial de valores, La entidad encargada del regisiro contable de los Bonos es
la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A.
(Iberclear), quien compensard y liquidard las transacciones realizadas sobre los Bonos.

Con fecha 23 de febrero, 22 de mayo, 24 de agosto y 23 de noviembre se han producido
amortizaciones de los Bonos de la Serie A por importe de 52.596 miles de euros, 48.896 miles de
euros, 51.812 miles de euros y 39.026 miles de euros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2009 el importe total de bonos de titulizacién de actives no amortizados
asciende a 345.386 miles de euros.

Durante el ejercicio 2010, bajo la hipGtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas, se
amortizardn Bonos por un nominal de 88.586 miles de euros,

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses por importe de 11.474 miles de euros,

encontrandose registrados en el epigrafe de pastos financiercs de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta. Al 31 de diciembre de 2009 se encontraban 507 miles de euros pendientes de pago.
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8.2  Deudas con entidades de crédito
El detalle al 31 de diciembre de 2009 es el siguiente:

Miles
de euros

Préstamo subordinado 3.893
Préstamo participativo 33.384
Correccion de valor por repercusién de pérdidas (8.236)

29.041

Con fecha 21 de diciembre de 2007, se firm6 un contrato de Préstamo Cupén Corrido entre
Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del Fondo, por un importe de 2.655.402,81 euros,
destinado exclusivamente al pago de la parte del precio de los préstamos que, de acuerdo con
el Folieto y la escritura de constitucién, corresponde al cupén corrido. Dicho préstamo fue
cancelado con fecha 20 de febrero de 2008.

Asimismo, se formalizé en la fecha de constitucién del Fondo, un Préstamo Participativo
destinado por la Sociedad Gestora a la dotacién del Fondo de Reserva Inicial. Se estipula una
“remuneracion fija”-cuyo tipo de interés variable pagadero en cada Fecha de Pago es igual al
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses mas un margen idéntico al aplicable a los Bonos de la Clase E y una “remuneracion
variable” igual a la diferencia en cada Fecha de Pago entre los recursos disponibles y los
pagos que deba realizar el Fondo de conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos o el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, seglin corresponda.. Durante el gjercicio 2009
se han devengado intereses por importe de 1.386 miles de euros, encontrandose registrados
en el epigrafe de gastos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2009 se encontraban 1.106 miles de euros pendientes de pago.

La amortizacién del Préstamo Participativo se realizard en cada Fecha de Pago por un
importe igual al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva
Requerido.

El 21 de diciembre de 2008 se produjo la elevaci6n a piiblico del contrato representativo de
un Préstamo Subordinado destinado al pago de los gastos iniciales. Dicho préstamo se
dispone en dos momentos:

-34.




(i)  Una primera disposicién a la fecha de desembolso por 421 miles de euros, la cual se
destina inicamente al pago de los gastos iniciales

(i) Una segunda disposicién por un méximo de 5.600 miles de euros. El importe dispuesto
por el Fondo para cubrir el desfase correspondiente existente en la primera fecha de
pago entre el devengo de intereses de los préstamos hasta la primera fecha de pago y el
cobro de los intereses vencidos con anterioridad a dicha fecha de pago fue de 4.867
miles de euros.

La disposicién del mismo era de 3.893 miles de euros al 31 de diciembre de 2009

3.3 Derivados

Al 31 de diciembre de 2009 la Sociedad tiene contratados derivados de cobertura por un
importe de 388.754 miles de euros.

Un detalle de los derivados de cobertura al 31 de diciembre de 2009 es como sigue:

Miles de euros
Comprado/ Valor razonable Nominal Elementn
Instrumento/Tipo de derivado Vendido  Positivo Negative comprometido  Vencimiento cubierto Contmparte
Derechos Entidades de crédito
Permutn Comprado - 2615 388.754 feb41 de crédito Residentes
- 2.615 388.754

Al 31 de diciembre de 2009 el resultado neto derivado de los instrumentos de cobertura
asciende a 5.002 miles de euros.
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9. SITUACION FISCAL

El resultado economico 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 obligacidn
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.

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

El Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccién.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de 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 proteccién 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 auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 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 formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningiin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacidn 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 transicién el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en Ia
Norma transitoria cuarta de la citada Circular, se incluye a continuacién, la siguiente
informacion:

a) Conciliacion del balance de situacion 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 situacion y cuenta de

resultados del 2008 entre las ciftas publicadas correspondientes al ejercicio 2008 y las
resultantes de aplicar la 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 conciliacion del balance de situacion al 1 de enero de 2008 que se hubiera obtenido de la
aplicacién de la 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 Ia aplicacién la
normativa vigente en ese momento, seria similar a la conciliacién que se muestra en el
apartado b) de esta Nota para el balance de situacién al 31 de diciembre de 2008, y harfa
referencia, fundamentalmente, a la clasificacion entre activos y pasivos corrientes y no
corrientes y a la valoracion de los derivados que, en su caso, hubiera contratado el Fondo, sin
afectar en ningtin caso a la situaci6n patrimonial del Fondo.
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b) Conciliacién del balance de situacién y cuenta de resultados del ejercicio 2008

Balance de situacidn al 31 de diciembre de 2008

MODELD DE BALANCE SHGIIN NOHMATIVA
ANTERIOR

O
AcTva

INMOVILIZADO

Inmurilizaciones Snancloas
Dereclion de erisdiin

ACTIVO CIRCULANTE

Dreudores.
Cuctita de Texoreria
Afusizs por potiodificaciones

TOTAL ACTIVO

PARIVD
ACREEDORES A LARGO PLAZOG

Duaas de Tiulizacién

Entidades do entdiin

ACREXDORER A CORTO PLAZO

Atraloes o corta plan
Devatan ot cotidades de erdditn
Agesfores per fresiaciin de sarvicion
Ajusies por perjodificacitn

TOTAL PASIVD

Hermativa Normnliva
mnterior fecludfioaciones azim]
450,822 (43R.012) -
- 461.197 461.E97
- 11.185 H.188
1465712 [046.722) -
4,000 (74.080) .
5.5H (3.583) -
- 125130 126.130
- 2834 P ]
. 5359 538
- T4 120 74310
ERI.20T - GR35
619,616 (£19.616) -
- - 531716
pifirg (37217 B1.200
- - 3127
- - 0931
- - 2.115
. - k]
' - - 1624
24537 20.997) -
73 ) .
tam (1304} -
- - L
- - ]
- - 3
- - {723}
- - 1
585207 - SH3D3E
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ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

E Acthvne financicros o Lugo plaze
Valures representatives de deisls

Derzchon de créaiin
Pristemos s emproms
Activos dindoce
Corecciones de valut por deterion de activas.
I, Activon por impucsin diferién
Bl Otern ketives hoeommienta

ACTIVD CONMIENTR
IV, Azibvia 0o etinies mantenidos para 1a vents
V. Activos financien o cxle g

Detlore y oiraa cuenias o cobomer
Valores represcatativos de dewla
Dercchns de criditn
Prisinuo & empresas
Activos dudnaoy
Inlereses ¥ parios devengnidns no voicides
VI, Ajustzs por petidiieaciones
Y11 Efective y obea actives 1lqulidis equivalenies

Fesoreria
TOTAL ACTIVD
Eastvo
A) PASIVO NO CORRIENTE
L. Provisionzsa bargn plaze
B, Pasivos financiezos & Largo plata
Obligaciones y otrms valores meguxsiabl
Serict o subondinades
Sevies rubacl
Drudas con cotidades e cridile
Pristemo subontinada

Cridito linea de Figuidey

Chrra erslas et entidades de criddit
THL Praives por fmmesto diferddo
E) FARIVO CORRIENTE
IV, Pasivos vineuladin eon activns no

V. Provisiones p eorto plazn
VI. Pasivos finencicrns & morts plazo
Aticodites ¥ otma cuentax = mger
Obligacines y vtri valores 3
Serios nosubonfineds
Scim fnades
Interesca y goslon devengodus no vencides
Dewtan e etidades deenalitn
Frisamo subendinada
Criditn lines de limsilez
Otms dritdan con entidndes da erdditn
Imtereany y gestes devengodes no vencidos
radea

VII. Ahtvies por pericdificacioney
Comisioicy

Camisita socizded grstor

Cuenisién eidmintstrador

Cunlsién ngente fEromcion/iprges
Comisién vazishle - rendlisdos realizados
o -

sle velor por tep ifey o pivdidas

REPIRCUTIDOS XN BALANCE DX INGRESOS Y

€)
GANTOS RECONDCIDOS
VIL Activia financiers disponibles parn ls vents
IX. Caberitray de Nujiu de elextive
X Oteos & / inay "

Al Orstna e sonutiticién m transicidn

TOTALPARIVO




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

2008

Egresos Bnancieros

Ingresas de Jas Derechos de Qrédito
Ingresos de Entidndes de Crédito

Gastos financerns
Margen variablz de intermediacifn
Gastes finoncierns

RESULTADDS FINANCIEROS FOSITIVOS

Gastos de explotncion
Comisiones
Servicioy e profesionnles independizntes

BENEFICIOS {PERDIDAS) DE. LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

Normativa Nomuariva
nlerior Reclusiftcaciones netual
1 I 7 rendiml PR
Valores representntives de deuda
37846 {37.646) -
.05z (3.032) -
- 25416 96416 Desechos de crédiln
- 4.236 4236 Otras netives financieras
2, Intereses y carges aximilados
{1.362) 1.362 -
{38,729) 38,720 -
- {84.751) {34.751) Obligeriones y otros valores negncisbles
- {4.657) {4.657} Deutns con entidedes de crédito
- {2.240) {2.240) Oims pasivos finencieres
547 2417 9884 A MARGEN DE INTERESES
3. Resuliado de operacianes finxncierns (nelo)
- - - Ajustes de viatloruein en carterzs 2 VR con cembins en PyG
- - - Activos financiecos dispenibles pora la venta
- - - Otras
- - - 4. Diferenciny de eambio (eto)
- - - 5. Oiros ingresos de explotaeidn
6. Otros gasiva de explotaciin
- - - Servicios exteriores
- (23} (23) Servicias de pmfesinpales independientas
- - - Servicios banenarios y similores
- - . Publividad y propaganda
- - - Dtros servicios
- - - Tributos
- - - Otros gestos d= gestitn ericnte
(230) 20 -
357 57 -
- {315) (315) Cormisién de sociedud gestora
. - - Coitsiskin ndminisimdar
{86) [{:19] Coirisidn del ngente financier/pagos
- - - Comisian variable - resultar: liznd
- {B.580) (8.580) Conision variable - resultados na realizad
- - - Dt comisicnes del cedente
- - - Oiros pastos
- - - 7. Deteripro de activoa financleros (neto)
- - - 8. Dotuciooes s provisfones {oeto)
3, Ganancizs (pérdidas) en I bnja de activos no corrientes en
- - - venta
- - . 10,Repereusién de otras péndidas (ganancize)
- = - RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS
- - - TR sobre benchc
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c) 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 aplicacién de la Circular 2/2009 de la Comisién
Nacional del Mercade 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 valoracién

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion 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 adquisicién en el activo del balance de
situacién dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento y se
amortizaban linealmente en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual normativa
dichos gastos se registran como costes de transaccién aumentando o minorando el
conjunto de activos o pasivos financieros e 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 exfranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de la
transaccién. Diariamente, las diferencias que se producian respecto al cambio
histérico se registraban de la siguiente forma:

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

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

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

Si proceden de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se
trataran 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.

3)

Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros
se registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicion. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa, Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valorandose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién 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 corregira, en caso de evidencia
objetiva de deterioro, mediante la provisién que resulte de comparar su valor en libros

y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que estimen se van a generar.
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4)

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 siméirica 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 llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en casa
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registrarin 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
0 ejercicios en los que la operacion cubierta prevista afecte al resultado.
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S IZACION:DEACENG

2. Saldo Nominal pendiente de Cabro: 412.024.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 367.976.000
4.Vida residual (meses): 91
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (3))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 2,02%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 1,13%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 3,51%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 9.806.000
10. Tipo medio cartera: 2,21%
11. Nivel de Impagado {2]: ' 2,35%

[1] Se eonsidera Participacidn Hipotecaria Fallida aquella Perticipacion euyo préstamo tiene un retraso en el pago igual o superior a 12
meses, o gue haya sido declarado fallide de acuerdo con el Administrador 6 por el cual se haya presentade demanda judicial o haya sido
considerado  fallido  conforme a la definicidn de  la  Cirewlar 42004 del Banco de  Espafa
El porcentaje esid calculado sobre el suldo pendiente de vencimiento mas el saldo impagade a 31 de diciembre.

(2) Importe de principal de las Participaciones Hipotecarias con morosidad superior a 90 dias en In Fecha de Cobro, sobre el saldp vive de
las Participaciones Hipotecarias,
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1.  Saldo vivo de Bonos por Serie: : TOTAL UNITARIO

a) SERIE A 345.386.000 49.000
b) SERIEB 31.200.000 100.000
c) SERIEC 23.400.000 100.000
d) SERIED 16.000.000 100.000
e} SERIEE 11.300.000 100.000

2.  Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) SERIE A 49,00%
b) SERIEB 100,00%
¢) SERIEC _ 100,00%
d) SERIED 100,00%
e) SERIEE 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 506.000,00
5. Intereses impagados: 0,00

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

a) SERIE A 1,015%
b) SERIEB 1,165%
c) SERIEC 1,365%
d) SERIED 1,915%
e¢) SERIEE 2,715%
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7. Pagos del pericdo

Amortizacién de prineipal Intereses
a) SERIE A 192.330.000 11.420.000
b) SERIEB 0 776.000
¢) SERIEC 0 629.000
d} SERIED 0 519.000
e) SERIEE 0 458.000

Importe pend:ente de reembolso de prestamos

1. Préstamo Cupén Corrido: 0
2. Crédito Subordinado (1° disposicion): 337.000
3. Crédito Subordinado (2° disposicidn): 3.556.000
4. Préstamo Participativo: 33.384.000
1 Gastos pmducldos 2009 108.000

2. Variacion 2009 -0,1857

-45 -




MADRID EMPRESAS 1,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

Anexo I
Pégina 4 de 34

R GENGIASDE CALIFIGACH
1. BONOS:
Agencia de
Serie Denominacién calificacion Situacion actual Situacidn inicial
crediticia
SERIE A ES0358931006 SYP AAA AAA
SERIE B ES0358931014 SYP AA- AA-
SERIE C ES0358931022 SYp A- A-
SERIE D ES0358931030 SYP BBB BBB
SERIE E ES0358931048 SYp BB BB
2. OTROS:
faieé‘:;;gi Situacién actual Situacion inicial
crediticia (LP/CP) (LP/CP)
CEDENTES /| Caja de Ahorros y Maonte
ADMINISTRADORES | Piedad de Madrid SYP  |A/al AA-{ AL+
Caju de Ahomros y Monte
| AGENTE DE PAGOS Piedad de Madrid SYP AZAT AA-f A1+
Carjn de Ahomus y Monte [ Caja de Ahormos vy Monte
CUENTA DE Piedad de Mﬂdl’id Piedad de Mndrid
TESORERIA -
SYPp AlAl AA-J A1+
CONTRAPARTIDA . .
Cajn de Ahomos y Monte [Cnja de Ahorros y Monte
A - - Piedad de Madrid Picdad de Madrid
OTROS — — —_ —
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Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado, se han asumido las
siguientes hipotesis sobre los factores resefiados:

1. Los Tipos de Interés Nominal anual aplicables a los Bonos de las Series A, B, C, D y E variables
trimestralmente, mencionados en el apartado II.

2. Tipo de interés medio ponderado de una cartera de Participaciones y Certificados, extraida de la
cartera auditada: 2,21%

3. Morosidad superior a treinta (30) dias de la cartera de Participaciones y Certificados: 0,50%
anual, con un periodo de recuperacién a los once meses;

4,  Tasas de amortizacion anticipada: 5%, 10% y 15%.
5. Tasas de fallidos: 0,3%
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Evolucién de las Tasas de Amortizacidn Anticipada

Mensual anualizada Trimestrai anualizada Semestral anualizada Anual

: Variacion Variacion Variacian Variacion
) entre entre entre entre
Y periodos % pericdos % periodos % periodas

erm—— —— — i

1207 0,64%
01-08 7.87%I| 1125,53%
02-08 5,.55%1 -29,50% 4.67%!
03-08 5.68% 2,48% 6,26%I1 34,400
04-08 9,88% 73,72%! 6,92% 10,18%
05-08 4,54%1 -54,02% 6,62% -4,33% 5,52%,

0608} 4,84% 214% 6,31%H 4,71% 6,14% 11,13%:
07-08] 6,75%)|  45,63% 521%f -17,46% 5,94% 23,25%
08-08 1,78%}| -73,66% 4,34%:; -16,58% 5,38% 8,43%
09-08 2,46%! 3B,47%) 3,65%:  -15,02% 4,89% -9,04%

10-08 4,43%ii  67,57% 2,73% -25,13% 3,50%| -20,22%
11-68 10,51%{1 154,71% 5,61%}i 105,06%, 4,83%|" 23,65% 4,96%
{208 13,02%} 23,85% 9,08% 61,85%, 6,16%] 27,68%1 _EBA%I 17.63%
04-09 5,46%f -58,08% 9,57% 543% 5,969 -3,29% 5,645% -3,35%
02-08jf  9,60%]1  73,91%)| €,20% 3,85%1 1.47% 20,28% 5,519 a471%
03-00 11,66%1 22,73%) 8,70% -5,42% 8,63% 20,38% 6,33% 7,09%

04-09 12,50% 717% 11,01% 26,52% 5,96% 15,38%] 6,44% 1,675
05-09; 9,76% -24,91% 11,11% 0,91%] 9.82% 1,38% 6,82%] 5.91%
06-081i  12,33%}  28,30% 11,26% 1,39% 9,68% -1,45% 7.39% 8,32%
0708)[ 10,03%{| _-18,62%}|  10,42%|]  -7,46%  10,42%] 7.67%]]  7,62%) 3,2%
08-09 6,09%1] -30,26% 9,63% -7,63% 10,05% -3,58%| 8,04% 542%
09-09 6,80% 2.77% 7.00%]] -19,02%] 9,27%] 7.74% BAZ% 4,73%
10-09 3,93%H  42,19% 5,82%]1 -25,36%, 7,939, A4 4%  B,30% "0,83%
11-08 7,83%1) 98.15% 6,06% 4,07%] 7,66% 3,45% 8,26% -2,70%
12-00 13,455, 71,7 3% 8,20% 35,45% 7.73% 0,92% 8,22% -0,45%
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Anexo T
Pégina 26 de 34
MADRID EMPRESAS 1,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacion sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2009

8.053]

Danomineddn dal fondo; MADRID EMPREBAS |, FTA
D Inadén dal i ]
Danaminacidn da la gestomn: Thullzacién da Activos, Bociedad Gastora da Fondos da Thulizaclsn, B.A.
Eatados tmfades;
Paricdo de la daclarncitn; 3122008
Mercudus da cotlencién d Jos valares el MADRID EMPRESASB ), FTA
Shuacién actual Shuacién clarm anual

[NFORMACION 8OBRE MEJORAS CREDITICIAS anterior
(Los cifres refativas o Impories 58 4N eh miles do auzpa Yinarzoos 311212008
1. Impatte dal Fondo de Reservo u oims mejeres aquivalaptas z E 33.384.000
2, Pajeanisfa gie rapresanta ol fondo e msenvn, u oims majaras squlvalentes, sobme al ioin) de los activos tubizodss |=003) 574
3. Exceso do pread (%) {1) S1040% 147
4, Parmuin Enzndera de ntereses {S/N) trua
5. Petmuta firandero de Upos te cambio {5/} folsa
6. Otros parmctes finsncems (SN} false
7. Imporie dispontble ds las \inans da Fyuidez (2) [s]
8. Subordinacién de sesies (SN} nue
B, Portantnje dal importe pondiants de les sores no subordinedas sobie el Importe pandionte del io1sY de bones 88,78
10. Imporis de Jos pushos emilides gerantizndos por avnles {estoi]
11. Parcentajo que representa el oval sabre al totnl de los pasives emilidos {error]
12, Impojte isdsimo dle Hesgo cublero por dedvados de crédito u uiras grarntias finanders odguinidss 0
13. Otros falan;
Informacién sobre conlraparius do mejoms craditicios [+] i
Centraparta del Fondp da Reserva u uias majorns equivalentes Caofn Modpid
Pemutas finenclaras da Hpos de Intords Cala Madidd
Pormutas financieras da ipos de cambla
Oima permuins insndaras
Contraposin du [a [hes de Agukdez
Entidad Avallsta
Gontraparis dal darivado da cyédito
[1) Diferencial extsiante entra [ox Hpos de inlerés medics pertibdos de o carlern e nctves Hlulzodos y &l lips de intetés madio da ks pasivos amiiidos cuya fnnGded ha sido la
sdquizlddn de los sciivos.
{2) Ga inclulrd ¢l Enports lntal disponible da fas distintas inera do fiquitez en ceso de qua hoye mas de una.

@) ‘g:ginn Ira subondicadas flas exstius qua on la fachn se sncusniren, respecio a los demds, an una posicidn antatar pars el cobro da capial conforme Bl orden do prelnddn
da pogos ' '

4} Lo gesiom da.herﬁ inchuir una descriptitn da diches mejeras craditiclas en las notas expleativag pn trso de qua las cansideren ralavopies
{5) 8l el Fondo de Reaasva sa ha constituido o travas da thelos emiiides ¥ se desconoce »l Hiular de esos 1fukes no 38 cumplimentard.
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MADRID EMPRESASI,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestion

Ejercicio 2009

MADRID EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacién de
Activos SGFT, el 21 de Diciembre de 2007, comenzando el devengo de los derechos sobre sus
activos desde Fecha de Constitucidn, y obligaciones de sus pasivos el 24 de Diciembre de 2007,
Fecha de Desembolso. Actiia como Agente Financiero del Fondo la Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid, con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de
sus obligaciones.

El Fondo emitié 7.800 Bonos de Titulizacién agrupados en cinco (5) Clases de la siguiente
manera:

- Clase A compuesta por una tinica serie de Bonos por importe nominal total de
seiscientos noventa y ocho millones cien mil (698.100.000) euros integrada por 6.981
Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interds interbancario
EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,30%.

- Clase B compuesta por una tinica serie de Bonos por importe nominal total de treinta y
un millones doscientos mil (31.200.000) euros integrada por 312 Bonos de 100.000
euros nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago
trimestre, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses,
mas (ii) un margen del 0,45%.

="' Clase C compuesta por una \inica serie de Bonos por importe nominal total de veintitrés
millones cuatrocientos mil (23.400.000) euros integrada por 234 Bonos de 100.000 euros
nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago
trimestre, resultante de sumar (i) el tipo de interds interbancario EURIBOR a tres meses,

_ mads (ii) un margen del 0,65%.
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- Clase D compuesta por una tinica serie de Bonos por importe nominal total de dieciséis
millones (16.000.000) de euros integrada por 160 Bonos de 100.000 euros nominales
cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral,
resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, més (ii)
un margen del 1,20%.

- Clase E compuesta por una vnica serie de Bonos por importe nominal total de once
millones trescientos mil (11.300.000) euros integrada por 113 Bonos de 100.000 euros
nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago
trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses,
mas (ii) un margen del 2,00%.

El importe total de la emision de bonos de titulizacién es de setecientos ochenta millones
(780.000.000) de euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de
Desembolso Ia totalidad del importe de la emisién.

El activo del Fondo MADRID EMPRESAS 1 estd integrado por Derechos de Crédito cedidos
por Caja Madrid.

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

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibio dos préstamos, y realizé una primera
disposicion del Crédito Subordinado:

- Préstamo Cupén Corrido: por importe de 2.655.402,81, destinado exclusivamente al
pago de la parte del precio de los Préstamos que corresponde al Cupén Corrido.

- Préstamo Participativo: por un importe de 33.384.000,00 euros, con destino a dotar
- inicialmente el Fondo de Reserva, y otorgado por la entidad emisora de los Certificados
de Transmision Hipotecaria.

- Primera disposicion del Crédito Subordinado: que ascendidé a un importe de

cuatrocientos veintiiin mil (421.000) euros, destinade exclusivamente al pago de los
Gastos Iniciales.
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Dos dias habiles antes de la primera fecha de pago, el fondo recibi6 la Segunda Disposicién del
Crédito Subordinado, que ascendio a un importe de cuatro millones ochocientos sesenta y seis
mil seiscientos ochenta y ocho euros con ochenta y seis céntimos de euro (4.866.688,86),
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesorerfa. Este fue destinado por la Sociedad Gestora
exclusivamente a cubrir el desfase correspondiente existente en la primera Fecha de Pago entre
el devengo de intereses de los Préstamos hasta la primera Fecha de Pago y el cobro de los
intereses de los Préstamos vencidos con anterioridad a dicha Fecha de Pago.

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.

Durante los tres (2) primeros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva
Requerido seri el Fondo de Reserva Inicial.

El'Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades:
@@ el Fondo de Reserva Inicial, y
(i) el mayor de:

= el doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de
Constitucién con respecto al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos en la Fecha de Pago de que se trate; y

» ¢l 50% del Fondo de Reserva Inicial.

El Fondo liquida con la Entidad Cedente de los Derechos de Crédito con cardcter mensual el dia
20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de febrero, 22 de
mayo, 22 de agosto y 22 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tendr4 lugar el 22
de febrero de 2008.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo duranie el ejercicio han transcurrido dentro de los
pardmetros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en
concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura
de Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada del 10%, se prevé que
la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 24/11/2014
conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de Emisidn.

Se adjuntan en el Anexo I los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a los perfodos
de liquidacién del ejercicio 2009.
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Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las pdginas de

Titulizacién de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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