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INFORME DE AUDITORiA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Admunstraclén de Titulizacién de Actwos Somedad Gestora de Fondos de Tltuhzaclén S.A:

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 10, Fondo de Titulizacién Hipotecaria —Fondo en liquidacién que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancms el estado de flujos de
efectivo, el estado de i ingresos y gastos reconocidos y 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 es expresar una opinién sobre las-citadas cuentas anuales en su con_]unto basada en el
trabajo realizado de acuerdo. con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacnén
de su presentacxén, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantll los Admmlstradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo presentan a

- efectos comparativos, con cada una dé las partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de
flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la memoria, ademds de las cifras del ejercicio
2009, las correspondientes al gjercicio anterior, que, tal y como se indica en el parrafo siguiente, difieren de las
contenidas en las cuentas anuales aprobadas del ‘gjercicio 2008, detalldndose en Ia Nota 14 de’la memoria de las
cuentas anuales adjuntas las diferencias existentes. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a Ias cuentas anuales
del ejercicio 2009. Con fecha 23 de abril de 2009 emitimos nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas
amuales del ejercicio 2008, formuladas de conformidad con los principios y normas contables generalmente
aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio y que resultaban de aphcaclén, en ¢l que
expresamos una opinion favorable.

De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2-a de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales
correspondientes al gjercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
formularon aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
Normas contables, cuentas anuales, estados financieros piiblicos y estados reservados de informacién. estadistica
de los Fondos de Titulizacién. Adicionalmente, la mencionada Circular 2/2009 establecid en su Norma Transitoria
Primera que los criterios contenidos en la misma se aplicardn por primera vez respecto a las cuentas anuales
currespondlentes al ejercicio 2008 con las excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aphcaran
por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 14 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 2/2009, la conciliacién de los
balances al 1 de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2008 entre las cifras incluidas en Ias cuentas anuales aprobadas del ejercicio. anterior y las que resuitan de la
aplicacion de la indicada Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacién de las principales diferencias
entre los principios y normas contables aplicados en el ejercicio anterior y los aplicados en la preparacién de las
cuentas anuales adjuntas,

Tal y como se menciona en la Nota 1-b de la Memoria ad_}unta, con fecha 10 de marzo de 2010, el Conse_lo de -
Administracién’ de la Sociedad Gestora del Fonde acordd iniciar los tramites para la hquldaclén del mismo de
acuerdo a lo dispuesto en la Estlpulaclén Vigesimotercera de la Escritura de Constitucién del Fondo y los
apartados IL11 y IIL11 del Folleto Informativo verificado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
dado que, al 28 de febrero de 2010, el saldo vivo de los activos titulizados del Fondo era inferior al 10% del saldo
inicial de la emisién. Posteriormente, con fecha 22 de marzo de 2010, se ha heche efectiva la liquidacién del
Fondo. Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por el Conse_]o de Administracién de la Sociedad
Gestora del Fondo siguiendo el principic de empresa en funcionamiento, puesto que, dada la naturaleza de los
activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias significativas en la liquidacién de 16s
mismos.
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En nuestra opinidn, las cuentas anuales del B_]El'C«ICIO 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de TDA 10, Fondo de Titulizacién Hipotecaria — Fondo
en liquidacién al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo y de los
ingresos y gastos reconocidos correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacidén y comprensién adecuada, de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicamén ¥ que

guardan uniformidad con los aplicados en la preparacién de las cifras e informacién correspondlentes al ejercicio
antenor que se han incorporado a efectos comparatlvos en las cuentas anuales adjuntas.

El informe de gestion adjunto del ejercicin 2009 contiene. Ias explicaciones que los Administradores de la
Saciedad 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 informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2009,
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en
este mismo péarrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de Ia obtenida a partir de los reglstros
contables del Fondo. - : :

DELOITTE, S.L.
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1. CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2009 DE
TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA -
FONDO EN LIQUIDACION




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




TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQU_]DACION

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
l. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representalivos de denda
2. Derechos de crédito
Participaciones Hipotecarias
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (=)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
4. Owros activos financieros
I1. Activos por impuesto diferido
I11. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
TV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
1. Deudores y otrps cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Participaciones Hipotecarias
Intereses y gaslos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negocincion
5. Otros activos financieros
VI Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otras activas liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2, Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Miles de euros

Nota 31-12-2009  31-12-2008 (*)
19.503 24.564
6 19.503 24.864
19,503 24.864
19.493 24,827
10 37
7.979 9.958
6 5.407 7.299
714 -
4.693 7.299
4.683 6.430
10 869
7 - 3
- 3
7 2572 2.656
2.572 2.656
27.482 34.822

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Anexo I adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de

diciembre de 2009.




TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQUIDACION

Balances al 31 de diciembre 2009 y 2008

Miles de euros

Nota 31-12-2009 31-12-2008 ()
PASIVO
A) PASIVONO CORRIENTE 22.668 27351
I. Provisiones a largo plazo - -
1. Pasivos financicros a largo plazo 22,668 27.351
1. Oblipaciones y otros valores negociables 8.1 20.257 24,940
Series no subordinadas 11.857 16,540
Series subordinadas B.400 8.400
2. Deudas con entidades de crédito 8.2 241 2411
Préstamo subordinado 2411 2411
Correcciones de valor por repercusion de pérdidns(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
3, Derivados - -
Derivados de cobertura - -
4, Ofros pasivos financieros - -
II1. Pasivos por impucste diferido - -
B} PASIVO CORRIENTE 4,814 7471
IV, Pasivos vinculados con activos no corricntes mantenidos pira ln venta -
V. Provisiones a corto plazo -
V1. Pasivos finnncieros n corto plnzo 4.706 7.271
1. Acreedores y oiras cuentas a pagar 15 2
2. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 4.689 7.248
Series no subordinadas 4,683 7.220
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos a 28
3. Deudns con enlidades de crédito 82 1 21
Préstamo subordinado - 8
Comrecciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
[ntereses y gastos devengados no vencidos 1 13
4, Derivados - -
Derivados de cobertura - -
5. Otros pasivos financieros - -
Importe bruto - -
VILAjustes por periodificaciones 9 108 200
1. Comisiones 106 153
Comisién sociedad gestora - -
Comision administrador - -
Comisidn agenle financiero - -
Comisidn variable — resultndos renlizados 106 153
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (=) - -
2. Otros 2 47
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS - -
VIII. Activos financieros disponibles parn In venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo - -
X. Otros ingresos/ganancins y gnstos/pérdidas reconocidos - -
X1. Gastos de constitueion en (ransicién - -
27,482 34.822

TOTAL PASIVO

(*) Se presenty, anica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Anexo I adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de
diciembre de 2009.




TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA - FONDO EN LIQUIDACION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2009 y 2008

Miles de euros

Nota 2009 2008 (*)
1. Intereses y rendimientos asimilados 1.439 2.173
Derechos de crédito i 1.394 2.002
Otros activos financieros 7 43 171
2. Intereses y cargas asimilados {669) {2.096)
Obligaciones v olros valores negociables 8.1 (387) (1.934)
Deudas con entidades de crédito 8.2 (82) (162)
Otros pasivos financieros - , “
A) MARGEN DE INTERESES 70 L
3. Resultado de operaciones financieras (neto) - -
4, Diferencias de cambio (neto) - -
5. Otros ingresos de explotacion - -
6. Otros pastos de explotacion (770) ),
Servicios exteriores (5} (24)
Servicios de profesionales independientes (5} )]
Otros servicios - (n
Tributos - -
Otros gastos de gestion corriente (765) (33)
Comision de sociedad gestora 9 (10) (16)
Comision administrador 9 - -
Comisidn del agente financiero 9 (7 )
Comision variable — resultados realizados 9 (748) (30)
Otros pastos - -
7. Deterioro de activos financieros (neto) 6 - -
Deterioro neto de derechos de crédito (<) - -
8. Dotaciones a provisiones (neto) - -
9. Ganancias (pérdidos) en la baja de aclivos no corrientes en venta - -
10. Repercusion de pérdidas (ganancias) 9 - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO - -

(*} Se presenta, finica y exclusivamente, a efectos comparativos,

L.as Notas I a 14 descritas en la Memoria y el Anexo I adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas
y ganancias correspendiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009.




TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQUIDACION

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2009 y
2008

Miles de euros

2009 2008 ()
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 215 383

1. Flujo de caja neto por intereses de lns operaciones 753 71
Intereses cobrados de los nctivos titulizados 1,409 2,006
Intereses pagados por valores de titulizacidn (608) (1.947)
Intereses cobrados/pagados netos por operosienes de derivados - -
Intereses cobrados de inversiones financieras 46 171
Intereses pagados de préstomos y créditos en entidades de crédito (94) (139}
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo {813) (77)
Comisiones pagadns a la sociednd pestora (12) (16)
Comisiones pagadns por administracién de los préstamos - -
Comisiones pagadas al agente financiero N )]
Comisiones variables pagadas (794) (34}
Otras comisiones - -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 275 389
Recupernciones de fallidos y ofros activos adquiridos 168 31
Pagos de Provisiones . - -

Otros 107 358
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES [INVERSION/
FINANCIACION (300) {488)

4. Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacién de aclivos - -
Cobros por emision de valores de titulizacion - -

Pagos por emisidn de valores de titulizacién (aseguramiento colocacion) - -

5. Flujos de caja por adquisicién de activos fnancieros - -
Pagos por adquisicién de derechos de crédito - -
Pagos por adquisicidn de otras inversiones financieras - -

6. Flujos de caja netos por amortizaciones (280) 412)
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 6.940 8.629
Cobros por amortizacion de ofros activos titulizados - -

Pagos por nmortizacién de valores de titulizacion (7.220) (9.041)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (20} (76)
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiciones de créditos - -

Pagos por smortizacion de préstamos o créditos (8) (67)

Cobres derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones piiblicas - Pasiva - -
Otros deudores y acreedores (12} {9
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras - -

Cobros de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (85) (105)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 2.656 2,761
2572 2.656

Efectivo o equivalentes nl final def ejercicio,

(*) Se presenta, Uinica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Anexo I adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de
efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009,




TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQUIDACION

Estados de Inpresos y Gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2009 y 2008

Miles de euros
2009 2008 (*)

1. Activos financieros disponibles para la venta - -
1.1. Gananeias (pérdidas) por valoracion - -
1.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracitn - -

1.1.2, Efeclo fiscal - -

1.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
1.3. Otras reclasificaciones - -

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidas por actives financieros dispenibles para la
venta

2, Cobertura de los flujos de efectivo - -
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracién - -
2.1.1, Imporie bruto de las ganancias (pérdidas) per valoracidn - -
2,1.2. Efecto fiscal - -

. Importes transferidos a la cuenta de pérdides y ganancias - -
. Otres reclesificaciones - -

. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo

[ERN
Wk

Total ingresos y gastos reconoecidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente

en el balance del periodo - -

3.1.1. Importe bruto de Ias ganancias (pérdidas}) por valoracion - -

3.1.2. Efecto fiscal - -

3.2. Importes transferidos a Ia cuenta de pérdidas y ganancias - -

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo

Total ingresos y gastos reconocidos par otros ingresos/ganancins -

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

(*) Se presenta, nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria y el Anexo [ adjuntos forman parte integrante del estado de ingresos y
gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado €l 31 de diciembre de 2009,



1.2. MEMORIA DEL EJERCICIO 2009



TDA 10, FONDQ DE TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQUIDACION

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

1. NATURALEZAY ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

TDA 10, Fondo de Titulizacidn Hipotecaria — Fondo en liquidacion (en adelante el Fondo),
se constituyd mediante escritura puiblica el 21 de julio de 1999, agrupando inicialmente un
importe total de Participaciones Hipotecarias de 240.405 miles de euros (véase Nota 6). La
fecha de desembolso, que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue el 26
de julio de 1995.

Con fecha 20 de julio de 1999 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificd y
registré el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emisidn de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y su finalidad consiste en la adquisicion de
derechos de crédito (en adelante, los “activos titulizados™) y en la emision de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacidn hipotecaria).

El Fondo tiene cardcter cerrado tanto por el activo como por el pasivo.

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

b) Duracion del Fondo

La actividad del Fondo se inicié el dia 21 de julio de 1999 y finalizard el 20 de mayo de
2023, salvo que con anterioridad se hubiera procedido a la liquidacion anticipada del mismo.

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacién del Fondo, cuando tenga lugar alguna de las
siguientes circunstancias:

(i) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo;

(it) cuando se produzeca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacion con los valores emitidos o, en su caso, se prevea que se va a producir;
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(iii) cuando, como consecuencia de una modificacién adversa de la normativa fiscal aplicable
al Fondo, resultara imposible el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo;

(iv) cuando la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, concurso o su autorizacion
fuera revocada y no designara nueva sociedad gestora;

(v} a opcitn de la Sociedad Gestora, en el caso de que el Saldo Vivo de los Activos no
Fallidos sea inferior al diez por ciento (10%) del Saldo Vive de los Activos en la Fecha
de Constitucion;

(vi) cuando se cumplan dos afios y medio desde la Fecha de Vencimiento Final.

El Fondo se extinguird por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley
19/1992, y en particular:

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

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

(iif)en caso de que la entidad de Calificacion no conformase como definitivas, antes de la
Fecha de Desembolso, las calificaciones asignadas con cardcter provisional por ella a
todos los bonos emitidos;

(iv) en todo caso, en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo, es decir, cuando se cumplan
3 afios desde la Fecha de Vencimiento Final.

El 10 de marzo de 2010, el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora acordé iniciar
los trdmites para la liquidacién del Fondo de acuerdo a lo dispuesto en la Estipulacién
Vigesimotercera de la Escritura de Constitucion del Fondo y los apartados I11.11 y ITL.11 del
Folleto Informative verificado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, dado que,
al 28 de febrero de 2010, el saldo vivo de los activos titulizados del Fondo era inferior al 10%
del saldo inicial de la emision. Posteriormente, con fecha 22 de marzo de 2010, se ha hecho
efectiva la liquidacion del Fondo.

¢) Insolvencia del Fondo

Con carécter general, los recursos disponibles del fondo serdn aplicados, en cada fecha de
pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como orden de prelacion de pagos el que se
enumera a continuacion:



(i) Gastos e impuestos

(ii) Comision de gestion

(ili) Pago de intereses de los Bonos Al y A2

(iv) Pago de intereses de los Bonos B

(v) Amortizacion de los Bonos Al y A2

(vi) Dotacion del Fondo de Reserva

(vil) Amortizacion de los Bonos B

(viii) Intereses devengados por el Préstamo subordinado A
(ix) Intereses dt‘evengados por el Préstamo subordinado B
(x) Remuneracidn fija del Préstamo participativo

(xi) Amortizacion del principal del Préstamo subordinado A
(xii) Amortizacion del principal del Préstamo subordinado B
(xiif) Amortizacion del Préstamo participativo

(xiv) Remuneracion variable del Préstamo participativo

d) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, 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, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién periddica en cada Fecha de Pago igual a Y
del 0,0428% del Saldo Nominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias al comienzo
del correspondiente periodo de cobro.

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998; por la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de Regulacién del Mercado
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Hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacion de las normas
citadas, por la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre Normas Contables, Cuentas Anuales, Estados Financieros Publicos y Estados
Reservados de Informacion Estadistica de los Fondos de Titulizacion y por las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion,
asi como por lo dispuesto en la propia escritura de constitucién del Fondo.

f) Régimen de tributacién

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

g) Fondo de Reserva

En la fecha de constitucién del Fondo, Banco Pastor y Banco Guipuzcoano (los
“Prestamistas”) otorgardn, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Préstamo
Participativo , un Préstamo subordinado al Fondo (Préstamo Participativo) destinado por la
Sociedad Gestora a la dotacién inicial del Fondo de Reserva (véase Nota 7), cuyas
caracteristicas son las siguientes:

« FEl valor inicial del Fondo de Reserva fue de 5.051 euros.

+ El importe del Fondo de Reserva requerido en cada fecha de pago sera la menor de las
siguientes cantidades:

a) E12,10% de la suma del importe inicial de las Participaciones Hipotecarias.

b) El 6% de la suma del Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias. El
el caso de que un emisor disponga de una calificacién maxima sobre riesgo a corto
plazo otorgada o aceptable como tal por la Agencia de Calificacion, ese porcentaje se
reducira , respecto al Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias
emitidas por este al 5%.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podra ser inferior al 1% del saldo inicial de las
Participaciones Hipotecarias agrupadas en el Fondo.

Por otro lado, el importe del Fondo de Reserva no se reducir4, si concurren en la Fecha de
Pago cualquiera de las siguientes circunstancias:

a) Que el Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias por €l emitidas sea
superior o igual al Saldo Nominal Pendiente de los Bonos atribuibles a dicho gemisor. A
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estos efectos la porcion del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos que se asigne a cada
emisor, se corresponderd con la proporcion que represente el Saldo Nominal Pendiente de
las Participaciones Hipotecarias emitidas por el emisor sobre el total del Saldo Nominal
Pendiente de las participaciones agrupadas en el Fondo.

b) Que el importe de principal de las Participaciones Hipotecarias con morosidad igual o
superior a 90 dias en la fecha de determinacién anterior a la fecha de pago en curso,
correspondiente al Emisor sea superior al 3%.

¢) Que el saldo nominal pendiente de las participaciones hipotecarias fallidas emitidas por el
emisor sea superior a 0,025% del saldo inicial de las participaciones hipotecarias emitidas
por él multiplicado por el mimero de Fechas de Pago transcurridas desde Ia Fecha de
Desembolso.

d) Que el tipo de interés medio ponderado de los Bonos del Periodo de devengo de intereses
posterior sea superior al tipo de interés medio ponderado de las Participaciones
Hipotecarias , en la correspondiente Fecha de Pago , emitidas por el correspondiente
Emisor menos un diferencial del 0,33%

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva podrd ser empleado para atender las
obligaciones de pago segin el orden de prelacion de pagos que establece la escritura de
constitucion del Fondo.

h) Activos titulizados

Los activos titulizados integrados en el Fondo son Participaciones Hipotecarias emitidas por
Banco Pastor y por Banco Guipuzcoano. La cesion se instrument6 mediante la emision por la
Entidad Cedente y la suscripcién por el Fondo, en el momento de su constitucién, de
participaciones hipotecarias, conforme a lo establecido en la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de
Regulacién del Mercado Hipotecario y las demds disposiciones que la desarrollan, y
certificados de transmisién hipotecaria. La Entidad Cedente devenga una comisién variable
subordinada igual a la diferencia entre los ingresos y gastos anuales del Fondo. En el caso de
que dicho margen de intermediacién fuese negativo, se repercutiria de acuerdo a lo indicado
en la Nota 3-g.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujo de efectivo y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.01, §.05.02, S5.05.03, 8.05.04 y el apartado
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correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en el Anexo I. Las cuentas
anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo presentiandose de acuerdo con
principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de [a Comisién Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen
fiel de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en
esa fecha.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo hipotecario participade en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto los Participaciones Hipotecarias como los Bonos de Titulizacion
Hipotecaria instrumentos con calendarios inciertos de amortizacién, se indica inicamente el
cuadro de vencimientos tedricos de los Participaciones Hipotecarias bajo la hipotesis de
inexistencia de amortizaciones anticipadas.

Con fecha 25 de marzo de 2009 la Comisién Nacional del Mercado de Valores publico la
Circular 2/2009, sobre Normas Contables, Cuentas Anuales, Estados Financieros Pablicos y
Estados Reservados de Informacion Estadistica de los Fondos de Titulizacién. Conforme a la
Norma Transitoria Segunda de la citada Circular, ésta entré en vigor el 1 de enero de 2008,
excepto los criterios contables relativos a:

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

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

 (arantias financieras, y
» Coberturas contables;

que entraron en vigor a partir del 1 de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de
la primera aplicacion de estas normas en el ejercicio 2009 (véase Nota 14)

Asimismo, de acuerdo con esta disposicion, las normas que regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se aplicardn por primera vez a las cuentas anuales del
ejercicio 2009.

Por tanto, las presentes cuentas anuales han sido las primeras elaboradas de acuerdo con la
Circular 2/2009, de 25 de marzo en su conjunto. La adopcién de esta Circular ha supuesto
importantes cambios en los principios contables, en los criterios de valoracion, comentados
anteriormente, en la forma de presentacion de los estados financieros, asf como la
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incorporacién de nuevos estados financieros (el estado de flujos de efectivo y el estado de
ingresos y gastos reconocidos) y mayores exigencias en cuanto a la informacién a desglosar
en las notas de la memoria,

Las cuentas anuales del ejercicio son formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas de la
misma, estim4ndose que serdn aprobadas 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 preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion
de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histdrica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son ficilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir el ajuste del
valor 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 la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese pericdo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mds significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se
refieren a;

» Las pérdidas por deterioro de activos financieros (véase Nota 3-m).
» El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (véase Nota 3-1).
» Cancelacion anticipada.

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo
y, en su caso, en la escritura de constitucién del Fondo.
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c¢) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademads de las
cifras del ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior, que han sido adaptadas
para reflejar los cambios contables recogidos en la Circular 2/2009, tal y como se establece
en el apartado 7 de la Norma 28" de la citada Circular, por lo que, la informacién contenida
en esta Memoria referida al ejercicio 2008 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2009 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2008.

En la Nota 14 “Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables™ de esta
memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Cuarta de la citada Circular, se
incluyen:

a) Una conciliaciéon del balance a 1 de enero de 2008 entre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2007 y las que resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepciones de la norma transitoria segunda, en
dicha fecha, explicando las principales diferencias.

b) Una conciliacién del balance a 31 de diciembre de 2008 entre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2008 y las que resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepciones de la norma transitoria segunda, en
dicha fecha, explicando las principales diferencias.

c) Una conciliacién de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 entre las cifras
publicadas correspondientes al ejercicio 2008 y las que resulten de aplicar la presente
Circular en su totalidad, sin aplicar las excepciones de la norma transitoria segunda, en
dicho periodo, explicando las principales diferencias.

Asimismo, en dicha nota, se incluye una explicacién de las principales diferencias entre las
politicas contable aplicadas en el ejercicio anterior y las actuales,

d) Agrupacion de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del balance.
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f) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales
teniendo en consideracién los principios contables y las normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningin principio
contable o eriterio de valoracién que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no obligatorios.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion
contenidas en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, teniendo en cuenta lo establecido en la Normas Transitorias de la citada Circular.

a) Empresa en funcionamiento

Estas cuentas anuales han sido formuladas por el Consejo de Administracién de Titulizacién
de Activos, S.G.F.T., S.A. siguiendo el principio de empresa en funcionamiento, puesto que,
dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan
diferencias significativas en la liquidacién de los mismos.

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 cuant{a pueda determinarse
con fiabilidad.

¢) Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial,
enajenacion o realizacién, se espera que se produzea en un plazo maximo de un afio a partir
de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos” del activo del balance recogera el importe total de
los instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algiin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.
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¢) Gastos de constituciéon y de emision de Bonos de Titulizacion Hipotecaria

Se corresponden, en su caso, con los gastos incurridos en la constitucién del Fondo,
registrandose por el importe real incurrido. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 estos gastos
estaban totalmente amortizados.

f) 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 clasificaran 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.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran, inicialmente, por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccion, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se podran valorar per su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracidon posterior

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

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a un afio que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuardn valordndose por dicho importe.
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g) Pasivos financieros

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

» Débitos y partidas a pagar

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

Adicionalmente, se registraran en esta categoria las deudas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiar Ia actividad del Fondo, asi como cualquier
disposicién realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

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

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la Sociedad Gestora si hubiere, las
tasas del Orpano Regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n y los costes
derivados de la admisién a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, los débitos con vencimiento no superior a
un afio y que no tengan un tipo de interés contractual, cuyo importe se espera pagar en
corto plazo, se podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

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

Las pérdidas incwrridas en el periodo, en su caso, son repercutidas a los pasivos emitidos
por el Fondo (véanse Notas 1-h, 3-ry 9), comenzando por la cuenta de periodificacion de
la comisién variable, devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por
el pasivo méas subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos
establecido contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra, en su caso, COmo un ingreso en el epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de 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 pasivo del balance en los correspondientes
epigrafes especificos de “Correcciones de valor por repercusion de pérdidas”.

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

La reversién de las pérdidas repercutidas, en su caso, 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 comision
variable periodificada.

Dicha reversion se registra, en su caso, como un gasto en el epigrafe “Repercusién de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en
libros de los pasivos financieros que estarfan reconocidos en la fecha de reversion si no se
hubiese realizado Ia repercusion de pérdidas.

Cancelacion

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

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta

En esta categorfa se incluyen, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la
satisfaccidn, total o parcial, de activos financieros que representan derechos de cobro frente a
terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad.
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La clasificacién y presentacion en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en
consideracion el fin al que se destinan,

El Fondo registrara, en su casc, un activo como activo no corriente mantenido para la venta si
su valor contable se recuperard, fundamentalmente, a través de su venta, en lugar de por su
uso continuado, y stempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos:

« El activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujeto
a los términos usuales y habituales para su venta; y

» Su venta ha de ser altamente probable.

Los activos que cumplan los requisitos para su clasificacién como “activos no corrientes
mantenidos para la venta” se valorardn en el momento de su clasificacién y registro en esta
categoria por el menor de los dos importes siguientes:

» Suvalor contable; y
« Suvalor razonable menos los costes de venta estimados.

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos mencionados anteriormente, se
clasifican de acuerdo a la naturaleza del activo en cuestién y segin el fin para el que el activo
se ha dedicado.

Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta
su valor razonable (menos los costes de venta) se reconocen, €n su caso, €n el epigrafe
“Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las ganancias de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores de
valor razonable (menos los costes de venta), aumentan su valor en libros, y se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias hasta un importe igual al de las pérdidas por deterioro
anteriormente reconocidas.

i) Interesesy gastos devengados no vencidos

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

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién emitidos y de los préstamos mantenidos con entidades
de crédito, que ain no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo de interés
efectivo.
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j) Ajustes por periodificacion

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

k) Impuesto sobre Sociedades

Fl Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundidoe de la Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por
la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre 1a Renta de las Personas Fisicas y de
modificacién parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto
sobre Sociedades en el 30%.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposicion Transitoria trigésimo primera de la
Ley 2/2010, de I de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en el dmbito de
la imposicion indirecta y se modifica la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes
para adaptarla a la normativa comunitaria, se establece que en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, se aplicaran los
criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la cobertura
especifica del riesgo de insolvencia del cliente. '

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

Dado que en los gjercicios 2009 y 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 11).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacién de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance
de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también
con contrapartida en dicho capitulo.
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La cuantificacién y valoracién de dichos activos y pasivos se realizard considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su reversion, segin la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente de publicacién en la fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con la
forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

En base a lo anterior y dado que en funcién de las condiciones previstas en el folleto del
Fondo en cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y gastos del Fondo
se equilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de la Sociedad Gestora
estiman que la liquidacién de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa
como pasiva, es remota con lo que en funcion de lo previsto en la normativa contable vigente
no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos.

1} Coberturas contables

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas, en su caso, por el Fondo tienen cardcter
de cobertura del riesgo de tipo de interés de los Activos Titulizados. Los resultados obtenidos
por estos contratos se registran, en su caso, en la cuenta de pérdidas y ganancias de manera
simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

El Fondo utiliza, en su caso, derivados financieros negociados de forma bilateral con la
contraparte al margen de mercados organizados (“derivados OTC®).

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

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencién de que
sirvieran de cobertura) que no retnen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se tratan a efectos contables como “derivados de negociacidn™.

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

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

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que, en su caso, realiza el Fondo, para
verificar que las diferencias producidas por la variaciones de precios de mercado entre el
elemento cubierto y su cobertura se mantiene en pardmetros razonables a lo largo de la vida
de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la
contratacion.

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

Cuando en algim momento deja de cumplirse esta relacién, las operaciones de cobertura
dejan de ser tratadas como tales y son reclasificadas, en su caso, como derivados de
negociacion.

m)Deterioro del valor de los activos financieros

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

+ Derechos 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, excluyéndose, en dicha estimacion, las pérdidas
crediticias futuras en las que no se haya incurrido.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda corresponden a todos los
importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el 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 y que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.
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En la estimacién de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacidn facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara como
tipo de actualizaci6n el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual
es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

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

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuande su impacto
cuantitativo no sea material, particularmente, cuando el plazo previsto para el cobro de los
flujos de efectivo sea igual o inferior a doce meses.

En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran
utilizar modelos basados en métodos estadisticos. En este sentido, la Sociedad Gestora del
Fondo considera que la metodologia més representativa para la estimacion del deterioro de
los activos financieros del Fondo, teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos activos, es
la basada en la estimacién de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antigliedad de la
deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la normativa relativa a entidades de
crédito para la cobertura especifica del riesgo de insolvencias del cliente, teniendo en cuenta,
en su caso, la garantia asociada a las operaciones.

El importe de Ia provisién que resulte por la aplicacion de lo previsto en los puntos anteriores
no podréa ser inferior a la que se obtenga por 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 3,3 4,5
Miés de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 274
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mis de 24 meses 100 100

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

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

» Operaciones con garantia real

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

e Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instrumentos de deuda que cuenten con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos financieros
sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo sea igual o inferior al 80% del valor de
tasacion 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 adjudicacion no
va a producirse y se aplicaran a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(*4)

Mis de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Més de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afios 75
Mids de 6 afios 100

No obstante lo anterior, el porcentaje de cobertura a aplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por acumulacion de impagos superiores a
tres meses en otras operaciones, mientras se hallen al corriente de pago, sera del 1%.
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En caso de que el fondo no dispusiera de la informacion de los actives por deudores, y no
fuese razonable el obtenerla, no aplicard el apartado anterior y justificard en las notas
explicativas la ausencia de dicha informacion.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas, se liberaran 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 adquisicidn sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomaré como referencia este ltimo 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 en el apartado anterior y siempre que la Sociedad Gestora o la
entidad cedente hayan iniciade los tramites para ejecutar dichos bienes y €stos tengas un
valor sustancial en relacién con el importe de la deuda, serdan los que se indican a
continuacidn, distinguiendo segin el deudor sea una empresa o empresario u otro tipo:

Empresas y Resto de
Empresarios (%) Deudores (%)
Hastn 6 meses 4,5 3,8
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 35,3 472
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 814 79,3
Mais de 24 meses 100 100

La escala anterior se aplicara a las operaciones clasificadas como dudosas por
acumulacién de impagos superiores a tres meses en otras operaciones de un mismo deudor
del Fondo. A estos efectos, se considerara como fecha para el célculo del porcentaje de
cobertura de estas operaciones la del importe vencido mas antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacion de los activos como dudosos, si es anterior.

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

Si finalmente el fondo adquiere las viviendas, se liberardn las coberturas por riesgo de
crédito previamente constituidas, siempre que su valor de adquisicidn menos los costes
estimados de venta (que serdn, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe
de la deuda sin considerar las coberturas, salvo que el valor de adquisicién sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomara como referencia este (ltimo.
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Las operaciones que cuenten con alguna de las garantias pignoraticias que se indican a
continuacion, se cubrirdn aplicando los siguientes criterios:

- Las operaciones que cuenten con garantias dinerarias parciales se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el valor actual
de los depbsitos, los porcentajes de cobertura del apartado anterior correspondientes a
las operaciones sin garantia real.

- Las operaciones que cuenten con garantias pignoraticias parciales sobre participaciones
en instituciones financieras monetarias o valores representativos de deuda emitidos por
las Administraciones Publicas o entidades de crédito con elevada calificacién crediticia,
u otros instrumentos financieros cotizados en mercados activos, se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el 90% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros, los porcentajes de cobertura del apartado
anterior correspondientes a las operaciones sin garantia real.

- En el supuesto de existir garantias pignoraticias no valoradas en la cesion de los activos
o en la emisién de los pasivos, se cubrirdn conforme lo dispuesto para las operaciones
sin garantia real.

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. Los ajustes que impliquen una cobertura diferente a la determinada con
arreglo a los apartados anteriores requerirdn de un desglose pormenorizado en memoria que
incluya las evidencias obtenidas y los flujos estimados de recuperacion, asi como los tipos de
interés de actualizacion empleados.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los actives. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacion de algin
importe, este se dard de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripcién, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tendrd como limite el valor en libros del
activo financiero que estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpird para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos por tener importes vencidos con una antigiiedad superior a tres
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meses. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacién del importe de la
pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo como
consecuencia de utilizar en su cédlculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo caso, este importe se reconocerd como una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el Fondo no
tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.

o) Compensacién de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto—
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién; teniendo la
intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultinea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

p) Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

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

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversién y financiacién: las de adquisicion, enajenacién o disposicién por
otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios en el tamafio y
composiciéon de los activos y pasivos que no forman parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como
“efectivo o equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y
con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o
equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su caso, en
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adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes™ del activo del balance.

q) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes
repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos™ del pasivo del balance.

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

a) Los ingresos y gastos que, segin lo requerido por las normas de valoracién, deban
imputarse directamente al pasivo del balance. .

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segun lo
dispuesto en las normas de valoracién adoptadas.

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y ¢) anteriores.

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de
forma que el total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.

r) Comisién variable

La retribucién variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina
como la diferencia positiva entre los ingresos y gastos devengados, que incluyen, entre otros,
cualquier rendimiento o retribucién, distinto de esta comision variable a percibir por el
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacion constitutiva del Fondo,
devengada en el periodo. Se exceptian de dicha diferencia la propia comisién variable y el
gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y los gastos devengados, conforme al parrafo
anterior sea negativa, dicha diferencia se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo a
través de la cuenta correctora de pasivo “Correcciones de valor por repercusién de pérdidas™
del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el epigrafe “Repercusién de pérdidas
(ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 1-h, 3-g y 9).

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningin error
significativo ni cambio en las estimaciones contables que haya supuesto la reexpresion de los
importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2008.
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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 identificacion, medicidn y seguimiento continuo.

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

Riesgo de mereado

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

¢ Riesgo de tipo de interés

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

En el caso del Fondo, este riesgo radica en el hecho de que parte de los derechos de crédito
adquiridos (Participaciones Hipotecarias) se encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos
de revision y liquidacion diferentes al tipo de interés aplicable a los bonos (véase Nota 8).

» 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.

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 page conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitucién del mismo, de
mecanismos minimizadores del riesgo como son el Fondo de Reserva y los préstamos para
gastos iniciales y para cubrir el mencionado Fondo de Reserva, con objeto de atender la
posible dificultad del Fondo de disponer de 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 6 de la Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2009.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asf como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de Ia cartera titulizada del Fondo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relacién con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores como son los
Fondos de Reserva y las dotaciones conforme a experiencia de impago y calendarios.

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

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

Miles de euras

31-12-2009 31-12-2008
Derechos de crédito 24.910 32,163
Tesoreria 2.572 2.656
Total Riesgo 27.482 34,819

La distribucién de las Participaciones Hipotecarias sin considerar los intereses devengados,
los activos dudosos y las correcciones de valor por deterioro, al 31 de diciembre de 2009 y
2008 por zonas geograficas (donde radica el emisor) presenta el siguiente detalle:



Andatucia
Aragan
Asturias
Canarins
Cantabrin
Castifla y Ledn
Caustilla La Mancha
Cutaluiin
Extremadura
Galicia
Madrid
Murcia
Navarra

La Rioja

Comunidad Valenciana

Pais Vasco

Total

6. ACTIVOS FINANCIEROS

Miles de euros

31-12-2009 31-12-2008
385 508
846 1.102
692 871
876 1.176
279 382
482 631

14 19
6.916 8471
22 25
2.874 3.657
4.659 6.037
319 611
130 212
83 134
1.703 2432
3,706 5.005
24,186 31.293

A 31 de diciembre de 2009 y 2008 este capitulo estd constituido tnicamente por

Participaciones Hipotecarias a largo y corto plazo.

El importe de la emisién inicial de los Derechos de Crédito el 21 de julio de 1999, la
composicién al 31 de diciembre de 2009 y 2008 del importe pendiente de amortizacién, sin
considerar los activos dudosos, y su movimiento durante los ejercicios 2009 y 2008, es el

siguiente:

-30-



Derechos de Crédito Miles de euros

Valor de emision 240,405
Saldo al 01.01.08 39.966
Amoriizacidn (8.709)
Saldo a1 31.12.08 31257
Amortizacion (7.107)
Saoldo af 31.12.09 24.150

Al 31 de diciembre de 2009 existian Derechos de Crédito clasificados como *“Activos
dudosos” por importe de 35 miles de euros (37 miles de euros al 31 de diciembre de 2008).
Estos importes han sido considerados por la Sociedad Gestora como “Activos no corrientes”
al desconocer la fecha en la que estos serdn recuperados.

Las Participaciones Hipotecarias tienen las siguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

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

- El interés que devengan es el del tipo de interés nominal del préstamo hipotecario del que
representa cada participacién. El tipo medio anual de la cartera de préstamos participados
durante el ejercicio 2009 ha sido del 4,74% (5,70% en el ejercicio 2008), con un tipo
méximo del 8,49% y un tipo minimo del 1,65%.

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

- El Fondo tendra derecho a la percepcion de cuantas cantidades sean satisfechas por los
deudores hipotecarios, tanto en concepto de reembolso del principal como de intereses,
derivadas de las Participaciones Hipotecarias. Los pagos a realizar por la Entidad Emisora
al Fondo se realizardn en la cuenta abierta al nombre de éste en la propia Entidad Emisora
o en aquella otra cuenta que el Fondo notifique a la Entidad Emisora por escrito.
Asimismo, el Fondo dispondrd en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el
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Contrato de Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a su nombre, a través de la cual
realizara todos los pagos en Fecha de Pago.

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

- Las Participaciones Hipotecarias solo pueden ser transmitidas a inversores institucionales
o profesionales, no pudiendo ser adquiridas por el publico no especializado.

- Las Participaciones representadas en un Titulo Miiltiple se encuentran depositadas en el
LC.O.

El vencimiento contractual de los derechos de crédito en los afios siguientes al 31 de
diciembre de 2009, sin considerar las correcciones de valor por deterioro de activos, ni los
intereses devengados (incluidos los de activos dudosos), es el signiente:

Miles de euros (*}
2010 2011 2012 2013-2014 2015-2020 >2020 Tatal

Derechos de crédito 231 1.292 2.685 1.672 16.067 2.235 24,186

(*) Distribucidn reelizada en funcion del vencimiento final de las operaciones

Al 31 de diciembre de 2009 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros era del 7,03% (8,09% al 31 de diciembre de 2008).

El saldo del epigrafe “Activos financieros a corto plazo — Deudores y otras cuentas a cobrar”
del activo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2009, 714 miles de euros (ningtin
importe al 31 de diciembre de 2008) correspondientes al importe pendiente de cobro asociado
a intereses derechos de crédito que ya han sido cobrados por la entidad cedente a dicha fecha
y cuyo importe efectivo se encontraba pendiente de ser transferido al Fondo. Dicho importe
ha sido liquidado en los primeros dias del gjercicio 2010.

Durante los ejercicios 2009 y 2008 no se han realizado dotaciones de las cuentas correctoras
por pérdidas por deterioro de la cartera de derechos de crédito dudosos.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES
El saldo de este epigrafe corresponde, al 31 de diciembre de 2009, al importe de dos cuentas

corrientes abiertas a nombre del Fondo en Banca March y en el Instituto de Crédito Oficial
(incluyendo en dicho saldo el fondo de reserva mantenido por el Fondo).



Con fecha 31 de julio de 2009 el Fondo procedi6 a traspasar una de sus dos cuentas corrientes
de Banco Pastor a Banca March, como consecuencia de la rebaja en el rating de Banco Pastor
(de P-1 aP-2).

Las cuentas corrientes devengan un tipo de interés referenciado al Euribor menos un 0,15% y
se liquidan los dfas 22 de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre.

El detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2009 y 2008,
es el siguiente:

Miles de euros Miles de euros
31/12/2009 31/12/2008
Tesorerla 2,572 2,656
Otros activos liquidos equivalentes - -
2,572 2.656

Los intereses devengados por estas cuentas corrientes, durante el ejercicio 2009, han
ascendido a 45 miles de euros (171 miles de euros en el ejercicio 2008), que se incluyen en el
epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2008 se encontraban pendientes de cobro por
este concepto 3 miles de euros (ningin importe al 31 de diciembre de 2009) que se
encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificaciones — Otros™ del activo del
balance.

De acuerdo con la escritura de constitucién del Fondo, el Fondo de Reserva del Fondo esta
depositado en la cuenta de tesoreria (véase Nota 1-g). No obstante, la Sociedad Gestora,
atendiendo a la situacién de los mercados financieros, y con la finalidad de mejorar el
rendimiento del Fondo, podria tener materializado dicho Fondo de Reserva en adquisiciones
temporales de activos que figurarian registradas, en su caso, en el epigrafe “Efectivo y otros
activos liquidos equivalentes — Otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance.

El importe del Fondo de Reserva asciende, al 31 de diciembre de 2009, a 2.404 miles de
euros (2.404 miles de euros al 31 de diciembre de 2008), siendo el importe minimo requerido
2 404 miles de euros al 31 de diciembre de 2009 (2.404 miles de euros al 31 de diciembre de
2008).

Durante los ejercicios 2009 y 2008 no se han realizado operaciones de adquisicién temporal
de activos.
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8. PASIVOS FINANCIEROS
8.1. Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacion Hipotecaria
agrupados en tres tramos, que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision 240.500.000 euros
Ntimero de Bonos:  Total 2.405
~ Tramo Al 962
- Tramo A2 1.359
- Tramo B 84
Importe nominal unitario y valor de
reembolso 100.000 euros
Interds variable Bonos Tramo Al Euribor 3 meses + 0,14%
Bonos Tramo A2 Euribor 3 meses + 0,24%
Bonos Tramo B Euribor 3 meses + 0,50%
Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 22 de marzo, junio, septiembre y diciembre

Fecha de inicio del devengo de intereses 26 de julio de 1999

La clase B se encuentra postergada en el pago de intereses y de principal respecto a la clase
A.

Los bomos de ambas clases tienen un interés nominal anual variable, pagadero
trimestralmente (22 de marzo, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de diciembre).

Las reglas de amortizacién de los Bonos de todas las clases y series se encuentran descritos
en el folleto de emisién y se resumen a continuacion:

1. La amortizacién de los Bonos Al se realizard a prorrata mediante la reduccién del
nominal, hasta completar el mismo, en importes anuales decrecientes, mediante cuotas
trimestrales, la primera de las cuales tuvo lugar en la primera fecha de pago (22 de
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diciembre de 1999) y el resto se efectuara en las siguientes fechas de pago, habiendo sido
la tiltima el 22 de septiembre de 2008. En el supuesto de que la cantidad disponible para
amortizar no fuera suficiente, la parte del principal que haya quedado sin amortizar se
amortizard en la siguiente fecha de pago. Los Bonos de esta serie ya se encontraban
completamente amortizados al inicio del ejercicio 2008.

2. La amortizacién de los Bonos A2 se realizaré a prorrata mediante la reduccién del importe
nominal, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago, por un importe igual a la
diferencia entre la cantidad disponible para amortizar menos la amortizacion
correspondiente a los Bonos Al.

3. Las participaciones hipotecarias cuyos impagos sean superiores a 12 meses dardn lugar a
la amortizacién de un importe equivalente de bonos de la serie A2, siempre que existan
recursos disponibles para realizar estos pagos; en caso contrario, los correspondientes
importes quedarén pendientes de amortizacién para la inmediatamente siguiente fecha de

pago.

4, La amortizacién de los Bonos B comenzard s6lo cuando hayan quedado totalmente
amortizados los Bonos Al y los Bonos A2. La amortizacion de los Bonos B se realizard a
prorrata mediante la reduccién del importe nominal, hasta completar el mismo, por un
importe igual a la cantidad disponible para amortizar en cada fecha de pago.

La fecha de vencimiento final y de amortizacién definitiva de los Bonos de los tres tramos
serd el 20 de mayo de 2023 o, si éste no fuera dia hdbil, el siguiente dia hébil, sin perjuicio de
que la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, puede proceder a
amortizar anticipadamente la emision.

No obstante, en caso de que en una Fecha de Pago, y como consecuencia del Orden de
Prelacién de Pagos, el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para llevar a cabo la
amortizacion de los Bonos que pudiera corresponder, la diferencia no dard derecho a interés
adicional o de demora alguno dado que, en todo caso, formard parte del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie correspondiente, sobre el que se efectia el célculo
de liquidacion de intereses, por no haberse producido la amortizacién de los Bonos en esa
cuantia,

El movimiento que se ha producido en el saldo de los Bonos de Titulizacion Hipotecaria
durante los ejercicios 2009 y 2008 ha sido el siguiente:
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Miles de euros

Ejercicio 2008 Tramo Al Tramo A2 Tramo B Total

Saldo inicial - 32.801 8.400 41.201
Amortizaciones - (3.041) - (9.041)
Saldo final - 23.760 8.400 32.160

Miles de euros

Ejercicio 200% Tramo Al Tramo A2 Tramo B Total

Saldo inicial - 23,760 8.400 32.160
Amortizaciones - (7.220) - (7.220)
Saldo final - 16:540 8.400 24,940

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en ATAF, estando representados mediante
anotaciones en cuenta, y dados de alta en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear).

Al 31 de diciembre de 2009, el rating asignado por la Agencia de calificacién FITCH a los
distintos tramos es el siguiente:

- Tramo A: Aaa
- Tramo B: Aaa
- Tramo C: A2

Durante los ejercicios 2009 y 2008 no se han producido variaciones en las calificaciones de
los Bonos.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion
Hipotecaria por importe de 82 miles de euros (162 miles de euros en el gjercicio 2008) que se
encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Obligaciones y ofros
valores negociables” de la cuenta de pérdidas y ganancias. De este importe, 6 miles de euros
se encontraban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2009 (28 miles de euros al 31 de
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diciembre de 2008), estando registrado en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo —
Obligaciones y otros valores negociables — Intereses y gastos devengados no vencidos” del
pasivo del balance.

8.2. Deudas con entidades de crédito

El saldo de este epigrafe del balance corresponde a dos préstamos subordinados contratados
con Banco Pastor, S.A. y Banco Guipuzcoano, S.A., y cuyos importes al 31 de diciembre de
2009 ascienden a 7 miles de euros (15 miles de euros a 31 de diciembre de 2008) por el
Préstamo Subordinado B y 2.404 miles de euros (2.404 miles de euros a 31 de diciembre de
2008) por el Préstamo Participativo,

El Préstamo Subordinado B se concedié al Fondo por un importe inicial de 250 miles de
euros y estaba destinado a cubrir el desfase temporal existente entre el cobro de intereses de
las participaciones hipotecarias y el pago de los intereses de los bonos.

La amortizacion del Préstamo Subordinado B se realizard trimestralmente, coincidiendo con
la fecha de pago, reduciendo el nominal principal pendiente en la misma proporcion en que se
reduzca el saldo nominal pendiente de las participaciones hipotecarias, siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente.

El Préstamo Subordinado B devenga un interés nominal anual equivalente al tipo de interés
que resulte de aumentar en un 1,25% el tipo de interés de referencia de los bonos durante el
trimestre inmediatamente anterior a cada fecha de pago. El pago de estos intereses estd
condicionado a que el Fondo disponga de liquidez suficiente.

El Préstamo Participativo se concedié al Fondo por un importe inicial de 5.051 miles de
euros, destinado a la dotacién inicial del Fondo de Reserva. Este préstamo devenga un interés
nominal equivalente al tipo de interés que resuite de incrementar en un 1,75% el tipo de
interés de referencia de los bonos durante el trimestre anterior a cada fecha de pago. El pago
de estos intereses esta condicionado a que el Fondo cuente con liquidez suficiente para cubrir
todas las obligaciones de pago anteriores conforme al orden de prelacién de pagos.

La amortizacién del Préstamo Participativo se realizard por un importe igual al que en cada
fecha de pago se reduzca el nivel minimo del Fondo de Reserva, siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente para cubrir todas las obligaciones de pago anteriores
conforme al orden de prelacion de pagos.

E]l movimiento que se ha producido en el importe de los préstamos y deudas con entidades de
crédito, durante los ejercicios 2009 y 2008, ha sido el siguiente:

-37-



Miles euros

Préstamo Préstamo
Ejercicio 2008 Subordinade Participativo Total
Saldo inicial 15 2471 2.486
Amortizacién - (67 (67)
Saldo final 15 2,404 2419

Miles euros
Préstamo Préstamo

Ejercicio 2009 Subordinado Participativo Totol
Saldo inicial 15 2.404 2419
Amortizacién (8) - (8)
Saldo final . 7 2.404 2.411

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los Préstamos Subordinados por
importe de 82 miles de euros (162 miles de euros en el ejercicio 2008) que figuran registrados
en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas — Deudas con entidades de crédito” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. De este importe, 1 mil euros se encontraba pendiente de pago al 31
de diciembre de 2009 (13 miles de euros al 31 de diciembre de 2008), estando registrados en
el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo - Deudas con entidades de crédito — Intereses y
gastos devengados no vencidos” del pasivo del balance.

El vencimiento de las deudas con Entidades de Crédito, al corresponder a “Préstamos
subordinados”, puede ser considerado como indeterminado al estar condicionada su
amortizacién a la existencia de liquidez en el Fondo.
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9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicion de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2009 y 2008 es

la siguiente:
Miles de curos

2009 2008
Comision de Administracion de los Emisores - -
Comision Sociedad Gestora - -
Comision Agente financiero - -
Comision Varioble de los Emisores 106 153
Otros 2 47
108 200

Las condiciones especificas en relacién con los contratos establecidos por comisiones se
detallan a continuacion:

- Comision Variable de 1a Entidad Cedente (véase Nota 3-1).

El Fondo ha registrado en la cuenta de pérdidas y panancias un margen de intermediacion
que presenta el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2009 y 2008:

Miles de euros

2009 2008
Comision variable — resultados realizados {748) (30)
Repercusion de otras pérdidas (zonancias) - -
{748) (30)

- Comisidn de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando Y del 0,0428% anual sobre el saldo nominal pendiente de las
Participaciones Hipotecarias al comienzo del correspondiente periodo de cobro.

Durante el ejercicio 2009, la comisién devengada por este concepto ha ascendido a 10
miles de euros (16 miles de euros en el ejercicio 2008) que se encuentra registrada en el
epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestion corriente — Comisién de
sociedad gestora” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Comisién Agente Financiero (Instituto de Crédito Oficial ICO).

En cada fecha de pago una comision igual a 1.500 euros, més 0, 003% (en base anual)
sobre el saldo nominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias en dicha fecha de

pago.
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Durante el gjercicio 2009, la comisién devengada por este concepto ha ascendido a 7 miles
de euros (7 miles de euros en el gjercicio 2008) que se encuenfra registrada en el epigrafe
“Otros pastos de explotacién — Otros gastos de gestién corriente — Comision del agente
financiero” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

10. SITUACION FISCAL

El resultado econdémico de los ejercicios 2009 y 2008 es cero y coincide con la base del
impuesto sobre sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que
debe carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencion sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; y (i) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espaiiol.

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 prescripcién de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde el ejercicio 2005. En opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion.

11. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacion 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 auditorfa de las cuentas anuales del ejercicio 2009 han
ascendido a 7 miles de euros (7 miles de euros en el ejercicio 2008), tinico servicio prestado
por dicho auditor, que se incluyen en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios
exteriores — Otros servicios” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

13. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2009 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales, no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la

- 40 -



:nformacién contenida en las cuentas anuales y que no haya sido descrito en las restantes
notas de esta memoria.

14. 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 la
Norma Transitoria Cuarta de la citada Circular, se incluye a continuacion, la siguiente
informacion:

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

¢) Conciliacién de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 entre las cifras
publicadas correspondientes al ejercicio 2008 y las resultantes de aplicar la Circular
2/2009 en su totalidad.

d) Explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta el 31
de diciembre de 2008 y los utilizados a partir de esa fecha.
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a) Conciliacion del balance a 1 de enero de 2008

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deudn
2, Derechos de crédito
Participactones Hipotecurias
Activos dudosos
Currecciones de valor por deterioro de elivos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negocincion
4. Otros activos financieros
11. Activos por impuesto diferldo
II1. Otros actives no carrientes
B} ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos pars la venta
V. Activos financieros n corto plazo
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2, Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Participaciones Hipotecarins
Intereses y astos devengados no vencidos
4, Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Olros activos financieros
VI. Ajustes por periadificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Tesorerla

2. Otros actives liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

.42 -

Normativa Normativa
anterior Dilerencias actual
31.257 - 31,257
31.257 - 31.257
31.257 - 31,257
31,257 - 31,257
12,748 - 12.748
9.983 - 9,983
9.983 - 9983
8.709 - 8.709
1.274 - 1274
4 - 4
4 - 4
2761 - 2,761
2,761 - 2.761
44,005 - 44,005




PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plazo
II. Pasivos financieros a Inrgo plazo
1. Oblipaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subardinadas
2. Deudas con entidades de crédito
Préstumo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y gustos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
4. Otros pasivos financicros
111, Pasivos por impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculndos con actives no corrientes mantenidos parn la venta
V. Praovisiones a corto plazo
V1. Pasivos financieros a corto plnzo
1. Acreedores y otras cuentas a pagar
2. Oblignciones y otros valores negocinbles
Series no subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y pastos devengados no vencidos
3, Deudas con entidades de crédito
Préslamo subardinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-}
Intereses y paslos devengndos no vencidos
4, Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros pusivos financieros
Importe brulo
VILAjustes por periodificaciones
1. Comisiones
Comision sociedad geslorn
Comisidn rdministrador
Comision ngente financiero
Comision variable - resuliados realizodos
Correcelones de valor por repercusion de pérdidas (=)
2. Ofros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS
VIIL, Activos financieros disponibles para ln venta
IX. Coberturas de Nujos de cfectivo
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

X1. Gastos de constitucin en transicidn

TOTAL PASIVO
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Normativa Normativa
anterfor Diferencins nctual

34.579 - 34,579
34.579 - 34,579
32.160 - 32,160
32,169 - 32,160
2419 - 2419
2419 - 2419
0.426 - 9,426
9,210 - 9.210
51 - 51
0.082 - 0082
9.041 - 9.041
4] - 41
77 - 77
67 - 67
10 - 10
216 - 216
178 - 178
1 - |
177 - 177
33 - 38
44.005 - 44045




b) Conciliacién del balance a 31 de diciembre de 2008

ACTIVO
A} ACTIVO NO CORRIENTE
1. Aetivos financieros a largo plazo
1. Vnlores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Participaciones Hipatecarias
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (<)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
4, Otros activos financieros
I1. Actives por impuesto diferido
111, Qtros activos no corrientes
B} ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para lu ventn
V. Activos linoneieros a corto plazo
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2, Vulores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Participaciones Hipotecarins
Infereses y pastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Otros activos financieros
VI, Ajustes por periodificaciones
Otros
VIL Efectivo y otros nctivos lHquidos equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos lquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO
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Normativa Normativa
anterior Diferencias netual

24,864 - 24,864
24.864 - 24,864
- 24.864 - 24,864
24.827 - 24,827
a7 - 37
9.958 - 9,958
7.29% - 7.299
7.299 - 7.299
6.430 - 6430
869 - 8569
3 - 3
3 - 3
2.656 - 2.656
2.656 - 2.636
34,822 - 34.822




PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plazo
11. Pasivos financieros a largo plazo
1. Obligaciones y ofros valores negociables
Series no subordinadas
Scries subordinadas
2. Deudns con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-}
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
4, Otros pasivos finencieros
LI Pusivos par impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Provisiones a corto plazo
V1, Pasivos financieros a corto plazo
1. Acreedores y otras cuentas a pagar
2. Obligaciones y otros valores negocinbles
Series no subordinadns
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correceiones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y pastos devengados no vencidos
4. Derivades
Derivados de coberturn
5. Otros pasivos financieros
importe bruto
VILAjustes por periodificaciones
1. Comisiones
Comision sociedad gestorn
Comision administrador
Comision agente financiero
Cormisidén variable — resultados realizados
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (<)
2. Otros
€) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS
VIII, Activos financieros disponibles para la venta
IX, Coberturas de flujos de efectivo
X. Otros ingresos/ganancins y gnstos/pérdidas reconacidos

XI. Gastos de constitucion en transicién

TOTAL PASIVO

_45.

Normativa Normativa
anterior Diferencins actun]

27.351 - 27351
27351 - 27.351
24.940 - 24,940
16.540 - 16.540
8.400 - 8.400
2411 - 2411
2411 - 2411
7471 - 7471
7271 - 7271
2 - 2
7.248 - 7.248
7.220 - 7.220
28 - 28
21 - 21
3 - 8
13 - 13
200 - 200
153 - 153
153 - 153
47 - 47
34,822 - 34.822




c) Conciliacién de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008

Normativa Normativa
anterior Diferencins actual
1. Intereses y rendimientos nsimilados 2173 - 2,173
Derechos de crédito 2.002 - 2,002
Dtros activos financieros 171 - 171
2. Intereses y cargas asimilndos (2.096) - (2.096)
Obligaciones y otros valores negociables (1.934) - (1.934)
Deudas con enlidades de crédito {162) - (162)
Otros pasivos financieros - - -
A) MARGEN DE INTERESES n - 7
3. Resultndo de operaciones financieras (neto) - - -
4, Diferencias de cambio {neto) - - -
5. Otros ingresos de explotacion - - -
6. Otros gastos de explotacion (in - N
Servicios exteriores (24) - 24
Servicios de profesionales independientes N - M
Otros servicios (7 - (n
Tributos - - -
Otros gastas de gestién corriente (33) - (53)
Comisitn de sociedad gestora (18) - {16)
Comision administrador - - -
Comision del agente financiero (7 - 7N
Comision variable — resultados realizados 30y - (B0

Otros gostos - - -

7. Deterioro de activos financieros (neto) - - -
Deteriore neto de derechos de crédito (-) - - -

8 Dotaciones u provisiones {neto) - - -
9. Gunancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta - - -

10. Repercusion de otras pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO
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d) Principales diferencias entre criterios contables aplicados en el gjercicio anterior y actual

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 Comision
Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

« Nuevos estados contables en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha modificado el formato de presentacion del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias, y ha introducido dos nuevos estados contables en las
cuentas anuales: el estado de flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastos
reconocidos. Las normas que regulan el contenido de las cuentas anuales se aplicaran por
primera vez respecto a las cuentas anuales del ejercicio 2009.

» Cambios en normas de registro y valoracion

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacién de las cuentas anuales del ejercicio anual 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 con las excepciones previstas en la
Norma Transitoria Segunda de la citada Circular. 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 o emisién: Conforme a la anterior normativa contable estos
gastos se capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicion en el activo del
balance dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento y se
amortizaban linealmente por el Fondo 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 imputéndose en funcion de la
tasa de interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo. En el caso de que a la fecha de
entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hubieran amortizado completamente
dichos gastos segin la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacion
podrén ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucion en transicion” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacién en el periodo residual segiin la normativa anterior (opcién por la que ha
optado el Fondo), salvo que se decida su cancelacion de forma acelerada, con cargo a la
cuenta “Otros gastos de explotacién” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

2) Moneda extranjera: Conforme a la anterior normativa contable las operaciones en
moneda extranjera se contabilizaban, en su caso, al tipo de cambio vigente a la fecha de
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la transaccion. 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 minusvalfas latentes de cartera.

« Si procedian de débitos o créditos las diferencias negativas se imputaban a
resultados, mientras que las diferencias positivas no realizadas se recogian en el
pasivo del balance como ingresos a distribuir en varios ejercicios.

- 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, en su caso, 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 al 31 de diciembre de 2009 y 2008.

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 producfan minusvalias
latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacion aplicando un criterio de
méxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran la cartera de
derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valordndese al coste
amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente, incluyendo el
activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacién o realizacién se
espera que se produzca en un plazo méaximo de 1 afio contado a partir del la fecha del
halance. El valor de estos activos se corregird, 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 futuro que se estima se van a recuperar.

4) Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraban en
balance, en su caso, las periodificaciones de los contratos y en la cuenta de pérdidas y
ganancias se registraban, en su caso, los resultados de manera simétrica a los resultados
obtenidos por los elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados
financieros se reconocen, en su caso, en balance inicialmente por su valor razonable,
llevando a cabo, posteriormente, las correcciones valorativas necesarias para reflejar su
valor de mercado en cada momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones
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se registraran, en su caso, en el epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente
en el balance”, con signo positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operacién cubierta prevista afecte al
resultado.

Como consecuencia de la aplicacién de la Circular 2/2009, no se ha producido ninguna
diferencia entre los saldos del balance al 1 de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008
segiin la normativa anterior y con arreglo a la Nueva Circular. Asimismo, no se han
producido diferencias en los saldos de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008.
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1.3. ANEXOI



2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2009 DE

TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA - FONDO EN
LIQUIDACION



TDA 10,
Fondo de Titulizacién Hipotecaria — Fondo en liquidacién

Informe de Gestidn del
gjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2009

TDA 10, Fondo de Titulizacién Hipotecaria, fue constituido por Titulizacion de Activos
SGFT, el 21 de julio de 1999, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde
Fecha de Constitucidn, y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (26 de julio
de 1999). Actiia como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial (I.C.0.),
con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emiti6 2.405 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en dos Clases. La Clase A esta
constituida por 2 Series de Bonos:

- La Serie Al, integrada por 962 Bonos que devengan un intercs nominal anual variable,
con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a
tres meses, mas (ii) un margen del 0,14%.

- La Serie A2, integrada por 1.359 Bonos 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 0,24%.

La Clase B est4 constituida por una sola Serie, de 84 Bonos, 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 0,50%.

Cada Bono tiene un valor nominal de 100.000 euros, que totalizan un importe de 240.500.000
euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la
totalidad del importe de la emision.

La totalidad de las Participaciones Hipotecarias suscritas por el Fondo han sido emitidas por
las siguientes entidades por los siguientes importes:

N° de
ENTIDAD participaciones Importe en pesetas Importe en euros
Banco Pastor 2.657 25.000.001.820 150.253.037,03
Banco Guipuzcoano 1.913 14.999,998.285 90.151.805,35

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

- Préstamo A: por un importe total de 482.729,83 euros destinado al pago de los gastos
iniciales del Fondo.
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- Préstamo B: por un importe de 250.000 euros, con destino a cubrir el desfase
correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Participaciones Hipotecarias. Dicho préstamo se desembolso en la primera
Fecha de Pago del Fondo.

- Préstamo Participativo: por un importe total de 5.050.500 euros, destinado a dotar
inicialmente el Fondo de Reserva.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva, dotado con el anterior Préstamo Participative por
las Entidades Emisoras destinado a atender determinadas obligaciones del Fondo en caso de
insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada momento, el Importe Méximo del Fondo de
Reserva sera la menor de las siguientes cantidades: (i) el 2,10% de la suma del importe inicial
de las Participaciones Hipotecarias de cada Emisor, 6 (ii} el 6% del saldo nominal pendiente
de las Participaciones Hipotecarias emitidas por cada Emisor.

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias con cardcter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22
de marzo, 22 junio, 22 de septiembre, y 22 de diciembre de cada afio.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes
en concepio de comisiones a terceros, descritos y fijades conforme a los Contratos y a la
Escritira 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 22/03/2010 conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de Emision.

Se adjunta a este informe de gestién los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacion del ejercicio de 2009.

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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1. Saldo Nm alp d thnlm t(mmpg n euros): 24161000
2. Saldo Nrmnlp ndiente de Cobro (con impagos eur) 24,185.870
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fo d 215.658.000
4.Vida residual (meses): 79
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (3))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,00%
7. Porcentaje de impagado entre 7 y 11 meses: 0,00%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 0,14%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 25.000

10. Tipo medio cartera: 2,88%

11. Nivel de Impagado [2]: 0,00%

b) Serie A2 16.540.000 12.000
c) Serie B 8.400.000 100.000

3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Serie Al 0,00%
b) Serie A2 12,00%
c) Serie B 100,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
5. Interés devengados no pagados 7.000,00
6. Intereses impagados: 0,00

7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2009):
a) Serie Al 0,000%
b) Serie A2 0,950%
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7. Pagos del periodo

c) Serie B

a) Serie Al
b) Serie A2
c) Serie B

Amortizacion de
principal

0

7.220.000

1,210%

Intereses
0
423,000
185.000

il

frtintouIDEZ]

A

i. S;it"io de la cuenta de Tesoreria:
2. Saldo de las cuentas de Excedentes:

1.614.000
957.000

1. Préstamo subordinado:
2. Préstamo Participativo

26.343.000
2.404.000

1. Gastos producidos 2009

2. Variacion 2009

T s

cAlHIGAGioN!
1. BONOS:

TR
i

L

s
Ll

AT AN
.

o I‘S' BrATIZATIAGT
i

i

S

i

|

Al

12.224
-22,44%

|

i

Serie

Denominacion

Agencia de
calificacion
crediticia

Situacidn actual

Situacion
inicial
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Serie Al ES0378026001 MDY Aaa Aaa
Serie A2 ES0378026019 MDY Aaa Aaa
Serie B ES0378026027 MDY A2 A2
2. OTROS:
éﬁfflil;;ilgs Situacion actual Situacion
crediticia (LP/CP) inicial (LP/CP}
CEDENTES/
ADMINISTRADORES Banco Pastor MDY A3 /P2 N.D.
CEDENTES/ Banco ) i )
ADMINISTRADORES | Guipuzcoano
Instituto de
AGENTE DE PAGOS | Crédito Oficial MDY Aaa /Pl N.D.
(1CO)
CUENTA DE Banco Pastor MDY - Ban;? II;astor
RE RSION Banco Banca March Banco Pastor
Guipuzcoano ) A2/P1 N.D.
CONTRAPARTIDA
PERMUTA - - -
FINANCIERA
OTROS - - - _

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

1. Los Tipos de Interés Nominal anual aplicables a los Bonos de las Series Al, A2 y B 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: 2,88%

3. Tasa de recuperacion de fallidos del 75%;
4. Tasas de amortizacion anticipada: 5%, 10% y 15%.
5. Tasas de fallidos: 0,30%




[1] Se considera Participacién Hipotecaria Fallida aquella Participacién cuyo préstamo tiene un retraso en el
pago igual o superior a 12 meses, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administradar o por
el cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado fallido conforme a la definicién de la
Circular 4/2004 del Banco de Espafia. El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento

més el saldo impagado a 31 de diciembre.

[2] Importe de principal de las Participaciones Hipotecarias impagadas durante el periodo de tiempo
comprendido entre el cuarto y el onceavo nies respecto al Saldo Nominal Pendiente de las Parlicipaciones

Hipotecarias.
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TDA 10, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQUIDACION

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Reunidos los Administradores de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de TDA 10, FONDO DE
TITULIZACION HIPOTECARIA — FONDO EN LIQUIDACION, en fecha 31 de marzo de 2010, y
en cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros pliblicos y estados reservados de
informacion estadistica de los Fondos de Titulizacién, del articule 37 del Cédigo de Comercio y
demas normativa aplicable, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio anual el 31 de diciembre de 2009 de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito; que se compone de 80 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del 0K0487257 al 0K0487336, ambas inclusive, mas el
presente folio timbrado con numeracién 0K2182587, estampando su firma los miembros reunidos,
cuyos nombres y apellidos constan en esta (ltima hoja.

a) Balance al 31 de diciembre de 2009 y cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo
y estado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio anual terminado en dicha fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2009.

d) Informe de gestion.

Firmantes

D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo

Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro

D, Raque! Martinez Cabaifiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gomez Aldermanbury Investments Limited

D. Arturo Miranda Martin

Madrid, 20 de abril de 2010



