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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidon, Sociedad Gestora
de CEDULAS TDA 15, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de CEDULAS TDA 15, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos
reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con et marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad (que se identifica en a Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguiadora de 13 actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacidn de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacidn de si su presentacién, los
principios y criterios contables utilizados y [as estimaciones realizadas estan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos fos
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio vy de la situacién financiera de CEDULAS
TDA 15, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2010, asi como de los
resultados de sus operaciones y de sus fluios de efectivo correspondienties al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacién y, en particular, con tos principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Ei informe de gestién adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones gque [os
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacidn del Fondo, {a
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 cifado informe de
gestion concuerda con |a de las cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencienado en este
mismo parrafo y no incluye ta revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
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CEDULAS TDA 15, F.T.A.
Balances de Situacion
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2010 2009
ACTIVO
AYACTIVO NO CORRIENTE 2.070.000 2.070.000
I Active financiero a large plaze 6 2.070.000 2.070.000
Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias 2.470.000 2.070.000
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
1l. Activos por impuestos diferido - -
M1 Otros activos no corrientes - -
B) ACTIVO CORRIENTE 132.399 132.587
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Activos financieros a corto plazo 6 39.729 38.890
Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 38.706 38.890
Otros activos financieros
Otros 1.023 -
V1. Ajustes por periodificaciones - -
Cormisiones - -
Otros - -
VII. Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 7 92.670 93.697
Tesoreria 92.670 93.697
Otros activos liquidos equivalentes - -
TOTAL ACTIVO ) 2.202.399 2.202.587




OK5950405

CEDULAS TDA 15, F.T.A.
Balances de Situacién
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2010 2008
PASIVO
A} PASIVO NO CORRIENTE 2.162.668 2.162.674
I. Provisiones a largo plaze - -
L Pasivos financieros a largo plazo 8 2.162.668 2.162.674
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 2.070.600 2.070.000
Intereses ¥ gastos devengados y no vencidos - 72

Peudas con entidades de crédito - -
Préstamo subordinado - -
Crédito linea de liquidez 92.602 92.602
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Otros pasivos financieros
Otros 66 -
1I1. Pasivo por impuesto diferido - -

B) PASIVO CORRIENTE 39.731 39.913
IV. Pasives vineulados con actives ne corrienies mantenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plaze -
V1. Pasivos financieros a corte plazo 8 38.766 38.891
Acreedores y ofras cuentas g pagar - -
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas - -
Intereses y gastos devengados v no vencidos 38706 38.891
Deudas con entidades de crédifo
Préstamo subordinado - -
Crédito linea de liquidez - -
Intereses v gastos devengados no vencidos -
VIL Ajustes por periodificaciones 1.025 1022
Comisiones :
Comisién sociedad gestora ) - -
Comisién administrador - -
Comisién: agente financiero/pagos -
Comisidn variabie - resultados realizados 1.024 1.022
Comisién variable - resultados no realizades - -
Otras comisiones al cedente - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
Otras comisiones - -
Otros 1 -

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTCGS

RECONOCIDOS
VIIL Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Cobertura de flujos de efective - -
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos M -

X1. Gastos de consiitucion en fransicion - -

TOTAL PASIVO 2.202.399 2.202.587
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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CEDULAS TDA 15, F.T.A.

Cuentas de Pérdidas v Ganancias

Miles de curos

Nota 2010 2008
1. Interesesy rendimientos asimilados 68.76%9 41.719
Valores representativos de deuda - -
Derechos de creédito 67.197 40.693
Otros actives financieros 1.572 1.026
2. Intereses y cargas asimilados (68.761) (39.542)
Obligaciones v otros valores negociables (67.197) (39.542)
Deudas con entidades de crédito (1.564) -
Otros pasivos financieros - -
A) MARGEN DE INTERESES 8 2177
3. Resultado de operaciones financieras {neto) 03] -

Ajustes de valoracidn en carteras a VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otros n -

4. Diferencias de cambie (neto) - -

5.  Otros ingresos de explotacion - -

6. Otros gastos de explotacién N (2.177)

Servicios exteriores - -
Servicios de profesionales independientes - -
Servicios bancarios y similares - -
Publicidad y propaganda - -

Oftros servicios - -

Tribatos - -

Otros gastos de gestion corriente
Comisién de sociedad gestora - -
Comision administrador . - -
Comision del agente financiero/pagos - (1.151)
Comision variable — resuitados realizados (2) (1.026)
Comisién varfable — resultados no realizados - -

Otras comisiones del cedente - -
Otros gasios 5 -

7. Deterioro de actives financieros (neto) - -
Deterioro neto de valores representativos de deuda (-) - -
Deteriorc neto de derechos de crédito (-) - -
Deterioro neto de derivados {-) - -
Deterioro neto de otros actives financieros {-) - -

8. Dotaciones a provisiones {nefo) - -

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

10. Repercusiosn de otras pérdidas (ganancias) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

1i. Impuesto sobre heneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO = =
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CLASE 8.

CEDULAS TDA 15, FT.A

Estados de Fhujos de Efective

Miles de euros

Nota 2010 2009
A} FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION (1.021) (397
i. Flujo de caja neto por infereses de las operaciones 1 4%
Intereses cobrados de los activos titulizadog 67.275 652
Intereses pagados por valores de titulizacién (67.275) (652)
Intereses cobrades/pagados netos por operaciones de derivados - -
Intereses cobrados de inversiones financieras 1.772 -

Intercses pagados de préstamos y créditos en entidades de erédito (771 (43
Otros intersses cobrados/pagados (neto) -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo - -
Comisiones pagadas a la sociedad gestora - -
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados - -
Comisiones pagadas al agente financiero - -
Comisiones variabies pagadas - -

Otras comisiones -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (1.622) {393}
Recuperaciones de fallidos y otros actives adquiridos -

Pagos de provisiones

Otros (1.022) (393

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION . (6 94.094
4. Flujos de cana netos por emision de valores de titulizacion - 2.190.000
Cobros por emisidn de valores de titulizacién - 2.196.000
Pagos por emisién de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion) - -
3. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros - (2.188.778)
Pagos por adquisicidn de derechos de crédito - {2.188.778)

Pagos por adquisicidn de ofras inversiones financieras - -
6. Flujos de caja netos por amortizaciones -

Cobros por amortizacion de derechos de crédite - 126.000

Cobraos por amortizacion de activos titulizados - -

Pagos por amortizacion de valores de titulizacion - (120.000)
7. Otros finjos provenientes de operaciones del Fondo %) 92872

Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - 94.028

Pagos por amortizacién de préstamos o créditos - .

Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones péblicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores (0) (L.136)
Cobras por amortizacitn o venta de inversiones financieras - -

Cobros de Subvenciones - z

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE E¥ECTIVO O EQUIVALENTES (1.927) 93.697
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 7 93.697 -
Efectivo o equivalentes at final del periodo. 7 92.67 93.697
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CLASE 82

CEDULAS TDA 15, F.T.A.

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2010 2009

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

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

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -

(tras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Tatal ingresos y gastos reconocidos por actives financieros disponibles para la venta

2. Cobertura de los flujos de efective - -
Ganancias {(pérdidas) por valoracion - -

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

Efecto fiscal “ -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y genancias - -

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas rontables

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

en ¢f balance del periodo -

Importe bruto de Jas ganancias {pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a 1a cuenta de pérdidas y ganancias - -

Importes repercutidos a la cuents de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) . -
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CEDULAS TDA 15, Fondo de Titulizacion de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Counstitucién y objeto social

CEDULAS TDA 15, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyé
mediante escritura publica el 28 de mayo de 2009, agrupando un total de cuarenta v una
Cédulas Hipotecarias por un importe nominal total de 2.190.000.000 euros (Nota 6).

Con fecha 26 de mayo de 2009 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd y
registré la constitucién del Fondo, su folleto de emision, asi como 1a emisién de Bonos de
Titulizacidn por 2.190.000.000 millones de euros (Nota 8).

El activo de CEDULAS TDA 15 estd integrado por Derechos de Crédito derivados de
Cédulas Hipotecarias emitidas por Banco de Valencia, Bankpime, Caixa Catalunya, Caixa
Ontinyent, Caixa Pollenca, Caixa Terrassa, Caixa Laietana, Caja Espafia, Cajamar, CAM,
Ipar Kutxa y Sa Nostra.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Cédulas Hipotecarias que agrupe y, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos incluyendo los intereses devengados y no
pagados de los mismos.

El Gnico objeto del Fondo es la transformacion de las Cédulas Hipotecarias que adquiera de
entidades de crédito, en wvalores de renta fija homogéneos, estandarizados y
consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de valores.

b} Duracién del Fondo

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

(1)  Una vez se haya liquidado el Fondo de conformidad con lo establecido en el apartado
4.4.3 del folleto de emisidn.

(i) Entodo caso, en la Fecha de Vencimiento Legal.
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En el supuesto de que el Fondo sc extinga, sin que se hayan amortizado integramente las
Cédulas Hipotecarias, los Emisores dispondran de un derecho de tanteo para adquirir las
Cédulas Hipotecarias por ellos emitidas que no hayan sido amortizadas, en las condiciones v
precio establecidos en el apartado 4.4.3 del folleto de emisién. Dicho derecho de tanteo no
sera aplicable en caso de Amortizacion Anticipada Forzosa o Amortizacién Voluntaria. Para
el ¢jercicio del derecho de tanteo, los Emisores dispondrén de un plazo de diez (10) Dias
Hébiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora le comunique las condiciones en que se
procederd a la enajenacion de las Cédulas Hipotecarias. El anterior derecho de tantco no
implica, en ningin caso, un pacto o declaracién de recompra de las Cédulas Hipotecarias
otorgado por los Emisores.

Dentro de un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de las Cédulas Hipotecarias y otros
activos remanentes del Fondo y la distribucién de los Recursos Disponibles, la Sociedad
Gestora otorgara acta notarial que remitird a la CNMV, declarando (i) extinguido el Fondo,
asi como las causas previstas en la Escritura de Constitucién y en el presente Folleto que
motivaron su extincion, (ii) el procedimiente de comunicacién a los tenedores de los Bonos y
a la CNMV llevado a cabo, y (iii) la distribucion de los Recursos Disponibles siguiendo el
Orden de Prelacién de Pagos. Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad
Gestora a la CNMV.

c) Recursos disponibles del Fondo

Los Recursos disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago para la distribucién de los
importes correspondientes a los titulares de los Bonos y para el pago de las comisiones
correspondientes tienen su origen en:

1) El remanente del importe para gastos.

(i)  Los rendimientos de las Cuentas de Fondo.

(111 La Linea de Liquidez

(iv)  Los ingresos obtenidos de la Cédulas Hipotecarias, en concepto de intereses
ordinarios o de demora, en su caso.

(v)  Elproducto de la amortizacién de la Cédulas Hipotecarias.

(vi)  En su caso, otros ingresos procedentes de los Emisores o de terceros por conceptos
distintos y no asimilables a principal e intereses de la Cédulas Hipotecarias.

(vii)  El producto de la liquidacion, en su caso, y cuando corresponda, de los activos del
Fondo que tengan como origen las Cédulas Hipotecarias.



O0K5950415

d} Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el orden general de prelacién de pagos
establecido en su escritura de constitucion.

Con cardcter general, los Recursos Disponibles serdn aplicados, en cada Fecha de Pago, a los
sigutentes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacion de Pagos el que se enumera a
continuacién:

1. Gastos de Constitucién y de Emisidn, gastos periddicos, Gastos Extraordinarios
derivados de las Cédulas Hipotecarias y Bonos e impuestos.

2. Pago de mtereses devengados de los Bonos.

En caso de que los Recursos Disponibles fueran insuficientes el importe que resulte se
distribuira entre todos los Bonos a prorrata entre el Saldo Nominal Pendiente de Pago
de los mismos.

3. Pago de los intereses devengados de la Linea de Liquidez cuando éstos sean exigibles
de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Linea de Liquidez.

4. Devolucién de la Linea de Liquidez cuando ésta sea exigible de acuerdo con lo
previsto en el Contrato de Linea de Liquidez.

5. Unicamente, en la Fecha de Pago coincidente con la Fecha de Vencimiento Final, en
su caso, inmovilizacion en la Cuenta de Tesoreria de los Gastos Extraordinarios, en el
supuesto de que en dicha Fecha de Vencimiento Final exista alguna Cédula
Hipotecaria impagada.

6. Pago de principal de los Bonos.

7. Pago a los Emisores de la Remuneracién Variable por la Intermediacién Financiera
Al en la Fecha de Vencimiento Final, o en la fecha de liquidacion del Fondo, si es
anterior, o de la Remuneraciéon Distribuible, en la Fecha de Pago en la que se
produzca una Amortizacién Anticipada Voluntaria.

€) (zestion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacién, la gestion
del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacidn, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.
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Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que percibié la cantidad de 322.000 euros, que fueron satisfechos en
la fecha de desembolso (3 de junio de 2009), una sola vez durante 1a vida de la operacién.

H Administrador de los Derechos de Crédito

Caja Madrid no percibe remuneracion alguna en contraprestacion a los servicios que lleva a
cabo como administrador de los Derechos de Crédito.

g) Agente financiero del Fondo

Caja Madrid, como Agente Financiero cobrard una comision bruta, inicial v Gnica, que pagara
el Fondo en la Fecha de Desembolso con cargo al Importe para Gastos, incluvendo, en
consecuencia, cualquier impuesto directo e indirecto o retencion que pudiera gravar la misma.
No obstante, no percibird remuneracién alguna por la realizacidén de las funciones como
depositario.

k) Contraparte de los Préstamos y Linea de Liquidez

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Caja Madrid, Ibercaja, Caja Castilla-La
Mancha, Caja de Ahorros del Mediterraneo y Caja Burgos un préstamo para gastos iniciales.

i) Normativa legal

CEDULAS TDA 15, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo estd regulado conforme a:

(1) La Escritura de Constitucién del Fondo.

(i)  El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

(i) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades v Fondos de Tnversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no

contemplado en el Real Decreto 926/1998.

(iv)  Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervisién,
inspeccién y sancidn.

(v)  LaLey44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.
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(viy  La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piiblicos v estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion. -

(vi1)  Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

i Régimen de tributacién

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, 85.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06, que recogen como Anexo 1. Las Cuentas Anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracion de Titulizacion de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2010. Estas cuentas,
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su
aprobacién 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.

=10 -
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b) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estades financieros

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

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

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

. Cancelacion anticipada

€) Comparacion de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presenta, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademds de las cifras del
gjercicio 2010, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2009 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2010 y, por consiguiente no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2009.

Con objeto de comparar la cuenta de pérdidas y ganancias del ¢jercicio 2010 con las del
ejercicio anterior hay que tener en cuenta que ef Fondo se constituyé el 28 de mayo de 2009.
Por tanto, la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 corresponde a los resultados
del ¢jercicio comprendido entre el 28 de mayo de 2009 v €l 31 de diciembre de 2009.
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d) Agrupacién de partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupaciéon de partidas
relativas al Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo y Estados
de Ingresos y Gastos.

€) Elementos recogidos en varias partidas

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

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

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

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

€) Corriente y no corriente

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

o Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

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

€) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacion, que atn no han sido pagados.
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) Pasivos financieros

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

. Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar 1a adquisicidn de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacién emitidos por el Fondo.

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

Valoracion inicial

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

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emision, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del érgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisién, los costes derivados de
la admisién a negociacién de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

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

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.
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£) Ajustes por periodificacién

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

h) Impuesto sobre Sociedades

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

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2010 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningln error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

3. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

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

Riesgo de mercadeo

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 estdn
denominadas las masas patrimoniales.
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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 {inancieros.

El Fondo no presenta exposicion a riesgo de tipo de interés a las fecha de referencia de las
cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados a tipo de interés fijo.

e Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

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

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

Asimismo, el Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone desde la constitucién de
mecanismos minimizadores del mismo como la linea de liquidez, con objeto de atender la
posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos como consecuencia del posible
desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de crédito titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos.

En las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos residuales
de vencimiento al 31 de diciembre de 2010 y 2009. Las fechas de vencimiento que se han
considerado son las fechas de vencimiento o cancelacidén contractual. Los importes que se
han considerado son los flujos de fondos contractuales sin descontar.
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GLASE a°

Riesgo de erédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los emisores de las once Cédulas Hipotecarias
nominativas emitidas y que constituyen la cartera de derechos de crédito del Fondo. No
obstante, dada la estructura y disefio de los Fondos gestionados por Titulizacién de Activos
S5.G.F.T., S.A. recogida en los folletos de emision de los mismos, las pérdidas ocasionadas
por la materializacidn de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién
de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto
patrimonial en ¢! Fondo.

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

El siguiente cuadro muestra la exposicidn total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2010 y 2009:

Miles de euros

2010 2009
Derechos de crédito 2.108.706 2.108.8%0
Otros activos financieros 1.023 -
Efectivo y otros activos equivalentes 92.670 93.697
Total Riesgo 2.202.399 2.202.587

6. ACTIVOQS FINANCIEROS

La composicion del la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es 1a
siguiente:

Miles de euros

2010
No corriente Corriente Total
Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias 2.070.000 - 2.070.000
Intereses y gastos devengados no vencidos - 38.706 38.706
Otros activos financieros
2.070.000 39,729 2.109.729
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“Intereses y gastos devengados no vencidos

6.1 Dereches de erédito
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Miles de euros

2009
No corriente Corriente Total
2.070.00G - 2.070.000
- 38.880 38.890
2.070.000 38.890 2.108.890

El importe de la emisién estard integrado por cédulas hipotecarias documentadas mediante
titulos fisicos, Unicos y nominativos, por dos mil ciento noventa millones (2.190.000.000) de
euros, emitidas singularmente por cada uno de los Emisores y por los importes y niimero que

a continuacion se sefialan;

Importe de las Cédulas % de participacién Nimero de Cédulas
Emisor Hipotecarias (euros) del Emisor -Hipotecarias Singulares
Banco de Valencia 200.600.000 9,13% 4 de 50.000.000 € cada una
Bankpime 55.000.000 2,51% 1 de 55.000.000 € cada una
Caixa Catalunya 500.000.000 22,83% 10 de 50.000.000 € cada una
Caixa Laietana 150.000.000 6,85% 3 de 50.000.000 € cada una
Caixa Ontinyent 25.000.000 1,14% 1 de 25.000.000 €
Caixa Polienca 10.000.000 0,46% 1 de 10.000.000 €
Caixa Terrassa 200.0600.000 9,13% 4 de 50.000.000 € cada una
Caja Espafia 100.0600.000 4,57% 2 de 56.000.000 € cada una
Cajamar 250.000.000 11,42% 5 de 50.000.000 € cada una
CAM 400.000.000 18,26% 1 de 400.000.000 €
Ipar Kutxa 250.600.000 11,42% 5 de 50.000.000 € cada una
Sa Nostra 50.000.000 2,28% 1 de 50.000.000 €
TOTALES 2.190.006.000 160,060% 38

Tanto el cobro del principal como los intereses de las Cédulas Hipotecarias estdn, de acuerdo
con el articulo 12 de la Ley 2/1981 especialmente garantizados, sin necesidad de inscripcidn
registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas a favor de
los Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los mismos. Por su
parte, cada uno de los Emisores garantiz6 en la emisién:

1. Que es una entidad de crédito, debidamente constituida de acuerdo con la legislacidn
vigente, se halla inscrita en el Registro Mercantil v se halla facultada para participar

en el Mercado Hipotecario.
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Que mi a la fecha de emisién de las Cédulas Hipotecarias, ni en ningiin momento
desde su constitucion, se ha encontrado en situacién de insolvencia o concursal.

Que cumple con los requisitos establecidos en la Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre
recursos propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras, la
Circular 3/2008 de 22 de mayo, sobre determinacién y control de los recursos propios
minimos de las entidades de crédito y demds normativa aplicable.

Que sus Organos sociales han adoptado vilidamente todos los acuerdos necesarios
para la emisién de las Cédulas Hipotecarias de conformidad con sus respectivos
estatutos y en la legislacion vigente al efecto.

Que los préstamos hipotecarios que dan cobertura a las Cédulas Hipotecarias objeto
de la Emision cumplen con los requisitos y condiciones establecidas en la Ley 2/1981
en su redaccion vigente y actualmente en el Real Decreto 716/2009 v demés
normativa aplicable.

Que las Cédulas Hipotecarias seran validamente emitidas singularmente de acuerdo
con la Ley 2/1981 en su redaccion vigente v el Real Decreto 716/2009 y demés
normativa aplicable y cumplen todos los requisitos en ellas establecidos.

Que las Cédulas Hipotecarias emitidas constituyen una obligacién valida y vinculante
de pago, exigible y ejecutable en sus propios términos (salvo por lo que pueda verse
afectada por un procedimiento concursal).

Que ninguna persona tiene derechos preferentes sobre el legitimo titular de los
derechos de crédito incorporados a las Cédulas Hipotecarias a emitir por é1 v tespecto
al cobro de las cantidades que por principal, intereses v gastos se deriven de las
mismas.

Que no tiene conocimiento de que exista circunstancia alguna que impida la ejecucién
de las Cédulas Hipotecarias de conformidad con la legislacion aplicable.

Que cada Cédula Hipotecaria emitida singularmente estd representada por un titulo
nominativo, que corresponde a dicha Cédula Hipotecaria.

Que las Cédulas Hipotecarias a emitir singularmente seran libremente transmisibles de
conformidad con la legislacidn aplicable.

Que los pagos, tanto por prineipal como por rendimientos, que sean debidos por el

Emisor en virtud de las Cédulas Hipotecarias no estén sujetos a retencién o deduccién
alguna de naturaleza fiscal.
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CLASE 2

13. Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de ningtn tipo o de ninguna
otra circunstancia en relacién con las Cédulas Hipotecarias emitidas por él que puedan
perjudicar su validez o exigibilidad, ni existe, a su leal saber o entender, excepcidn
alguna que como Emisor pueda oponer al pago de las Cédulas Hipotecarias.

14, Que los datos relativos a las Cédulas Hipotecarias a emitir, y a los Emisores, reflejan
exactamente su situacidn actual, son correctos y completos.

15.  Que las Cédulas Hipotecarias no resultan sujetas a carga o gravamen de ningiin tipo
sin que exista impedimento alguno para que se puedan ceder.

16.  Que conoce y acepta en todos sus términos el contenido integro de la Escritura de
Constitucion, y del presente Folleto, en su caso, y asume irrevocablemente la totalidad
de las obligaciones y compromisos derivados de ellas.

17.  Que sus cuentas anuales correspondientes al ejercicio cerrado €l 31 de diciembre de
2008 se han depositado en la CNMV y no presentan salvedades. a excepcién de las
correspondientes a Caixa Terrassa e Ipar Kutxa, no afectando €stas a la solvencia ni a
los fondos propios de dichos Emisores.

Las Cédulas Hipotecarias serdn transmisibles sin necesidad de intervencién de Fedatario
Publico, de conformidad con la legislacion vigente.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2010 v 2009 ha sido el
siguiente:

Miles de euros
2010
Satdo inictal Adiciones Amortizaciones Saldo final

Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias 2.070.060 - - 2.070.000

2.070.000 - - 2.070.000

Miles de euros
2009
Satdo inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final

Derechos de crédifo
Cédulas hipotecarias 2.190.000 - (120.000) 2.070.060

2.190.000 - (120.000) 2.076.060
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El vencimiento de los derechos de crédito y Otros activos financieros en cada unos los cinco
aflos siguientes al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y el resto hasta su vencimiento, sin
considerar las correcciones de valor por deterioro de activos, es el siguiente:

Miles de curos

2010
2011 2012 2013 Total
Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias - - 2.070.600 2.670.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 38.706 - - 38.706
Otros activos financieros 1.023 - - 1023
39.729 - 2.070.600 2.109.729
Miles de euros
2009
2010 2011 2012 2013 Total
Drerechos de crédito
Cédulas hipotecaras - - - 2.07¢.000 2.076.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 33890 - - - 33.890
38.890 - " 2.070.00G 2.198.5%0

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 67.197 miles de euros (2009: 40.693 miles de euros), de los que 38.706 miles de
euros (2009: 38.890 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento, estando
registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacién a 31 de
diciembre,

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han producido movimientos en las cuentas
correctoras por pérdida de deterioro de la cartera de Derechos de Crédito.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situaciéon a 31 de diciembre se corresponde con el
efectivo depositado en Caja Madrid como materializacion de una Cuenta de Tesoreria, que
serd movilizada s6lo en cada Fecha de Pago. Devenga un tipo de interés referenciado al
Euribor y se liquida el pentiltimo domingo anterior a la finalizacion de cada trimestre natural
durante toda la vigencia del Fondo.
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacidn al 31 de diciembre de 2010 y
2009 es como sigue:

Miles de euros

2010 2009
Tesoreria 92.670 93.697
92.670 93.697

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de la cuenta de tesoreria por
importe de 1.572 miles de euros (2009: 1.026 miles de euros).

8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicidn de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Miles de euros

2010
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 2.070.000 - 2.070.000
Intereses v gastos devengados no vencidos - 38.706 38.706
2.070.000 38.706 2.108.706
Deudas con entidades de ¢rédito
Crédito linea de liquidez 52.602 - 92.602
92.602 - 92.602
Otros pasivos financieros
Otros 66 - 66
66 - 66
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Miles de euros

2609
No corriente Corriente Total

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 2.070.000 “ 2.070.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 2 38.891 38.963
2.670.072 38.891 2.168.963

Deudas con enfidades de crédito

Crédito linea de liquidez 52.602 - 92.602
92.602 - 92.602

8.1 Obligaciones y otres valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, v con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de 2.190.000
miles de euros, compuestos por 43.800 Bonos de 50.000 euros de valor nominal cada uno,
integrados por una serie de Bonos, que tiene las siguientes caracteristicas:

El valor de amortizacion de los Bonos serd de cincuenta mil (50.000) euros por Bono, libre de
gastos para los titulares de los mismos, pagadero de una sola vez en la Fecha de Vencimiento
Final correspondiente a cada Serie (a estos efectos, la “Fecha de Amortizacion™), sin
perjuicto de que pueda producirse una Amortizacién Anticipada de los Bonos. Del valor de
amortizacién se descontara la retencidon que, en su caso, corresponda de acuerdo con la
normativa vigente en dicho momento.

Excepcionalmente, y en caso de haberse producido una Amortizacién Anticipada parcial de
los Bonos de una Serie, el precio de reembolso de los Bonos de dicha Serie en la Pecha de
Vencimiento Final correspondiente serd igual al valor nominal de los mismos una vez
producida la reduccién de su valor nominal Hevada a cabo como consecuencia de la
Amortizacion Anticipada parcial de los Bonos (y, por lo tanto, inferior al antes indicado).
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Los Bonos se amorfizardn en un solo pago el 3 de junio de 2013 o, en el supuesto de no ser
dicha fecha Dia Iabil, el siguiente Dia Habil (“Fecha de Vencimiento Final™). Sin embargo,
si llegada la Fecha de Vencimiento Final cualquiera de las Cédulas Hipotecarias se
encontrara o resultara impagada, la Sociedad Gestora procederd a rembolsar el principal de
los Bonos en la forma establecida. En todo caso, la amortizacién de los Bonos no podra
producirse con posterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal. En dicha fecha o bien se
habran abonado todas las cantidades pendientes con cargo a los mismos o, de conformidad
con el Orden de Prelacidn de Pagos, se habrén abonado a los bonistas todas las cantidades
que les correspondan por la realizacion de las Cédulas Hipotecarias y los otros activos del
Fondo (incluyendo el producto de la venta de las Cédulas Hipotecarias impagadas a un
tercero), de tal manera que no existira ningun otro activo de respaldo de los Bonos en dicha
Fecha de Vencimiento Legal.

La emisién de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores,
S.A. (Tberclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de A.LA.F.
{Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).

El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2010 y 2009, sin considerar las
correcciones, ha sido la siguiente:

Serie no subordinada
Miles de euros

2010 2009

Saldo inicial 2.070.000 2.190.000
Amortizacién - (120.000)
Saldo final 2.070.000 2.070.000

El vencimiento de las obligaciones y otros valores negociables y ofros pasivos financieros en
cada unos los cinco afios siguientes al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y el resto hasta su
vencimiento, es el siguiente:

Miles de euros
2010

2011 2012 2013 Resto Tatal
Ohligaciones y Otros valores negociables
Serics ne subordinadas - - 2.070.000 - 2.070.000
intereses y gastos devengados y no vencidos 38.706 - - - 38.706
Oiros pasives fisancieros - h - 66 66
38706 - 2.070.000 66 2.108.772
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Miles de euros
2009
2010 2011 2012 2013 Resto ‘Torat

Obligaciones y Oros valores negociables
Servies no subardinadas - - - 2.070.000 - 2,070,600

Intereses y gastos devengados y no vencidos 38.891 z - 72 38.963

38.891 - - 2.070.006 72 2.108.963

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion
por importe de 67.197 miles de euros (2009: 39.542 miles de euros), de los que 38.706 miles
de euros (2009: 38.891 miles de curos) se encueniran pendientes de vencimiento a 31 de
diciembre, estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” del
balance de situacion.

La Agencia de Calificacidn fue Standard & Poor’s Espafia, S.A.
- El nivel de calificacion otorgado fue de AAA para los Bonos A.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el rating asignado por la Agencia de
calificacion Standard & Poor’s, para las distintas series de bonos es el siguiente:

Situacidn actual
S&P

Bono A AAA

8.2  Linea de Liquidez

El 27 de mayo de 2009, el Fondo celebré un contrato con las entidades financieras que a
continuacion se detallan, para la apertura de una Linea de Liquidez. El destino de la Linea de
Liquidez sera utilizado por la Sociedad Gestora, para hacer frente exclusivamente al pago de
los Gastos extraordinarios y a los intereses de los Bonos, siempre y cuando fuera necesario
porque no existieran otros recursos disponibles.
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A continuacidn se muestra los acreditantes, su importe méximo y distribucion:

Miles de euros
Impotte de su

Acreditantes participacién

Banco de Valencia 8.587
Bankpyme 2.362
Caixa Catalunya 21.468
Caixa Laietana 6.440
Caixa Ontinvent 1.073

Caixa Pollenca 429
Caixa Terrasa 8.587
Caja Espafia 4294
Cajamar 10.734
Caja de Ahorros del Mediterraneo 17.174
Ipar Kutxa 10.734
Sa Nostra 2.147
TOTALES __ 94029

Al 31 de diciembre de 2010 esta linea de liquidez se encuentra dispuesta en 92.602 miles de
euros (2009: 62.602 miles de euros).

9. SITUACION FISCAL

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

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

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

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

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

160, OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica 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 auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 2010 han
sido 4 miles de euros (2009: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios
distintos al de auditoria de cuentas.

11. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningln hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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CEDULAS TDA 15,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2010

CEDULAS TDA 15, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacién de
Activos SGFT, el 28 de mayo de 2009, comenzando el devengo de los derechos sobre sus
activos desde Fecha de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos el 3 de junio de 2009, Fecha
de Desembolso.

El importe total de la emisién de Bonos de Titulizacién ascendidé a una cantidad de dos mil
doscientos sesenta millones (2.190.000.000) de euros representados mediante anotaciones en
cuenta de cincuenta mil (50.000) euros nominales cada uno. Se emiticron cuarenta y tres mil
ochocientos (43.800) bonos, de una finica serie.

Los Bonos se amortizarin en un solo pago en la Fecha de Vencimiento Final. La Fecha de
Vencimiento Final y de amortizacion definitiva de los Bonos seré el 3 de junio de 2013 o, si no
fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que pueda producirse la amortizacion
anticipada en los supuestos previstos en el folleto informativo. En cualquier caso, la
amortizacién de los Bonos no podra producirse con posterioridad al 3 de junio de 2015 (Fecha
de Vencimiento Legal) o, en el supuesto de no ser dicha fecha Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

El activo del Fondo CEDULAS TDA 15 esté integrado por treinta v ocho cédulas (38) Cédulas
Hipotecarias nominativas cedidas por Caja Madrid, emitidas por Banco de Valencia, Bankpime,
Catalunya Caixa (Anteriormente Caixa Catalunya), Caixa Laietana,Caixa Ontinyent, Caixa
Pollenga, UNNIM, (Anteriormente Caixa Terrassa), Caja Espafia, Cajamar, CAM, Ipar Kutxa y
Sa Nostra.

El precio total de la cesion de las Cédulas Hipotecarias se calculd como el precio de emisién de
los bonos descontando el Importe para Gastos, que recoge los gastos de constitucion, gestién y
administracion, y fue de 1.222.025,75 euros, asumiendo los Emisores dicho importe, v no
repercutiéndose al Fondo. Dicho precio fue abonado por la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fondo, a los Cedentes, en la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, una vez que
el Fondo recibid el precio de suscripcion de los Bonos.
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La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del fondo, celebré un contrato de Linea de
Liquidez con carécter simultaneo al otorgamiento de escritura de Constitucion, en representacion
y por cuenta del Fondo, con Banco de Valencia, Bankpime, Catalunya Caixa (Anteriormente
Caixa Catalunya); Caixa Laietana, Caixa Ontinyent, Caixa Pollenga, UNNIM (Anteriormente
Caixa Terrassa), Caja Espafia, Cajamar, CAM, Ipar Kutxa v Sa Nostra, destinado en fecha de

Constitucion a hacer frente a:

D) Los (astos extraordinarios sin exceder el importe méximo para Gastos Extraordinarios

i el importe Maximo para Gastos Extraordinarios por emisor.

2) Los intereses de los Bonos, sin exceder el importe Méximo para intereses ni el importe
Maximo para intereses por emisor siempre que en una fecha de pago los recursos

disponibles no fueran suficientes.

El Limite Méximo del Fondo de Liquidez quedé estipulado en 94.028.200,00 euros divididos en

dos importes de acuerdo a los pagos que motivan su creacion:

A)  Importe Méaximo para intereses: 82.973.800,00 euros, distribuidos por cedente con el

siguiente importe maximo:

Banco de Valencia 13.000.000
Bankpime 3.575.000
Caixa Cataiunya 32.500.000
Caixa Laietana 9.750.000
Caixa Ontiyent 1.625.000
Caixa Pollenca 630.000
Caixa Terrassa 13.000.000
Caja Espafia 6.500.000
Cajamar 16.250.000
CAM 26.000.000
Ipar Kutxa 16.250.000
Sa Nostra 3.250.000
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B) Importe Maximo para intereses: 11.054.400,00 euros, distribuidos por cedente con el
siguiente importe maximo:

Banco de Valencia 1.200.000
Bankpime 600.600
Caixa Catalunya 3.000.000
{aixa Laictana 900.000
Caixa Onfiyent 600.000
Caixa Pollenca 600.000
Caixa Terrassa 1.200.000
Caja Espafia 600.000
Cajamar 1.500.000
CAM 2.400.000
Ipar Kutxa 1.500.000
Sa Nostra 600.000

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Cédulas Hipotecarias dos dias hébiles antes
a la fecha de pago durante toda la vigencia del Fondo, y tiene fijada como Fecha de Pago a los
bonistas los dias 3 de junio de cada afio o dia habil posterior. La primera Fecha de Pago, siendo
esta de cardcter excepcional tuvo lugar el ugar el 3 de agosto de 2009.

Los flujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ¢jercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en
concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura
de Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Se prevé que la Sociedad Gestora
proceda a la Liquidacion Anticipada del Fondo con fecha 03/06/2014 conforme a la Escritura de
Constitucion del Fondo y al Folleto de Emision.

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

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

Riesgo de mercado
Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas

de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estén
denominadas las masas patrimoniales.
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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.

El Fondo no presenta exposicién a riesgo de tipo de interés a las fecha de referencia de las
cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados a tipo de interés fijo.

® Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicidn significativa a riesgo de tipe 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 eilos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

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

Asimismo, el Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone desde la constitucién de
mecanismos minimizadores del mismo como la linea de liquidez, con objeto de atender la
posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos como consecuencia del posible
desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de crédito titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos.

En las notas 6 v 8 de la memoria que forma parte de las cuentas anuales, se indica el desglose
de los instrumentos financieros por plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de
2010 y 2009. Las fechas de vencimiento que se han considerado son las fechas de
vencimiento o cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos de
fondos contractuales sin descontar.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los emisores de las once Cédulas Hipotecarias
nominativas emitidas y que constituyen la cartera de derechos de crédito del Fondo. No
obstante, dada la estructura y disefio de los Fondos gestionados por Titulizacion de Activos
S.G.F.T., S.A recogida en los folletos de emision de los mismos, las pérdidas ocasionadas
por la matertalizacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién
de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto
patrimonial en el Fondo.

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

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacién del ejercicio 2010, asi como la informacién contenida en el
modelo de estado financiero piblico S05.5, referente a otra informacién de los activos y
pasivos.

Desde el cierre del ejercicio 2010 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales del
Fondo, no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifigue significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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1. Saldo Nominal pcndlente ée. lasl Cedulas 2.070.000.000

: ) R A G H,
1. Saldo vivo de Bonos por Serie:

UNITARIO

a) Bono A 2.070.000.000 47.000

2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Bono A 94 52%

3. Saldo vencido pendiente de amortizar {en euros): 0,00

4. Intereses devengados no pagados: 38.706.000

5. Tipeo Bones (2 31 de diciembre de 2010):

a) Bono A 3,250%

7. Pagos del periodo

Amortizacidén de principal Intereses

a) Bono A 0 67.275.600
1. Saldo do [a cuonta de Tesoreria: 63.000

2. Saldo de la cuenta de Reinversién: 0

3. Saldo de la cuenta deposito de ia Linea de Liquidez: $2.602.000

lelte Dlspuesto de ia Linea de Liquidez
- Importe Disponible para intereses: 0
- Importe Disponible para Gastos Extraordinarios: )

1. Comls1én de Gestwn (I) 322.000

(1) Comisidn de gestidn unica inicial para teda la vida del fondo, pagada por este a la
‘ Soczea’aa’ Gestora Gesto a en la Fecha de Desemb

IBONOS“LM

Agencia de

Serie Denominacicn calificacidn Situacion actual Situacién inicial
crediticia

ES0318828003 Serie A SYP AAA sT AAA s
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presidente D. Juan Luis Sabater Navarro
Banco de Castilla la Mancha B. Gumersindo Ruiz-Bravo de Mansilla

D. Francisco Jestis Cepeda Gonzalez

? Raquel Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D, Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gémez Aldermanbury Investments Limited
D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestion de CEDULAS TDA 15, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2010, por los
miembros del Consejo de Administracién de Titulizacion de Activos, S.A., S.GF.T, en la sesién de 31 de
marzo de 2011, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 75 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK5950401 al OK5950475, ambos inclusive,
estampando su fimma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta alima hoja del
presente, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2011

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



