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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracidn de Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de CAP-TDA 2, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante, el
Fondo), que comprenden el balance 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
gjercicio terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad Gestora son responsables de la
formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al mismo (que se identifica en la 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 ¢l trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere ¢l examen,
mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones
realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2010, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al
¢jercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los administradores de la
Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion 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 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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pscrita en el KNQ.A.C. N° 50692
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance al 31 de diciembre de 2010

Nota Miles de euros

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE -
), Activos financieros a largo plazo ) -

1. Valores representativos de deuda -

2. Derechos de crédito -
Cuentas a cobrar -
Activos dudosos -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) -
Intereses y pastos devengados no vencidos -

3. Derivados -
Derivados de cobertura -
Derivados de negociacion -

4. Otros activos financieros -

I1. Activos por impuesto diferido -
I1L. Oftros activos no corrientes -
B) ACTIVO CORRIENTE 399.011
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
Y. Activos financieros a corto plazo 307.842

1. Deudores y otras cuentas a cobrar 5 8.506

2. Valores representativos de deuda : -

3. Derechos de crédito 5 299.336
Cuentas a ¢obrar 248.984
Activos dudosos 51.220
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (868)
Intereses y gastos devengados no vencidos -

4. Derivados -
Dertvados de cobertura -
Derivados de negociacién -

5. Otros activos financieros -

V1, Ajustes por periodificaciones -
Otros -
VII, Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 91.169

1. Tesoreria 91.169

2. Otros activos l{quidos equivalentes -

TOTAL ACTIVO 399.011

Las Notas | a I | descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman paite integrante de este balance.
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance al 31 de diciembre de 2010

PASIYO
A} PASIVO NO CORRIENTE

B8)

1. Provisiones a targo plazo
I11. Pasivos financieros a largo plazo
1. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
2. Deudas con entidades de crédito
Préstamo suberdinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Derivados
Derivados de cobertura
4. Otros pasivos financieros
111, Pasivos por impuesto diferido
PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Provisiones a corto plaze
V1, Pasivos financieros a corte plazo
1. Acreedores y otras cuentas a pagar
2. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros pasivos financieros
Imporie bruto
VIl Ajustes por periodificaciones
1. Cormnisiones
Comision sociedad gestora
Comision administrador
Comision agente financiero
Comision variable — resultados realizados
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
2. Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESQS Y GASTOS

RECONOCIDOS

VI, Activos financieros disponibles para la venta

IX. Coberturas de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

XI. Gastos de constitucién en transicion

TOTAL PASIYO

MNota

O0K6541517

Miles de euros

300,000
300.000

300.000
300.000

99.011

99.00¢
98.820
180

180

399.011

Las Notas 1 a |1 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante de este balance.
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

0K6541518

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de

diciembre de 2010

1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Otros activos financieros
2. Intereses y cargas asimilados
Cbligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

A) MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacidn
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de prefesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comisién de sociedad gestora
Comision administrador
Comision del agente financiero
Comisian variable — resultados realizados
Otros gastos
7. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-)
8. Dotaciones a provisiones (neto)
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta

10. Repercusion de pérdidas (ganancias)

AR

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota Miles de euros
3.922
5 3.750
6 172
(2.871)
7 (2.871)
1.051
(183)
10 (11
(111)
(72)
8 (37
8 6
(29}
(868)
(868)

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante de esta cuenta de

pérdidas y ganancias.
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

0K6541519

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al periodo comprendido entre el 19 de mayo y ¢l 31 de diciembre

de 2010

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Fhlujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por ¢l Fondo
Comisiones pagadas a 'a sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de los préstamos
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos
Pagos de Provisiones

Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacion de activos
Cobros por emisidn de valores de titulizacion
Pagos por emisidn de valores de titulizacién {aseguramiento colocacion)
5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
Pagos por adquisicion de derechos de crédito
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Cobros por amortizacitn de otros activos titulizados
Pagos por amortizacién de valores de titulizacion
7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso
Administraciones plblicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
Cobros por amortizacién ¢ venta de inversiones financieras

Cobros de Subvenciongs

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del gjercicio.
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio.

Miles de euros

(2.559)

(2.519)
(2.691)
172
(40)
(34)
(6)

93.728

300.000
300.000

(881.569)
(881.569})

683.935
683.935

(8.638)

(8.506)

(132)

91.169

91.169

Las Notas 1 a 11 descritas en [a Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante de este estado de flujos

de efectivo.
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Ingresos y Gastos reconocidos correspondiente al periodo comprendido entre el 19 de mayo y ¢l 31 de
diciembre de 2010

Miles de euros

1. Activos financieros disponibles para la venta
1.1. Ganancias (pérdidas) por valoracién -
1.1.1, Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién -
1.1,2. Efecto fiscal -
1.2, Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
1.3. Ofras reclasificaciones -

1.4, Importes repercutidos a la cuenta de pasive en el periodo -

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo
2.1, Ganancias (pérdidas) por valoracion -
2.1.1, Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion -
2.1.2, Efecto fiscal -
2.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
2.3. Otras reclasificaciones -

2.4, Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en ¢l perfodo -

Total ingresos y gastos reconocidos 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 las ganancias (pérdidas) por valoracién -
3.1.2, Efecto fiscal -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -

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

Total ingresos y gastos reconocides por otros ingresos/ganancias -

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

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

Las Notas | a || descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante de este estado de ingresos
y gastos reconocidos.
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre
de 2010

1. NATURALEZAY ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

CAP-TDA 2, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura publica el 19 de mayo de 2010, agrupando inicialmente un importe total
de derechos de crédito de 204,936 miles de euros con un importe méximo de 500.000 miles
de euros (véase Nota 5). La adquisicion de los activos iniciales y el desembolso de los bonos
iniciales se produjeron el dia 21 de Mayo de 2010.

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 emisién de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacidn de activos).

El Fondo tiene carécter abierto por el activo durante el denominado Periodo Renovable, en el
que puede seguir adquiriendo derechos de crédito adicionales a las entidades cedentes, y por
el pasivo durante el denominado Periodo de Ampliacion, pudiendo emitir nuevos Bonos hasta
un maximo de 300.000 miles de euros. El Periodo de Ampliacién concluyé en la fecha de
pago correspondiente a octubre de 2010, |

b) Duracién del Fondo

La actividad del Fondo se inicié el dia 19 de mayo de 2010 y finalizar4 en la fecha de
vencimiento final, que coincidird con el trigésimo sexto mes a contar desde el fin del Periodo
Renovable o, de ser antes, la fecha de pago en que los Bonos sean integramente amortizados.

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 circunsiancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo;

(ii) cuando se produzca 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;



OK6541522

CLASE 87 TRES SENTIOS

i - Tt
sl vEkalE
(ili) cuando, como consecuencia de una modificacion 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;

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 derechos de crédito y/o todos los Bonos hayan sido integramente
amortizados;

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

(iii)en todo caso, en la Fecha de Vencimiento Final Legal del Fondo, es decir, el dia 30 de
mayo de 2018. '

El Periodo Renovable, durante el cual el Fondo podrd adquirir derechos de crédito
adicionales a las entidades cedentes, comenzé en la primera fecha de compra y terminara en
la fecha més cercana a alguna de las siguientes:

(i) La fecha de pago de mayo de 2015.

(ii) La fecha en la que se produzca un supuesto de resolucion anticipada de los indicados
anteriormente en este mismo apartado.

(iii)La fecha en la que se produzca un supuesto de liquidacion anticipada o extincién del
Fondo de conformidad con la estipulacién décima de la Escritura de Constitucion del
Fondo (véase Nota 7).

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se procederd a la liquidacion
anticipada del Fondo en el gjercicio 2011.

¢) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen general de prelacion de pagos
establecidos en su escritura de constitucion de] mismo.
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d) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestién 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.

Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién periddica anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,0225% anual sobre el saldo nominal pendiente de los Bonos en la
fecha de pago inmediatamente anterior,

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 Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de Regulacién del Mercado
Hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacién 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 Titulizacién (modificada por la
Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores) y por
las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacion, asf como por lo dispuesto en la propia escritura de constitucion del Fondo.

f) Régimen de tributacion

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 Afladido.

g) Actives titulizados

Los activos titulizables que pueden integrarse en el Fondo, como consecuencia de las ofertas
de compra que se realicen a lo largo del “Periodo Renovable™ (véanse apartados a) y b) de
esta misma Nota), son Derechos de Crédito cedidos por Dragados, S.A.; Soluciones de
Edificacién Integrales y Sostenibles, S.A.; Geotecnia y Cimientos, S.A.; Tecsa Empresa
Constructora, S.A.; Urbaser, S.A.; Clece, S.A.; Control y Montajes Industriales CYMI, S.A.;
Imesapi, S.A.; Mantenimiento y Montajes Industriales, S.A,; Masa Algeciras, S.A.; Masa
Galicia, S.A.; Masa Huelva, S.A.; Masa Norte, S.A.; Masa Puertollano, S.A. y Masa
Servicios, S.A. (todas ellas integrantes del Grupo ACS vy, en adelante, las “Entidades
Cedentes”) y que tienen su origen en:
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(i) Contratos de servicios de cualquier tipo suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores
Publicos cuyos Derechos de Crédito estardn representados por facturas mensuales por

servicios prestados.

(i) Contratos de construccién suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores Publicos cuyos
Derechos de Crédito estard representados por certificaciones de obras convencionales,
certificaciones de liquidacion del contrato después de la entrega de la obra y
certificaciones por revisiones del precio del contrato durante la ejecucion,

(iii) Contratos de construccién y servicios suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores
Privados cuyos Derechos de Crédito estardn representados por facturas mensuales por
obras o servicios realizados.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujo de efectivo y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros pablicos $.05.01, S.05.02, 8.05.03, $.05.04 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en ¢l Anexo. Las cuentas
anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es €l
establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores (modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores), de forma que muestran la imagen fiel de la situacion financiera del
Fondo al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de
diciembre de 2010.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada Derecho de crédito participado en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto los Derechos de crédito como los Bonos de Titulizacion de
Activos instrumentos con calendarios inciertos de amortizacion, se indica unicamente el
cuadro de vencimientos teéricos de los Derechos de crédito bajo la hipotesis de inexistencia
de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales del periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de
2010 son formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora y se
someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la misma, estimandose que
seran aprobadas sin cambios significativos.
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Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario.

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

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad
Gestora 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 estan basadas en la experiencia historica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir 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 perfodo y de periodos sucesivos.

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

+ Las pérdidas por deterioro de activos financieros (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 constitucion del Fondo.,

¢) 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.

d) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos 0 mas partidas del balance.
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Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales
teniendo en consideracion los principios contables y las normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningin principio
contable o criterio de valoracion 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

El Consejo de Administracién de Titulizacion de Activos, S.G.F.T., S.A. ha considerado que
la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los
principios y criterios contables no tiene 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 ¢l Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir en
funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en

el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda determinarse
con fiabilidad.

¢) Corriente y no corriente
Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial,

enajenacion o realizacion, se espera que se produzea en un plazo méximo 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 recogerd el impotte total de

los instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigtiedad,
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asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge, en su caso, en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

¢) 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 equivaldrd al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a tres meses, se podrdn valorar por su valor nominal, siempre y
cuando ¢l efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

Valoracion posterior

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

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a tres meses
que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su
valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.
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f) Pasivos financieros

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

» Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracion inicial

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

Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de
direccion y aseguramiento de la emision, la comision inicial de la Sociedad Gestora si
hubiere, las tasas del Organo Regulador, los costes de registro de los folletos de emisién y
los costes derivados de la admisidn a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

No obstante lo seflalado en el pérrafo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a tres meses, se podrén valorar por su valor nominal, siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

Valoracion posterior

Los pasivos 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 débitos con vencimiento no superior a tres meses que, de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valordndose por dicho importe.
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Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

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

Dicha 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 repercusién de pérdidas™.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimades 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 reversion 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 comisién
variable periodificada.

Dicha reversion se registra, en su caso, como un gasto en el epigrafe “Repercusion 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 la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

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

g) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

h) Ajustes por periodificacién

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

i) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por
la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la 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%.

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 el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010 se
han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el
Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 9).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion 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.

La cuantificacion y valoracion de dichos activos y pasivos se realizard considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su reversién, segin la normativa que esté vigente o
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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.

fetwrinerr

En base a lo anterior y dado que en funcion de las condiciones previstas en la escritura de
constitucion 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 a liquidacién de cualquier diferencia de naturaleza temporaria,
tanto activa como pasiva, es remota con lo que en funcién de lo previsto en la normativa
contable vigente no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos.

j} 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 reconocers en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion
en ¢l 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 informacion relevante que
est¢ disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros ¥ que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de Jos flujos de efectivo contractuales.

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

En el céleulo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara como
tipo de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual
es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.,
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Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utilizard
¢l tipo de interés.efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién o modificacion 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 cuando su impacto
cuantitativo no sea material, particularmente, cuando el plazo previsto para el cobro de los
flujos de efectivo sea igual o inferior a tres meses.

En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran
utilizar modelos basados en métodos estadisticos. No obstante, €l importe de la provisién que
resulte de la aplicacion de lo previsto en los parrafos anteriores no podré ser inferior a la que
se obtenga de la aplicacién, para los activos dudosos, de los porcentajes minimos de
cobertura por calendario de morosidad que se indican a continuacién y que calculan las
pérdidas por deterioro en funcidn del tiempo transcurrido desde el vencimiento de la primera
cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion;

- Tratamiento general

Porcentaje (%)

Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mas de 12 meses 100

La escala anterior se aplicard, por acumulacidn, al conjunto de operaciones que el Fondo
mantenga con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente impagos superiores a
tres meses. A estos efectos, se considerard como fecha para el célculo del porcentaje de
cobertura la del importe vencido maés antiguo que permanezca impagado, o la de la
calificacidn de los activos como dudosos si es anterior.

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

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocerd en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando como contrapartida una
contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos, Cuando, como consecuencia
de un andlisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacion de
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alglin importe, este se dara de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripeion, condonacion 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 estaria reconocido en la fecha de reversion 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. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su céleulo 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.

k) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro, Al 31 de diciembre de 2010, ¢l Fondo no tenia
clementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera, '

) Compensacién de saldos

Se compensan entre sf —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 simultdnea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

m)Estado de flujos de efectivo
En el estado 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 explotacion; 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.
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- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion 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
composicién de los activos y pasivos que no forman parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerado como
“efectivo 0 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 comrientes y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes™ del activo del balance,

n) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Este estado recoge 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 valoracion, 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 valoracion adoptadas.

¢) 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,

4, RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo.

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.
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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 se encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos de revision y liquidacién
diferentes al tipo de interés aplicable a los Bonos (véase Nota 7).

¢ 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 pago conforme al calendario de pago
establecido en la escritura de constitucion del Fondo.

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitucién del mismo, de un
mecanismo minimizador de este riesgo, como es el precio aplazado de las cuentas a cobrar,
de modo que una parte del valor de los derechos de crédito adquiridos por el Fondo no es
pagada a las entidades cedentes hasta la fecha de vencimiento de los derechos de crédito.

En la Nota 5 de la Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2010.

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 la 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 las
dotaciones conforme a experiencia de impago y calendarios.
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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 31 de
diciembre de 2010:

Miles de euros

Deudores y otras cuentas a cobrar 8.506
Derechos de crédito 299.336
Tesoreria 91.169
Total Riesgo 399.011

La distribucion de los Derechos de Crédito al 31 de diciembre de 2010 por zonas geograficas
(donde radica el emisor) presenta el siguiente detalle:

Miles de curos

Andalucia 51.456
Aragdn 2.526
Asturias 7.205
Baleares - 135
Canarias 20,742
Cantabria 1.718
Castilla y Leén 14.046
Castilla l.a Mancha 12111
Catalufia 57.521
Ceuta 3.264
Extremadura 3952
Galicia 8.392
Madrid 89.526
Melilla 16
Murcia 3619
Navaira 352
La Rioja 474
Comunidad Valenciana 18.390
Pais Vasco 4.759%
Total 300.204

5. ACTIVOS FINANCIEROS

A 31 de diciembre de 2010 este capitulo esta constituido finicamente por Derechos de Crédito
(Cuentas a cobrar) a corto plazo.

«]6-
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El importe de la adquisicion inicial de los Derechos de Crédito ¢l 19 de mayo de 2010, la
composicién al 31 de diciembre de 2010 del importe pendiente de amortizacion, incluyendo
los activos dudesos, y su movimiento durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y
el 31 de diciembre de 2010, es el siguiente:

Derechos de Crédito Miles de euros

Saldo al 19.05.10 204936
Compras de activos 779.203
Amortizacion (683.935)

Saldo al 31.12.10 ] 300.204

Al 31 de diciembre de 2010 existian Derechos de Crédito clasificados como “Activos
dudosos” por importe de 51.220 miles de ewros, correspondiendo fundamentalmente a
Derechos de Crédito frente a organismos publicos para los que los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no han considerado necesaria la constitucion de una correccién
de valor por deterioro.

Los Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Participan de la totalidad del principal de las cuentas a cobrar que han servido de base para
la titulizacion.

- La entidad emisora no asumia responsabilidad alguna por el impago de los deudores ni
garantiza, directa o indirectamente, el buen fin de las operaciones, ni otorga garantias o
avales ni se establecen pactos de recompra de tales participaciones.

Al 31 de diciembre de 2010 todos los Derechos de Crédito tienen un plazo de vencimiento
contractual inferior a un aflo.

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 2010, 8.506 miles de euros
correspondientes al importe pendiente de cobro asociado a 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 ejercicio 2011.

-17-
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La Sociedad ‘G'e‘sltc')r’a,len nombre del Fondo, en la Fecha de Constitucidén y en cada Fecha de
Compra, reservard un porcentaje del precio de compra de dichos Derechos de Crédito en
concepto de Precio Aplazado. Dicho porcentaje, que en el periodo comprendido entre el 19
de mayo y el 31 de diciembre de 2010 ha sido de media un 24,33%, serd calculado en cada
compra de adicional de Derechos de Crédito en concepto de Precio Aplazado. Dicho Precio
Aplazado tiene el objetivo de dotar de liquidez al Fondo y cubrir, principalmente, los gastos y
comistones del Fondo, el pago de los intereses de los Bonos y la posible pérdida que se
produzca en los Derechos de Crédito. Al 31 de diciembre de 2010 el Precio Aplazado de los
derechos de crédito ascendia a 98.820 miles de euros y estaba registrado en el epigrafe
“Pasivos financieros a corto plazo — Acreedores y otras cuentas a pagar” del pasivo del
balance.

El importe devengado en el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de
2010 en concepto de intereses al descuento de los Derecho de Crédito ha ascendido a 3.750
miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y rendimientos
asimilados — Derechos de crédito” de la cuenta de pérdidas y ganancias, habiendo sido
cobrado en su totalidad al 31 de diciembre de 2010,

El movimiento experimentado por las cuentas correctoras por pérdidas por deterioro de la
cartera de derechos de crédito dudosos durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y
el 31 de diciembre de 2010 ¢s el siguiente:

Miles de euros
Saldo inicial ' )

Dotaciones con cargoe a resultados (868)
Recuperaciones con abono a resultados -

Saldo final __ (868)

A 31 de diciembre de 2010 esta correccion de valor se encuentra registrada en el epigrafe
“Activos financieros a corto plazo — Derechos de crédito — Correcciones de valor por
deterioro de activos” del activo del balance.

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2010 es ¢l
siguiente:

Miles de euros

Tesoreria 91.169
Otros activos liquidos equivalentes -

91.169



0K6541538

CLASE 87

e th e RRELY
El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-Tesoreria” que figura en
balance, al 31 de diciembre de 2010, corresponde al saldo de una cuenta corriente, abierta a
nombre del Fondo en HSBC Bank plc. Sucursal en Espafia. La cuenta corriente devenga un
interés igual al tipo EONIA diario menos un margen del 0,07%. Los intereses devengados se
liquidaran mensualmente.

Fn relacién con esta cuenta de tesoreria, el contrato queda supeditado a que la calificacion
otorgada a HSBC para su riesgo a corto plazo no descienda de Al y P1, segin las escalas de
calificaciéon de S&P y Moody's, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2010 se cumplia
dicho requisito.

Los intereses devengados por esta cuenta corriente, durante el periodo comprendido entre €l
19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010, han ascendido a 172 miles de euros, que se
incluyen en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010 el Fondo
no ha realizado operaciones de adquisicion temporal de activos.

7. PASIVOS FINANCIEROS

Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y con cargo al mismo, procedi6
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacién de Activos
agrupados en un Unico tramo, que tiene las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision 300.000.000 euros
Numero de Bonos: 3.000

Importe nominal unitario y valor de reembelso 100.000 euros

Tipo de interés variable al 31.12.10 O 1,544%

Periodicidad de pago de intereses Mensual

Fechas de pago de intereses 11° dia habil de cada mes
Fecha de inicio del devengo de intereses 21 de mayo de 2010

-19-
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Al no cotizar en uni mercado secundario, los Bonos carecen de calificacion crediticia de las
Agencias de Calificacién, No obstante, antes del otorgamiento de la presente Escritura, las
Agencias de Calificacion han confirmado que la suscripcién de dichos Bonos por la Entidad
Suscriptora no conlleva un deterioro, rebaja o retirada de las calificaciones a corto plazo del
programa.

La fecha de amortizacion prevista de los bonos es el 30 de mayo de 2015 o dia hébil
siguiente, con una fecha de vencimiento final el 30 de mayo de 2018 (fecha de extincion del
Fondo). No obstante, la Sociedad Gestora podra proceder a liquidar de forma anticipada el
Fondo y, con ello, los bonos en los siguientes supuestos:

1. Cuando hayan transcurrido tres fechas de compra consecutivas, sin que las Entidades
Cedentes, hayan transmitido al Fondo derechos de créditos adicionales, suficientes para
que el saldo nominal pendiente de los derechos de crédito sea superior al 80% del saldo
nominal pendiente de los Bonos.

2. Cuando hayan {ranscurrido seis fechas de compra consecutivas, sin que las Entidades
Cedentes, hayan transmitido al Fondo derechos de crédito adicionales, suficientes para
que el salde nominal pendiente de los derechos de crédito, sea superior al 100% del saldo
nominal pendiente de los Bonos,

3. Sien una fecha de compra el Fondo debiese adquirir derechos de crédito adicionales, por
un importe, tal que resulte que el saldo nominal pendiente de los derechos de crédito sea
superior al importe maximo de los derechos de crédito.

4. Cuando hayan transcurrido tres fechas de compra consecutivas en las que el periodo
medio de cobro de los derechos de crédito que tengan como deudores a Administraciones
Piblicas, haya sido superior a 165 dias.

5. Cuando hayan transcurrido tres fechas de compras consecutivas en las que el periodo
medio de cobro de los derechos de crédito, que tengan como deudores a Entidades
Privadas, haya sido superior a 175 dias,

6. Silamedia mdvil a tres meses de la Tasa de Mora Publica, es mayor o igual al 17%.
7. 8ila media movil a tres meses de la Tasa de Mora Privada, es mayor o igual al 7,5%.

8. Sila media movil a tres meses de la Tasa de Incumplimiento Publica, es mayor o igual al
2%. '

9. Sila media moévil a tres meses de la Tasa de Incumplimiento Privada, es mayor o igual al
2,75%.

220-
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Si ¢l valor non;{nial de los derechos de crédito, que han sido sustituidos durante los doce
meses anteriores, porque adolecian de vicios ocultos, incluyendo el que no se ajustaran,
en la fecha de constitucion o en su respectiva fecha de compra posterior, excede del 5%
del valor nominal de los derechos de crédito que han sido adquiridos durante el mismo
periodo.

Que cualquiera de los Cedentes 0 ACS sea declarado insolvente o se vea inmerso en un
procedimiento concursal.

Que cualquier persona pase a tener, directa o indirectamente, la mayoria absoluta de
ACS,

Que uno o mas de los Cedentes principales se vea afectado por un supuesto de resolucion
anticipada de un cedente.

Que cualquiera de los Cedentes o ACS incumpla algin pago al Fondo a vencimiento de
conformidad a la Escritura de Constitucién, a no ser que se deba a un error técnico y se
subsane en los 3 dias habiles siguientes.

Que cualquier Cedente o ACS incumpla cualquiera de sus obligaciones en virtud de la
Escritura de Constitucion,

Que la Sociedad Gestora tenga conocimiento de que cualquier manifestacién o garantia
otorgada por cualquier Cedente o la informaci6n facilitada es falsa o inexacta, a no ser
que se subsane en 10 dias hébiles,

Que se produzca un supuesto adverso significativo.

Que cualquier deuda de ACS o de cualquier cedente cuya cuantia total ascienda a
25.000.000 de euros o mayor sea declarada vencida y pagadera antes de su vencimiento
original como consecuencia de un supuesto de incumplimiento o no sea pagada al
vencimiento,

Que cualquier cesién de los Derechos de Crédito cedidos no surta o deje de surtir el
efecto de una transmisién de Derechos de Crédito plenamente legal, valida, vinculante y
exigible,

Que la Sociedad Gestora notifique a los Cedentes, ACS, la Entidad Suscriptora y el
Agente de la Linea de Crédito que cualquier estipulacion de cualquiera de los

documentos de la operacién es invalido o inexigible, salvo subsanacién en 10 dias
habiles.

21-
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21. Que cualquiera de los Cedentes no desee o no esté autorizado a soportar las deducciones
fiscales o costes complementarios que se establecen en la Escritura de Constitucion,

22. Que tenga lugar cualquier hecho que comporte la retirada, rebaja o puesta bajo vigilancia
de las calificaciones del Programa de PC por las Agencias de Calificacion.

23. Que hayan transcurrido 10 dias naturales desde la notificacién escrita de la Sociedad
Gestora a ACS en la que le informa de que el Contrato de Linea de Crédito ha vencido o
no ha sido renovado por cualquier motivo, de conformidad con sus términos y
condiciones.

24. Que una interrupcion del mercado de papel comercial obligue a disponer de la Linea de
Crédito durante mas de 3 meses naturales consecutivos.

Durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010 no se ha
producido ninguna amortizacion en el saldo de los Bonos de Titulizacion de Activos.

Durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010 se han
devengado intereses de los Bonos de Titulizacién por importe de 2.871 miles de euros, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Obligaciones y otros
valores negociables” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho periodo, de los que 180
miles de curos se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010, estando
registrados en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo - Obligaciones y otros valores
negociables - Intereses y gastos devengados no vencidos” del pasivo del balance.

8. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicion de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2010 es la
siguiente:

Miles de euros

Comisién de Administracion de los Emisores -
Comision Sociedad Gestora 3
Comisitn agente financiero/pagos

Comisién Variable de los Emisores

Correcciones de valor por repercusion de pérdida

Otros 8

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

oy



OK6541543

CLASE 82 "EBEEURG O
L 3R
- Comisién de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,0225% anual sobre el saldo nominal pendiente de los Bonos en
la fecha de pago inmediatamente anterior.

- Durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010, la
comisién devengada por este concepto ha ascendido a 37 miles de euros, que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros Gastos de explotacion - Otros gastos de gestion corriente -
Comisidén de sociedad gestora” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Comision Agente Financiero (HSBC).
El Agente Financiero percibird una comisién anual por importe de 10 miles de euros.

Durante el periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010, la
comisién devengada por este concepto ha ascendido a 6 miles de euros que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestion corriente —
Comision del agente financiero” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

9. SITUACION FISCAL

El resultado econdémico del periodo compfendido entre el 19 de mayo yel 31 de dicierhbre de
2010 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 obligacién de practicar retencién 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 (ii) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.

Segtin 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 prescripeién de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que esta 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 inspeccion.

-23-



0K6541544

CLASE 8- TRER SERSIO”
FEle

10. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental y a la proteccién y mejora del medio ambiente., Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del
medio ambiente.

Los henorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del periodo
comprendido entre ¢l 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010 han ascendido a 7 miles de
euros, que se incluyen en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores -
Otros servicios” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo, el saldo de dicho epigrafe
incluye 18 miles de euros correspondientes a los honorarios por la revision de los derechos de
crédito adquiridos por el Fondo en su constitucién, Ginicos servicios prestados por dicho
auditor.

Al 31 de diciembre de 2010 el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente de pago
a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo superior
al plazo legal de pago.

11. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas

anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.
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Decomnason del Fondo CAP-TOA 2, FONDO-DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denomaation dal compatments:

Deromnacdn e fa gestora. TULIZACION DE ACTVOS, SA, S.GFT.
Estados agregades: No

Periods * Semestre

Ejeroco. 010

INFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS
{Las cifras relabvas 3 inportes S0 Consignacin en rres g eras)

Situacin cieme
anual anderior
I22008

1. brporte det Fonod ¢e Reseva u olras Meins equvalantes

2 Porcentye que representa el Fondo de Ressrva, u otras meoras equialentss, sobre o totd de actives thizades
3. Exoato o2 spread {%} (1]

4 Pormyra Sranera de intareses (5H)

5 Permita fnanciera de Lpos de cambio (5N}

4. Ot pemrutas fancesas (SN)

7 irpecta dsporsble d2 3 linea's de buoaz (3

8 Subordinackn g senes (SN}

 Porsentye d2! mponte pendente de 135 senas no subordnadas sobre & mpone pendients def k' de baecs i3)
10. Imperte ce dos pasivos emiidos garanazados par vales

14, Poroentae que representa ¢ aval sobee e tota) de los pashos emBidos

12 Impore mixing de resgo abrerte por dethvacas de crédtn u o parantias fnancerss adyindas

13 Orros (SH3 {4}

aouisitién deos avos
{2 S nuird e mpor total dréponie de Las drataas fineas 64 buide2 en cas0 de e haya mis de v

predn de paps

(13 Drferernaf exstente entre bos toos de interss medins perrbedos de la cartera o2 actvos HU 2008 ¥ of (o de nterés medio G o pasios emindos cuya Fraboad ha scola

133 Entenvdiersio como n Subiranadas quelas seies que n £ %cha So encendten. respects a5 camds, n una posdstn antener para el oobre e capsal aon‘omme ¥ oroen de

4 L3 pestora ceherd inchut una desonpain 62 dichas meioras orecitons #0 135 nots expheatvas 6N 0350 02 que Jas consdern seienanres

Informacion sobre contrapartes do las mejoras crediticias

Denominacion

Contraparte del Fondo de Reservay oras mepres equivdentes (5)
Perrrutas fnancierss de pos de miseds

Pearmutas nancieras de 1pos de camhio

Quras pemitas financieras

Contrapats de I naade Ly

Entdad Avalista

Contraparte oal cerivado de crédio

|MeA

NA
N
Hk
NA
NA

) fk

{h 50 o Fondode Reterva se ha constiudo 2 ivds de iios emticos v se deseonace o (it de esos fhos no se cumyfmentd
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INFORME DE GESTION DEL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 19
DE MAYO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 DE

CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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CAP - TDA 2, Fondo de Titulizacion de Activos

Informe de Gestion del
gjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2010

CAP-TDA 2, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos
S.G.F.T. el 19 de mayo de 2010. EI Fondo tiene cardcter abierto por el activo durante el
denominado Periodo Renovable y por ¢l pasivo durante el denominado Periodo de Ampliacion,
La adquisicién de los activos Iniciales y el desembolso de los bonos iniciales se produjeron el
dia 21 de Mayo de 2010. Actda como Agente Financiero del Fondo HSBC Bank plc, Sucursal
en Espafia.

En la fecha de desembolso, se emitieron 1.535 Bonos con un valor nominal de 100.000 Euros
por Bono, que fueron suscritos por Regency Assets Limited. A 31 de diciembre de 2010 se han
emifido 3,000 Bonos con un valor nominal de 100.000 euros y ha finalizado el Periodo de
Ampliacidn.

El bono esta respaldado por una cartera de derechos de crédito derivados de sociedades que
forman parte del Grupo ACS cuyos deudores son Deudores Publicos y Deudores Privados.

A 31 de diciembre de 2010, el saldo vivo de los activos ascendia a 300.203.461,26 Euros, cifra
que incluye la amortizacion de los activos y la recompra de nuevos activos al cedente.

Al cierre de este ejercicio, queda por amortizar el 100% de los Bonos, se ha pagado en
concepto de intereses en el afio 2010 2.691.357,98 Euros y el interés devengado de los bonos
desde la ultima fecha de pago hasta el 31 de diciembre de 2010 es 180.090,17 Euros.

Al 31 de diciembre de 2010, el saldo de la Cuenta de Tesoreria del Fondo es de
91.168.871,93 Euros.

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.

El Fondo esta 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.
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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 estdn
déenominadas 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 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 7).

¢ 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 pago conforme al calendario de pago
establecido en la escritura de constitucién del Fondo.

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitucion del mismo, de un
mecanismo minimizador de este riesgo, como es el precio aplazado de las cuentas a cobrar,
de modo que una parte del valor de los derechos de crédito adquiridos por el Fondo no es
pagada a las entidades cedentes hasta la fecha de vencimiento de los derechos de crédito.

En la Nota 5 de la Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2010,

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 asi como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de la cartera titulizada del Fondo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relacion con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores como son las
dotaciones conforme a experiencia de impago y calendarios.
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Se adjunta como Anexo a este informe de gestién la informacion contenida en el modelo de
estado financiero publico S.05.5, referente a otra informacidn de los activos y pasivos.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en ¢l estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

La capacidad del Fondo para atender sus pasivos por el importe que figura en las cuentas
anuales dependera de la evolucion que experimenten los fallidos considerados como tal segun
las condiciones del folleto del Fondo.

La definicién de fallidos segin el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicién de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la CN.M.V., en base a la
cual se registran los deterioros de los derechos de crédito del Fondo.

Desde el cierre del gjercicio 2010 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales del
Fondo, no ha ocurrido ningun hecho que afecte o modifique significativamente la
informacidn contenida en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacion més completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacién de Activos SGFT en internet; hitp://www.tda-sgft.com
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1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en euros): 124.927.000

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros): 300.203.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 683.935.000
4.Vida residual (meses): ' ' 0,6
5.Tasa de amortizacion anticipada

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 12,97%
7. Porcentaje de impagado entre 6 y 12 meses: 4,10%
8. Porcentaje de fallidos [*]: 0,01%
9, Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 41.360
10. Tipo medio cartera: -
i1, Nivel de Impagado: : 17,06%

1. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO
Bono 3Q0.000.000 100.000

2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

Bono 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar; 0,00
4, Interés impagado 0,00

5. Interés devengado (de tltima fecha de pago hasta el 31 de diciembre de
2010) 180.000

6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2010):
Bono 1,544%

7. Pagos del periodo
Amortizacidn de
principal Intereses

Bono 0 2.691.000

4-
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1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 91.169.000

1. Gastos producidos 2010 17.952
2. Variacion 2010 -

A) CARTERA B) BONOS

Saldo Nominal 300.162.000 |Bono 300.000.000
Pendiente de Cobro
No Fallido*:

Saldo Nominal 41.000
Pendiente de Cobro
Fallido*;

TOTAL: 300.203.000 | TOTAL:

300.000.000

* Fallido: Segun criterio tal y como informa la Escritura de Constitucion



CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Reunidos los Administradores de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de CAP-TDA 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, en fecha 31 de marzo de 2011, y en
cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros pablicos y estados
reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacion, del articulo 37 del
Céddigo de Comercio y demas normativa aplicable, proceden a formular las cuentas anuales
correspondientes al periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010
de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a
este escrito; que se compone de 55 hojas de papel timbrado encuadernadas y numeradas
correlativamente del 0K6541515 al 0K6541569, ambas inclusive, més el presente folio,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta
ultima hoja.

a) Balance al 31 de diciembre de 2010 y cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de
efectivo y estado de ingresos y gastos reconocidos correspondientes al periodo
comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de diciembre de 2010.

b) Memoria correspondiente al periodo comprendido entre el 19 de mayo y el 31 de
diciembre de 2010.

Firmantes

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

Banco de Castilla 1a Mancha D. Gumersindo Ruiz-Bravo de Mansilla

D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez



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

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

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo

Madrid, 31 de marzo de 2011



