TDAIBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS

Informe de auditoria, cuentas anuales e
informe de gestién al 31 de diciembre de 2010



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
S.AL:

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA Ibercaja 5, Fonda de Titulizacién 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 reconacidos ¥y la memoria correspandientes
al gjercicio anual terminado en dicha fecha, Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el mareo normativo
de informacion financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contzhles contenidos en el mismo, Nuestra responsabilidad
€S expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trahajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espana, que requiere el examen, mediante Ia realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales yla evaluacion de si su presentacién, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion,

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos log aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de Ia situacidn financiera de TDA Tbercaja 5, Fondo de
Titulizacién de Activos, al 31 de diciembre de 2010, asf como de los resuliados de sug operaciones y de
sus flujos de efectivo correspondientes al gjercicio annal terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y eriterios contables contenidos en e] mismo,

Llinforme de gestién adjunto del gjercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, Ja evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificada
que la informacién contable que contiene el citadg informe de gestion concuerda con la de las cuentas
annales del gjercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a Ia verificacién del informe de
gestion con el aleance mencionado en este mismao pérrafo y no incluye la revisién de informacion
distinta de la obtenida a partir de Ios registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.1,

—/‘ 4" --—_/ >
7 Julidn Gonzilez Gémez
Socic — Auditor de Cuentag

29 de abril de no1z

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Paseo de la Castellana, 43, 28046 Madrid , Espafia
T: 234015 684 qoo F: +34 913 083 566, wunv.pwe.com/es
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TDA IBERCAJA 5, FONDO TITULIZACION DE ACTIVOS
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2008
(Expresadaos en miles de euros)
ACTIVO Nota 311212010 3111212009
ACTIVO NO CORRIENTE 794 959 873 458
Activos financleros a largo plazo 8 794 959 873 458
Derechos de crédilo - 794 859 871882
Participaciones hipotecarias 496 781 552 935
Certificados da transmision hipotecaria 292 320 314 141
Activos dudosos 6273 8 682
Correcciones de valor por detarioro de activos ( 385 ( 1876)
Derivados - 1 576
Derivados de coberiura - 1576
ACTIVO CORRIENTE 66 390 67 185
Actives financieros a corto plazo ] 52 542 51408
Deudoras y oiras cuentas a cobrar 12 747 11 925
Derechos de crédito 39785 39 483
Participaciones hipotecarias 28 890 28 675
Cerlificados de transmisién hipotecaria 10 519 10 285
Activos dudosos 138 29
intereses y gastos devengados no vencidos 240 232
Otros activos financleros 10 -
Ofros 10 -
Efectivo y otros activos Ifquidos equivalentes 7 13 848 15777
Tesoreria 13 848 15777
TOTAL ACTIVO 861 349 940 643
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TDA IBERCAJA 5, FONDO TITULIZACION DE ACTIVOS
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Expresados en miles de euros)
PASIVO Nota 31422010 31M2/2009
PASIVO NO CORRIENTE B24 731 896 823
Pasives financieras 4 largo plazo B B24 731 896 823
Obligaciones y otros valores nagociables , B15 181 805 227
Series no subordinadas 760 181 840 227
Series subordinadas 55 000 55 000
Deaudas con entidades de credito 1834 1596
Préstamo subordinado 1834 3 055
Correcciones de valor por reparcusion de pérdidas - 1 458)
Derivacios 7716 -
Derivados de cobertura 7716 -
PASIVO CORRIENTE 44 708 40 556
Pasivos financieros a corto plazo 8 41 745 40 528
Acreedores y otras cuentas a pagar - 30
Obligaciones y olros valores negociables 40 554 40010
Series no subordinada 30 545 39114
Inlereses y gastos devengados no vencidos 1 009 836
Deudas con entidades de crédito 332 433
Otras deudas con enlidades de crédilo 229 262
Inlereses y gastos devengados no vencidos 103 171
Derivados 859 55
Nerivados de cobertura 859 55
AJustes por periodificaciones 10 2 983 28
Comisiones 2953 19
Comision Sociedad Gestora 12 13
Comision agente financiero/pagas 5 6
Comision varable - Resultados realizados 2936 -
Otros 10 9
AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS 11 (8 090) 3264
Coberturas de fiujos de efectiva (8 080) 3264

TOTAL PASIVO BE&1 349 240 643
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresadas en miles de euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 3M212010 31/12/2009
Intereses y rendimientos asimilados 12 17 679 37717
Derechos de crédito 17 555 37 337
Otros activos financieros 124 380
Intereses y cargas asimiladas 13 {13 763) {36 629)
Obligaciones y olros valores negociables ( 8618) (18 743)
Deudas con entidades de cradito { 36 88)
Otros pasivos financieros { 5109} {17 80D)
MARGEN DE INTERESES 3916 1088
Resultado de operacicnes financieras 1 -
Otros -
Otros gastos de expiovtacién 14 (3 468) { 232}
Servicios exteriores {___16) {_ 52)
Servicios de profesionales independientes { 16) ( 52
Otros gastos de gestion corlente { 3452) { 180}
Comisidn de Socledad Gestora { 133) { 11)
Comisidn del agente financiero/pagos { 5&7) { 60
Comisian variable - Resultades realizados (3254) -
Otros gastos ( 8 {9
Deterloro de activos financieros (neto) 15 1010 { 1878)
Deterioro neto de derechos de crédito 1010 ( 1878)
Repercusion de pérdidas (ganancias) 16 (1 459) 1020
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS . -
17

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL PERIODO
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TDA IBERCAJA 5, FONDQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 y 2009
(Expresados en miles de euros)

3111212010 31M2/2009
FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE
ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1434 321
Flujo de caja neta por intereses de las operaciones 2 868 1588
Intereses cobrados de los activos fitulizados 17 661 41 240
Intereses pagados por valores de filulizacion { 8489) ( 22 005}
Intereses cobradosfpagados netos por operaciones de derivados { 6367) (17 975)
Intereses cobrados de inversiones financieras 122 416
Interese’g pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito { 49 ( 87)
Comisiongs y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo { 510 { 1001
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora ( 135 ( 148)
Comislones pagadas al agente financiero ( 57) { 60)
Comislones variables pagadas ( 318B) ( 793)
Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo {  024) ( 268)
Recuperaciones de fallldos y otros activos adquiridos - 386
Otros { 924) ( B662)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE

ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION { 3363) { 2702)
Flujos de caja netos por amortizaciones ( 2112) { 1852)
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 77 504 95 404
Pagos por amortizacién de valores de titulizaclon (79 616) ( 97 256)
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo { 1251) { 850)
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos ( 1223) { 833
Administracionas publicas - Pasivo { 5) -
Ofros deudores y acreedores ( 24) { 17}
INCREMENTO / DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES {1929) { 2381)
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 18777 18 158
Efectivo equivalentes al final del pariodo 13 848 15777



tny.

lL 1ul
I

“}ml

r"“ '1
R

['f'l! ;
Ii}ijfl filE el
'\. l'{

o
=Ny

1}
(8
LG
o
i._._‘.
—.]

T ReRaT

TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 y 2009
(Expresados en miles de euros)

3111212010 31/12/2009

Total Ingresos y gastos reconocidos por activos
financieros dispanibles para la venta - -

Ganancias / (pérdidas) por valoracion (16 463) (22 750}
importe bruto de las ganancias / {pérdidas) por valoracion { 16 463) (22 750}
Imporigs transferidos a |a cusnta de pérdidas y gananclas 5109 17 80D
Importes repercutidos a |a cuenta de pasivo en el pariodo 11 354 4 850

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables - -

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

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

MEMORIA DE [AS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

1. Resefia del Fondo
a)  Constitucion y objeto social

TDA lbercaja 5, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, el Fondo) se constituyd el
11 de mayo de 2007, con sujecion a lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo, en la ley 18/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion de Activos, y en la ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores. La verificacion y registro del Folleto del Fondo en la
Comision Nacional del mercado de Valores (C.N.M.V.) se realiz6 con fecha 8 de mayo de
2007, Su actividad consiste en la adquisicion de activos, en concreto, Participaciones
Hipotecarias y Ceriificados de Transmision Hipotecaria y en la emision de Bonos de
Titulizacian, por un importe inicial de 1.207.000 miles de euros (Nota B). La adquisicion de
las Participaciones y los Certificados se produjeron en |a fecha de Constitucidn del Fondo
y la suscripcién de los Bonos en la fecha de Desembolso que fue el 17 de mayo de 2007.

Para la constitucidn del Fondo, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon
y Rioja (en adelante, el Cedente) emitic Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmision Hipotecaria que han sido suscritos por el Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Titulizacidn de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora), La
gestion y administracion de los activos corresponde al Cedente, sin asumir ninguna
responsabilidad por el impago de dichos préstamos. La Sociedad Gestora obtiene por la
gestion def Fondo una comision gue se devengara trimestralmente, igual, salvo parala
Primera Fecha de Pago, a una cuarta pane del 0,015% del Saido Nominal Pendiente de
Cobro de las Participaciones y de los Certificados en la Fecha de Pago inmediatamente
anterior. La comision en cada Fecha de Pago no podra ser inferior a la cuarta parte de
48.000 euros. Esta cantidad sera actualizada al comienzo de cada afo natural,
comenzando en enero de 2008, de acuerdo con el indice General de Precios al Consumo
publicado por el Instituto Nacional de Estadistica u Organismo que lo sustituya.

b)  Duracion del fondo

En la Nota 8.a se indica la duraclon estimada del fondo al 31 de diciembre de 2010 yen
la fecha de constitucion.



EIC
A
" 4 e LG,
H i
» - ::.“
il i

GLASE 87
R AL

I OK63091

{i

gAY
el

-, F

TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

c)  Recursos disponibles del Fondo

Los recursos disponibles de los que dispone el Fondo en cada Fecha de Pago, que se
encontraran depositados en la Cuenta de Tesoreria para la distribucion de los importes
correspondientes a los titulares de los Bonos y para el pago de [as comisiones
correspondientes (los “Recursos Disponibles™), seran iguales a la suma de;

a)

Cualquier cantidad que, en concepto de intereses ardinarios y reembolso de
principal, corresponda a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo
(correspondientes a los 3 Perlodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa
Fecha de Pago, a excepcidn del primer Perlodo de Cobro que comenzaré en
ia Fecha de Constitucién y finalizara el Ultimo dia del mes mayo de 2007).

El Avance Técnico solicitado al Cedente y no reembolsado {Nota 8).

Las Cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva
(Nota 7).

Rendimientos de los saldos de la Cuenta de Relnversion (Nota 7) y, en su
caso, los rendimientos de los saldos de la Cuenta de Excedentes.

En su caso, la Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses (Nota 9) seglin lo establecido en el apartado 3.4.7 1
del Modulo Adicional o, en caso de incumplimiento por la contrapartida del
Fondo, de su pagoe liquidativo.

En su caso, las cantidades percibidas en virtud del Contrato de Cap de Tipos
de Interés segln lo establecido en el apartado 3.4.7.3 del Mdédula Adicional o,
en caso de incumplimiento por la contrapartida del Fondo, de su page
liquidativo.

En su caso, cualesquiera ofras cantidades que hubiera percibide el Fondao
correspondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo
{correspondientes a los 3 Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa
Fecha de Pago, a excepcidn del primer Periodo de Cobro que comenzara en
la Fecha de Constitucion y finalizara el Glitimo dia del mes de mayo de 2007).
En dichas cantidades, se incluiran las indemnizaciones que el Cedente reciba
como beneficlario de los contratos de seguros de dafios y cualesquiera otras
cantidades a las que el Fondo tenga derecho como titular de las
Participaciones, las cuales estaran ingresadas en la Cuenta de Reinversian.

En caso de Liquidacion del Fondo, estara disponible el importe de Ia liquidacion de los
activos del Fondo.

{o
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

d} Insolvencia del Fondo

- Aplicacién de fondos a partir de |a primera Fecha de Pago y hasta la Gltima
Fecha de Pago o a liquidacion del Fondo.

Con carécter general, los Recursos Disponibles del Fondo seran aplicados, en cada
Fecha de Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de
Prelacion de Pagos el que se enumera a continuacion {en adelante, el “Orden de
Prelacion de Pagos"):

1. Gastos Ordinarios y Extraordinarios (excepto aquelios que se recojan
expresamente en otro concepto del Orden de Prelacién de Pagos) e
impuestos que corresponda abonar al Fondo,

2. Pago, en su caso, de |la Cantidad Neta a pagar por &l Fondo en virtud del
Contrato de Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia,
y, solamente en el caso de resolucién del citado contrato por
incumplimiento del Fondo, abone de |a cantidad a satisfacer por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo, si procede.

3. Pago de Intereses de los Bonos de la Series A1, A2

4. Pago de Intereses de los Bonos de |la Serie B. El pago de intereses de
ios Bonos de |la Serie B se postergara pasando a ocupar la posiclén 8 del
Orden de Prelacidn de Pagos cuando en una Fecha de Pago:

(a) El Saldo Nominal Pendiente de Cobro Acumulado de las
Participaciones y Certificados Fallidos represente un porcentaje superior
al 8,79% del saldo inicial de las Participaciones y los Certificados a la
Fecha de Constitucién; y

{b) El principal de los Bonos que componen la Clase A no hubiese sido
totalmente amortizado,

5. Pago de Intereses de los Bonos de la Serfe C. El pago de intereses de
los Bonos de la Serie C se postergard pasando a ocupar ia posicion 9 del
Orden de Prelacion de Pagos cuando en una Fecha de Pago:

(a) El Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones vy
Certificados Fallidos represente un porcentaje superior al 6,58% del
saldo inicial de las Participaciones y los Certificados; y

(b} El principal de los bonos que componen la Clase A y la Serie B no
hubiese side totalmente amortizado.
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

6. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D. El pago de intereses de
los Bonos de la Serie D se postergara pasando a ocupar la posicion 10
del Orden de Prelacién de Pagos cuando en una Fecha de Pago:

(a) El Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Partacnpac::ones y
Certificados Fallidos represente un porcentaje superior al 3,95% del
saldo inicial de las Participaciones y los Certificados; y

(b) El principal de los Bonos que componen la Clase A, fa Serie B y la
Serie C no hubiese sido totaimente amortizado.

7. Amortizacion del principal de los Bonos de la Clase A y de las Series B,
Cy D conforme a las reglas establecidas en el apartado 4.9 de Ia Nota
de Valores.

8. En el caso de que concurra la situacién descrita en el ntimero 4 anterior,
pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.

9. En el caso de que concurra la situacion descrita en el nimero 5 anterior,
pago de Intereses de los Bonos de la Serie C.

10. En el caso de que concurra la situacion descrita en el ndmero 6 anterior,
pago de Intereses de los Bonos de la Serie 1.

11. Dotacién, en su casg, del Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel
Requerido.

12. Pago de Intereses de los Bonos de |a Serie E

13. Amortizacién de los Bonos de |a Serie E.

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

15. Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.

16. Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

17. Amortizacion del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

18. Amoriizacion del Principal del Préstamo Subordinado.

18. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

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

- Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicaran a los distintos
conceptos mencionados, segun el orden de prelacién establecido v a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el

pago.

- Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente Fecha
de Pago, en un orden de prelacion inmediatamente anterior al del propio
concepto de que se trate.

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

- Aplicacion de fondos en la tltima Fecha de Pago o Ia liquidacion del
Fondo.

Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion:

En el caso de liquidacion del Fondo conforme a las reglas contenidas en el
apartado 4.4.3. del Documento de Registro (en el Folleto de Emision), los Recursos
Disponibles del Fondo seran aplicados 2 los siguientes conceptos (en adelante, el
“Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion™):

1. Gastos Ordinarios, Extraordinarios y de Liquidacién del Fondo, reserva
de gastos de extincion del Fondo e impuestos que corresponda abonar al
Fondo.

2. Pago, en su caso, de |a Cantldad Neta a pagar por el Fondo en virtud del
Contrato de Permuta Financlera de Intereses al que se hace referencia
en el apartado 3.4.7.1 del presente Médulo Adicional y, solamente en el
caso de resolucién del citado contrato por incumplimiento del Fondo,
abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo, si procede.

3. Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A (Serie A1 y Serie A2),

4. Amortizacion del principal de los Bonos de la Clase A (Serie A1 y Serie
A2).

5. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.



T
fi

i

CLASE 87

iR

TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

6. Amortizacion del principal de los Benos de la Serie B,

7. Pago de [ntereses de los Bonos de la Serie C.

8. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C.

8. Pago de Intereses de los Bones de |a Serie D.

10. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D.

11. En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que

corresponda al pago liquidativo por resolucion del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses por incumplimisnto de la contrapartida.

12. Pago de Intereses de los Bones de la Serie E.

13. Amortizacién def principal de los Bonos de [a Serie E.

14. Pago de los intereses devengados por el Préstamo para Gastos iniciales.

15. Amortizacion del Principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

18. Pago de los intereses devengados por el Préstamo Subordinado.

17. Amortizacion del Principal del Préstamo Subordinado.

18. Pago de| Margen de Intermediacion Financlera.
2, Bases de presentacién de las cuentas anuales
a) Imagen fiel
Las Cuentas Anuales comprenden el Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Flujos de Efectivo, el Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos
y la Memeoria, de la que forman parie jos estados financieros ptblicos S.05.01, 8.05.02,
S.05.03, 5.0504, S.05.05 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del
Estado 8.06, adjuntos en el Anexo |.
Las cuentas anuales, la informacion piblica periddica y los estados reservados de
informacion estadistica se han redactado con claridad, mostrando Ia imagen fiel de la
situacion financiera, flujos de efectivo y de los resultados del Fondo, de conformidad con
los requisitos establecidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la C.N.M.V., sobre

normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados
de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacion.
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Las cifras incluidas en estas cuentas anuales estan expresadas en miles de euros.
b)  Principios contables no obligatorios

El Fondo no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el ejercicio conciuido
el 31 de diciembre de 2010.

c)  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de Ia incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad Gestora de
clertas estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se evaltian continuamente y se
basan en la experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos
futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

La informacién incluida en las presentes cuentas anuales es responsabilidad de los
Administradores de |la Sociedad Gestora. En las presentes cuentas anuales se han
utilizado, en su case, estimaciones para la valoracién de determinados activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que han sido realizadas por la Alta Direccion de la
Sociedad Gestora y ratificadas por sus Administradores. Dichas estimaciones
corresponden a;

- Las pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 3.8 y 6).
- Al valor razonable de determinados activos no cotizados (Nota 9).

Dado que estas estimaciones se han realizado de acuerdo con la mejor informacion
disponible al 31 de diciembre de 2010 sobre las partidas afectadas, es posible que
acontecimientos que puedan tener iugar en el futuro obliguen a modificarlos en cuaiquier
sentido en reconociendo los proximos ejercicios, Dicha modificacion se reslizara, en su
casa, de forma prospectiva, los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias,

d)  Comparacion de la informacién

Durante el gjercicio 2010 ha entrado en vigor la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.), por la que se
modificé a la Circular 2/2009, de 25 marzo sobre normas contables, cuentas anuales,
estados financieros ptiblicos y estados reservados de informacion estadistica de los
Fondos de Titulizacion.

Durante el ejercicio 2009 entrd en vigor |a Circular 2/2008, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.), sobre normas
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de
informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.
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Esta Circular modifico la contabilidad de los Fondos de Tiulizacion y establece un nuevo
modelo de cuentas anuales, estados publicos y estados reservados.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de
las cifras del ejercicio 2010, las correspondientes al gjercicio 2008, que fueron
preparadas recogiendo los criterios de la Circular 2/2009 de la C.N.M.V.

e)  Errores y cambios en las estimaciones contables

Durante los sjercicios 2010 y 2008 no se ha preducide ningtin error ni cambio en las
estimaciones contables que tengan un efecto significativo ni en los resultados del afio ni
en el balance, a excepcion de |o detallado en las Notas 2 ¢) y 3.8.

3.  Criterios contables

los principios contables y normas de valoracion mds significativos utilizados por la
Sociedad Gestora en la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo han sido los
siguientes:

3.1 Principio del devengo

Las presentes cuentas anuales, salvo, en su caso, en |o relacionado con los Estados de
flujos de efectivo, se han elaborado en funcién de la corriente real de bienes y servicios,
con independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

3.2 Otros principios generales

Las cuentas anuales se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste historico,
aungue modificado por la revalorizacion, en su caso, de activos financleros dispaonibles
para la venta y activos y pasivos financieros {incluidos derivados) a valor razonable.

3.3 Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién de su periodo de devengo
con independencla de cuando se produce su cobro o pago.

3.4 Gastos de constitucion

Son todos aquellos gastos en los que incurre el Fondo, ya sea por su constitucion, por la
adquisicion de sus activos financieros o por la emision de sus pasivos financieros.

Al 31 de diciembre de 2010 no existen gastos de constitucion pendientes de amortizar,
habigndo sido amortizados en su totalidad al 31 de diciembre de 2008.

o
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3.5 Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de situacion de acuerdo con e
siguiente criterio:

- Prestamos y partidas a cobrar que inciuye los 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. No se
incluirén aquellos activos financieros para los cuales el tenedor pueda no
recuperar sustancialmente toda la inversion inicial, por circunstancias
diferentes al deterioro crediticio. Se incluirdn en esta categoria los derechos
de crédito de que disponga ef Fondo en cada momento.

Los préstamos y partidas a cobrar se valoraran inicialmente, en general, por su valor
razonable. Posteriormente 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.

Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por
€l que podria ser enfregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccion realizada en condiciones de independencia mutua. La mejor evidencia de!
valor razonabie es el precio de cotizacion en un mercado active que corresponde a un
mercado organizado, transparente y profundo. Cuando no existe precio de mercado para
un determinado activo financiero, se recurre para estimar su valor razonable al
establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos vy, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las
pecuilaridades especificas del activo a valiorar y, muy especialmente, los distintos tipos de
riesgos que el activo financiero lleva asociados. No obstante, |as propias limitaciones de
los modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones
exigidas por estos modelos pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un
activo financiero no coincida exactamente con el precio al que el mismo podria ser
comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicién de un activo financiero
corregido por los reembolses de principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidas y
ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia
entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento y menos
cualguier reduccién de valor por deterioro reconocida directamente como una disminucion
del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se
encuentren cubiertas en operaciones de coberiura de valor razonable, se registran
aquellas variaciones que se produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o
con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de cobertura.
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El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de
un instrumento financiero con los fiujos de efectivo estimados a lo largo de la vida
esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales, tal como opciones
de amortizacién anticipada, pero sin considerar pérdidas por riesgo de crédito futuras.
Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, e! tipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicidn mas, en su
caso, las corisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. Enlos
instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide
con [a tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revisién del
tipo de interes de referencia que vaya a tener lugar.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran con
contrapartida en |a cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de Intereses y
rendimientos asimilados.

El eplgrafe de “Activos dudosos” recoge el importe total de los derechos de crédito que
cuentan con algin importe vencido por principal, intereses o gastos pactados
contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad, asl como aquéllos que
presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e intereses) en los
términos pactados contractualimente. También se incluyen dentro de esta categorfia los
importes de todas las operaclones del Fondo con un mismo deudor cuando los saldos
clasificados como dudosos como consecuencia de impagos sean superiores al 25% de
los importes pendientes de cobro.

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

3.6 Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de situacidn de acuerdo con los
siguientes criterios:

- Débitos y partidas a pagar que corresponden principalmente, a aquellos
pasivos financieros emitidos por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion
de activos financieros, es decir, las obligaciones, bonos ¥ pagareés de
titulizacion emitidos por el Fondo. Adicionalmente, se registraran en esta
categoria las deudas con entidades de crédito que hubieren sido contraidas
con el fin de financtar la actividad del Fondo, como son los préstamos
subordinados concedidos al Fondo por el Cedente de los activos, asi como
cualquier disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Los pasivos financieros se registran inicialmente a su valor razonable, tal y como se define
para ios activos financieros en [a Nota 3.5. Posteriormente los pasivos financieros incluidos
en la categoria Débitos y partidas a pagar se valoraran por su coste amortizado.

10
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Los intereses devengados se contabilizaran en Ia cuenta de perdidas y ganancias, aplicando
el método del tipo de interés efectivo.

Las variaciones en el valor en fibros de |os pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.7 Derivados financieros y contabilidad de coberturas

Los Derivados financieros son instrumentos que ademas de proporcionar una pérdida o
una ganancia, pueden permitir, bajo determinadas condiciones, compensar |a totalidad o
parte de los riesgos de crédito y/ o de mercado asociados a saldos y transacciones,
utilizando como elementos subyacentes tipos de interés, determinados indices, los
precios de algunos valores, los tipos de cambio cruzado de distintas monedas u otras
referencias similares.

Los Derivados financieros son utilizados para fa gestion de los riesgos de |as posiciones
propias del Fondo, derivados de cobertura, o para beneficiarse de los cambios en los
precios de los mismos. Los Derivados financieros gue no pueden ser considerados de
cobertura se consideran como derivados de negociacion.

Con caracter general, los instrumentos que se pueden designar como instrumentos de
cobertura son los derivados cuyo valor razonable o flujos de efectivo futuros compensen
las variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo futuros de partidas que
cumplan los requisitos para ser calificadas como partidas cubiertas.

Las operaciones de cobertura se clasificaran en las siguientes categorfas:

- Cabertura del valor razanable: cubre la exposicion a los cambios en el valor
razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromises en firme aln
no reconocidos, © de una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo
en particular que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
cambios de valor del instrumento de cobertura y de la partida cubierta
atribuibles al riesgo cubierto se reconoceran en la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

11
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- Cobertura de los flujos de efective: cubre la exposicion a la variacion de los
flujos de efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activas o
pasivos reconocidos o a una transaccion prevista altamente probable,
siempre gue pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. La cobertura
del riesgo de tipo de cambio de un compromise en firme puede ser
contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte de la
ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado
como cobertura eficaz, se reconocerd en el estado de ingresos y gastos
reconocidos con signo positive, valor razenable a favor del Fondo, o negativo,
valor razonable en contra del Fondo, transfirigndose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicibs en los que |a operacién cubierta prevista
afecte al resultado.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2008 el Fondo Gnicamente ha suscrito operaciones de
cobertura de flujos de efectivo.

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas por el Fonido tienen carécter de
cobertura del rizsgo de tipo de interés de los Activos Titulizados, Los resultados
obtenidos por estos contratos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias de
manera simetrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

La eficacia de la coberiura de los derivados definidos como de cobertura, queda
debidamente documentada, verificando que las diferencias producidas por ia variaciones
de precios de mercado entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en
parametros razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las
previsiones establecidas en el momento de la contratacién,

Una cobertura se considera altamente eficaz si, al inicio y durante Ia vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en ios flujos de
efectivo de la partida cubierta que sean atribuibles al riesgo cublerto sean compensados
casi completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacién del ochenta al ciento veinticinco por ciento
respecto del resultado de la partida cubierta. Cuando en algiin momento deja de
cumplirse esta relacion, las operaciones de cobertura dejarian de ser tratadas como tales
y serian reclasificadas como derivados de negociacion,

Los ajustes derivados de la valoracion a valor razonable de los instrumentos designados

come coberturas contables de flujos de efectivo se recogeran en el epigrafe Ajustes
repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos con el signo que coiresponda.

12
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3.8 Deterioro del valor de los activos financieros

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 &l
valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacion,
las pérdidas crediticias futuras en las que no se haya incurrido.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los
importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra
durante la vida del instrumento. En su estimacion se considera toda la informacion
relevante que esté disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros, que
proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efective
contractuales,

En |a estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantlas reales, siempre que éstas se hayan considerado en |a cesion dei instrumento o
figuren en |a informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se
tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los
costes necesarios para st obtencién y posterior venta, con independencia de la
probabilidad de la ejecucion de la garantia.

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

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

El descuento de los fiujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los
fiujos de efectivo es igual o inferior a doce meses.

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

No obstante, ef importe de [a provision que resulta de la aplicacion de |o previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de fa aplicacion de los
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los
siguientes apartados, que calculan las perdldas por deterioro en funcién del tiempo
transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado

de una misma operacion:
13
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. Tratamienio general

Calendario aplicado desde el 1 de julio de 2010 (%)
Hasta & meses 25
Mas de B meses, sin exceder de 9 50
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mas de 12 meses 100
Riesgos con Riesgos con
Calendario aplicado desde el 1 de enero de 2609 emprasas y resto de
hasta el 1 de Julio de 2010 ampresarios (%) deudares (%)
Hasta 6§ meses 53 4,5
Més de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27.4
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Més de 1B meses, sin exceder de 24 85,8 83,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0

La escala anterior también se aplica, por acumlacion, al conjunto de operaciones
gue el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una
presente impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como
fecha para el calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido méas antiguo
que permanezca impagado, o la de la calificacion de los activos como dudosos si es
anterior.

+ Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efecios de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantla, siempre que sean
primera carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del
Fondo o, en su caso, de |a entidad cedente, se estima, segtn el tipo de bien sobre
el gue recae el derecho real, con los siguientes criterios:

(i}  Vivienda terminada residencia habitual de! prestatario. Incluye las viviendas
con cedula de ocupacién en vigor donde el prestatario vive habitualmente y
flene los vinculos personales mas fuertes. La estimacidn del valor de los
derechos recibidos en garantla es como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.

(i) Fincas risticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no
esta autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola,
forestal o ganadera; asl como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o
no a una explotacion economica, que no incorporan caracteristicas o
elementos constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello

14
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(i)

su facil realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantla es como méaximo el valor de tasacién, ponderado por un
70%.

Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a |a fecha
a que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondients
cedula de habitabilidad u ocupacion expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracion en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
méximo el vaior de tasacion, ponderado por un 60%.

Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacién ponderado por
un 50%.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el
valor de los derechos recibidos en garantia serd como maximo el valor de
tasacién, ponderado por un 80%.

Desde el 1 de julic de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las
operaciones calificadas como “activos dudosos” a que se refieren los apartados
anteriores se debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del
valor de la garantia y sobre |a base de la fecha mas antigua que permanezca incumplida,
los porcentajes senalados en el primer cuadro del apartado *Tratamiento general” de esta
Nota. Con anterioridad al 1 de julio de 2010, se debian aplicar los siguientes calendarios:

Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda que contaban con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los
arrendamientos financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era
iguai o inferior al 80% del valor de tasacién de las viviendas, era el 2%. No
obstante, transcurridos tres afos sin que se extinguiera la deuda o el Fondo
adquiriera la propledad de las viviendas, se consideraba que dicha
adjudicacion no iba a producirse y se aplicaban a los riesgos vivos ios
siguientes porcentajes de cobertura:

(%)
Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afos 25
Mas de 4 zfios, sin exceder de 5 afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afios 75
Mas de B afios 100

15
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—  Otras operaciones con garantla real: los porcentajes de cobertura aplicados a
las operaciones gue contaban con garantas reales sobre bienes inmuebles,
inciuidas aquellas operaciones con garantias sobre viviendas terminadas
excluidas del apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las
entidades cedentes hubieran Iniciado los tramites para ejecutar dichos bienes
y éstos tuvieran un valor sustancial en relacion con el importe de la deuda,
eran |os que se indican a continuacion, distinguiendo segtin el deudor fuera
una empresa o empresario u otro tipo:

tmpresasy  Restode
empresarios  deudores

(%) (%)
Hasta 6 meses 4.5 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 472
Mas de 18 meses, sih exceder de 24 814 79,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0

La Saciedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo
previsto en los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales
sobre el deterioro de valor de los activos.

Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan individuaimente. No
obstante, durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han realizado ajustes que impliquen
una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del perfodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de
algn importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos
al Fondo, pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su
extincion por prescripcion, condonacion u otras causas, La reversion del deteriora,
cuando ei importe de la pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento
posterior, se reconoce como un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene
como limite el valor en libros del activo financiero que estarla reconocido en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.
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El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre
la base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion
del importe de ia pérdida por deterioro que, en su casa, se deba realizar por transcursa
del tiempo como consecuencia de utilizar en su caleulo el valor actual de los flujos de
efectivo futuros estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una
recuperacion de ia pérdida por deterioro.

La Entidad ha calculado el deterioro del ejercicio 2010 de los activos financieros dei
Fondo al cierre del gjercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha. :

3.8 Comisiones
Las Comisiones se clasifican en:
- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacion financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias a lo largo de
la vida esperada de la operacién como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de
la misma.

- Comisiones no financleras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la
ejecucion de un servicio que se realiza durante un perfodo de tiempo y enla
prestacion de un servicio que se gjecuta en un acto singular,

- Comisién variable

Es aquella remuneracion variable y subordinada destinada a remunerar al Cedente
por el proceso de intermediacion financlera desarrollado, fa cual se determinara por
|z diferencia positiva entre los ingresos y los gastos devengados por el Fondo en el
periodo.

La diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluira, entre otros, las
pérdidas por deterioro y sus reversiones, las pérdidas o ganancias de [a cartera de
negociacién y las diferenclas que se originen en el proceso de conversion de las
partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda funcional y cualguier otro
rendimiento o retribucion, distinto de esta comisién variable a percibir por el
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacién constitutiva del
Fondo, devengada en &l periodo.
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Se exceptuan de dicha diferencia la propia comisién variable y el gasto por
impuesto sobre beneficios.

k| tratamiento especifico es el siguiente;

- Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y los gastos devengados sea
negativa se repercutird a los pasivos del Fondo, comenzando por fa cuenta de
periodificacion de la comision variable devengada y no liquidada en periodos
anteriores y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta
el orden de prelacién de pagos establecide. Dicha repercusién se registrara
como un ingreso en la partida Repercusion de pérdidas / (ganancias) en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Cuando la diferencia obtenida sea positiva, se le detraeran las pérdidas de
periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a ios pasivos del Fando,
de forma que Unicamente se producira el devengo de la comision variable
cuando no existan pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.

- Si la resultante del apartado anterior fuera negativa, se repercutira conforme
al apartado primero, El importe positivo que resulte se devengara como un
gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en concepto de
comision variable y Unicamente sera objeto de liquidacion en la parie gque no
carresponda a las plusvalias de la cartera de negociacién y los beneficios de
conversion de las partidas monetarias en moneda extranjera 2 la moneda
funcional. El importe corespondiente a los beneficios reconocidos por los
conceptos indicados se diferird, en la partida del periodificaciones del pasivo
del balance de Comisidn variable - Resultados no realizados, hasta la baja
efectiva, por liquidacion o venta, de los activos o pasivos financieros que las
han ocasionado y siernpre que existan fondos previstos suficientes para
abonar los compromisos contractualmente fijlados con los titulares de las
emisiones del Fondo,

3.10 Impuesto sobre beneficios

E! Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por &l que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente
por la Ley 35/2008, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y de modificacion 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%.

18




0KB309195

CLABE 87

LT
TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZAGION DE ACTIVOS

Asimismo, de acuerdo con [o previsto en la Disposicion Transitoria trigésimo primera de la
Ley 2/2010, de 1 de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en el ambito
de la imposicion indirecta y se modifica la Ley del Im puesto sobre la Renta de no
Resldentes para adaptarla a la normativa comunitaria, se establece que en tanto no se
establezoan reglamentariamente las normas relativas a la deducibiidad de las
correcciones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y ios fondos de
titulizacion de activos, se aplicaran los criterios establecidos para |as entidades de crédito
sobre la deducibilidad de la cobertura especifica dei riesgo de insolvencia del cliente.

El Impuesto sobre beneficios o equivalente se considera como un gasto y se registra, en
general, en el epigrafe de “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de perdidas y
ganancias.

El gasto del eplgrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a
pagar calcutado respecio a la base Imponible del ejercicio, una vez consideradas |as
variaciones durante dicho ejercicio derivadas de las diferencias temporarias, de los
créditos por deducciones y bonificaciones y de bases imponibles negativas. La base
imponible del ejercicio puede diferir del Resultado neto de| ejercicio presentado en la
cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las partidas de ingresos o gastos que son
gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que nunca lo son.

Dado que en los ejercicios 2010 y 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota
17).

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 ¥ ventajas fiscales que queden pendientes de
aplicar fiscaimente, 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, tambign con contrapartida en dicho capitulo.

La cuantificacién y valoracién de dichos activos y pasivos se realizara considerando los
tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, segtin la normativa que
este vigente o aprobada y pendiente de publicacién en la fecha de cierre del efercicio, y
de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el
pasivo.
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En base a lo anterior y dado que en funclon de las condiciones previstas en el folleto del
Fondo en cuanto a su operativa, se establece gue anualmente los ingresos y gastos del
Fondo se equilibren durante toda |a vida del mismo, los Administradores de [a Sociedad
Gestora estiman que la liquidacion 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,

3.11 Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconacidos

En este eplgrafe se recogera el saldo neto, con el signo que corresponda, que resulta de
los siguientes conceptos:

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta partida se incluyen los
ajustes, netos del correspondiente impacto fiscal, derivados de la valoracicn a
valor razonable de los instrumentos financieros clasificados bajo la categoria
de activos disponibles para la venta.

- Coberturas de flujos de efectivo: en esta partida se incluyen los ajustes, netos
del correspondiente efecto impositivo, derivados de la valoracion a valor
razonable de los instrumentos designados como coberturas contables de
flujos de efectiva.

- Otros ingresos / ganancias y gastos / pérdidas reconocidos.

3.12 Moneda funcional

Las cuentas anuales del Fondo se presentan en euros, que es la moneda de
presentacion y funcional del mismo.

4.  Gestion del riesgo de instrumentos financieros

La Sociedad Gestora seguird con el méximo cuidado las diversas clases de riesgo a que
esta sometida la actividad del Fondo. La Socledad Gestora utilizara la maxima diligencia
para obtener de las entidades cedentes la informacién necesaria para realizar una
evaluacion adecuada de los riesgos de credito, tipo de interés, mercado, liquidez y
amortizacion anticipada.

La gestion del riesgo esta controlada por la Direccion de la Sociedad Gestora del Fondo
que identifica, evaltta y cubre los riesgos financieros con arreglo a las politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. El Consejo de Administracion proporciona
politicas escritas para |a gestién del riesgo global, asi como para areas concretas como
riesgo de tipo de interés, riesge de liquidez, empleo de instrumentos derivados ¥ no
derivados e inversién del exceso de liquidez.
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a) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés del Fondo surge como consecuencia de que los Préstamos
Titulizados tengan un tipo de interés distinto al tipo de interés de los Bonos de Titulizacion
y los vencimientos de dichos activos y pasivos no sean coincidentes. Los recursos ajenas
emitidos a tipos variables exponen al Fondo a riesgo de tipo de interés de los flujos de
efectivo. Los recursos ajenos a tipo de interés fijo exponen al Fondo a riesgos de tipo de
interés sobre el valor razonable.

La posibifidad de incurrir en pérdidas por esta circunstancia se denomina riesgo de base.
Es decir, surge riesgo de interés en las operaciones de titulizacion cuando no casan los
plazos y tipos de interés de ia cartera titulizada con los de los Bonos de Titulizacion
emitidos. .

El Fondo analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza
una simulacidn de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacién, renovacion de
las posiciones actuales, financiacion alternativa y cobertura.

En base a los distintos escenarios, el Fondo gestiona el riesgo de tipo de interés de los
fiujos de efectivo mediante permutas de tipo de interés. Estas permutas de tipo de interés
se utilizan para cubrir el riesgo de tipo de interés y de cambios surgidos en la titulizacion.
Una técnica para la gestién de los flujos de intereses consiste basicamente en Ia
agrupacion de los préstamos titulizados en diferentes paquetes homogéneos en funcién
de sus caractersticas, para, posteriormente, contratar una permuta financiera, con el
originador o un tercero, para cada uno de los paquetes y disminuir o eliminar el riesgo de
base de la operacién. Normalmente se negocian, permutas financieras cuyo nocional es
equivalente al saldo vivo de los titulo emitidos por el vehlculo, porlo que debe disminuir
a medida que se amortiza el principal.

Bajo las permutas de tipo de Interés, el Fondo se compromete con otras partes a
intercambiar, con cierta periodicidad, generalmente trimestraimente, la diferencia entre
los intereses fijos y los Intereses variables calculada en funcion de los principales
nocionales contratados.

b)  Riesgo de crédito

Dada la estructura y diseiio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos S.G.F.T,
8.A. y recogida en el folleto de emisidn, las pérdidas ocasionadas por |la materializacion
de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de pagos a los
acreedores del Fondo, por le que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial en el
Fondo.
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Adicionalmente, el Fonda puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre
tipos de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de
liguidez. Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de
que |la contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido,
todas las contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros
internacionales y la propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién
coma la constitucion de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones

crediticlas de estas contrapartes.

A continuacion se muestra un desglose de las partidas que conforman el balance de
situacion del Fondo distinguiendo entre partidas corrientes ¥ no corrientes:

ACTIVO NO CORRIENTE
Derechos de crédito (Nota 6)
Derivados

ACTIVO CORRIENTE
Deudores y otras cuentas a cobrar (Nota 6)
Derechos de crédito (Nota 8)
Otros actives financieros

ACTIVO NO CORRIENTE
Derechos de crédito {Nota 6)
Derivados (Nota 6)

ACTIVO CORRIENTE
Deudores y ofras cuentas a cobrar (Nota 8)
Derechos de cradito (Nota 6)

2010

Saldos de activo (en miles de euros)

Préstamos y partidas

a cobrar Total
7494 959 794 959
794 859 794 959
2 747 12 747
38785 38785
10 10

52 542 52 532
2009

Saldos de activo (en miles de euros)

Préstamos vy partidas

a cobrar Total
B71 882 871 882
1576 1576
873 458 B73 458
11925 11925
39 483 39 483
51 408 51 408
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PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones y otros valores negociabies {Nota 8)
Deudas con entidades de crédito (Nota 8)
Derivados (Nota 8)

PASIVO CORRIENTE
Acreedores y otras cuentas a pagar (Nota 8)
Obligaciones y otros valores negociables {Nota 8)
Deudas con entidades de crédito(Nota 8}
Detivados (Nota 8)

PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones y olros valores negociables (Nota 8)
Deudas con entidades de crédito (Nota 8)

PASIVO CORRIENTE
Acreedores y otras cuentas a pagar (Nota 8)
Obligaciones y otros valores negociables {Nota 8)
Deudas con entidades de crédito(Nota 8)
Derivados {Nota B)

0K6309199

2010

Saldos de pasivo (en miles de euros)
Débitos y

partidas a pagar Total

815 181 315 181

1834 1834

7716 7718

824 731 824 731

40 554 40 554

332 332

859 859

41745 41 745

2009

Saldos de pasivo (en miles de euros)
Débitos y

partidas a pagar Total

895 227 B85 227

1598 1586

896 823 B96 823

30 30

40 010 40 010

433 433

55 §5

40 528 40 528

El Fondo utiliza como un instrumento fundamental en la gestion del riesgo de crédito el
buscar que los activos financieros adquiridos o contratados por el Fondo cuenten con
garantias reales y ofra serie da mejoras crediticias adicionales a la propia garantia

personal del deudor. Las politicas de andlisis y seleccion de ries
funcién de las distintas caracteristicas de las o

go del Fondo definen, en
peraciones, tales como finalidad del riesgo,

contraparte, plazo, etc. y las garantias reales o mejoras crediticlas de las que deberan
disponer las mismas, de manera adicional a la propia garantfa real del deudor, para

proceder a su contratacién,
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La valoracion de las garantias reales se realiza en funcién de Ia naturaleza de ia garantia
real recibida. Con caracter gensral, las garantfas reales en forma de bienes inmuebles se
valoran par su valor de tasacion, realizada por entidades independientes en el momento
de |a contratacion. Sélo en el caso de que existan evidencias de pérdidas de valor de
estas garantlas o en aquellos casos en los que se produzea algtin deterioro de la
solvencia del deudor que pueda hacer pensar que se pueda tener gue hacer uso de estas
garantias, se actualiza esta valoracién de acuerdo con estos mismos criterios. Las
garantias reales en forma de valores cotizados en mercados activos se valoran por su
valor de cotizacion, ajustado en un porcentaje para cubrirse de posibles variaciones en
dicho valor de mercado que pudiese perjudicar la cobertura de! riesgo, Los avales y
garantias reales similares se miden por e| imporie garantizado en dichas operaciones.
Los derivados de crédito y operaciones similares utilizados como cobertura del riesgo de
credito se valoran, a efectos de determinar la cobertura alcanzada, par su valor nominal
gue equivale al riesgo cubierta.

c) Riesgo de liguidez

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores
negociables suficientes, la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficlente
de facilidades de credito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de
mercado. Dado el caracter dindmico de los negocios subyacentes, la Sociedad Gestora
tiene como objetivo mantener Ia flexibilidad en la financiacion mediante la disponibilidad
de lineas de crédito comprometidas,

La Direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez del
Fondo, que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al
efectivo, en funcién de los flujos de efectivo esperados.

La previsién de la reserva de liquidez (Fondo de reserva) al 31 de diciembre de 2010y
2009 es de 7.000 miles de euros.

d) Riesgo de amortizacién anticipada

El riesgo de amortizacion anticipada total o parcial, es trasladado desde ef Cedente hacia
los Bonistas ya que los flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro
dependeran directamente de los pagos que periddicamente realicen los prestaiarios
hipotecarios. En la medida que se produzean pagos extraordinarios, por cancelaciones
anticipadas, los flujos de caja podran diferir de los esperados en el momento de la
adquisicion de los titulos. '

Este riesgo se manifiesta basicamente debido a las variaciones de los tipos de interés de
mercado, pudiendo ser a su vez desglosado eni otros dos: los denominados riesgos de
contraccidn (contraction risk) y de extension (extension risk) que recogerian,
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respectivamente las consecuenclas para el inversor de las variaciones en el nivel de
cancelaciones ante caldas, o subidas, de los tipos de interés. Las variaciones en los tipos
de interés de mercado, a pesar de su importancia, no es el Gnico factor determinante de
las cancelaciones anticipadas.

Ademas de la refinanciacién del préstamo en mejores condiciones financieras, el
prestatario hipotecario puede cancelar atendiendo tnicamente a motivos de indole
personal (herencia, divorcio, cambic de residencia, etc.), independientemente de cual sea
la situacion en el mercado. En consecuencia la incertidumbre sobre los niveles de
cancelacion anticipada se manifiesta en dos niveles:

- Responde a la existencia de una conducta de cancelacion anticipada
irracional, haciendo inviable una determinacion precisa de todas las
cantidades amortizadas anticipadamente en cada uno de los periodos.

- El segundo pone de manifiesto que, atin existiendo tnicamente cancelaciones
racionales desde el punto de vista financiero, producidas cuando el diferencial
de tipos de interés permita cubrir los costes de transaccion asociados al
cambio de hipoteca, tampoco pedran determinarse esas cuantias de forma
exacta. En este caso, ademds de que habria que conocer perfectamente Ia
sensibilidad de las cancelaciones al diferericial citado, las dificultades
estribarlan en el desconocimiento sobre |a evolucion futura de los tipos de
interés y, por ende, sobre la del margen.

De esta forma, el riesgo de cancelacion anticipada, que habitualmente se asume
por los Bonistas, resulta de muy dificit valoracion y dificuita extraordinariamente, a
su vez, la valoracion de los propios titulos,

5, Estimacion del valor razonable de instrumentos financieros

El valor razonable de los derivados que no cotizan en un mercado activo se determina
usando tecnicas de valoracion, La Sociedad Gestora utiliza un método de valeracian
basado en el comportamiento de ios activos subyacentes y de las curvas de tipos.

Tanto los Derechos de crédito como las Obligaciones y otros valores negociables al 31
de diciembre de 2010 y 2008 estan, en su gran mayoria, referenciadas a tipo variable
con revision periddica de tipo de interés, por lo que su valor razonable como
consecuencia de los movimientos de los tipos de Interés de mercado no es
significativamente diferente del registrado en e! balance de situacion adjunto.
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6. Préstamos y partidas a cobrar

E! detalle de éste eplgrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
En miles de euros

2010 2009
Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo (Nota 4) 794 959 873 458
Participaciones Hipotecarias 4896 761 552 836
Certificados de Transmision Hipoiecaria 292 320 314 141
Activos dudosos (Nota 4) 6273 6 682
Actives dudosos 8273 6682
Correcciones de valor por deterioro de activos ( 395) { 1878)
Derivados (Nota 4 y 9) - 1576
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo (Nota 4) 52 542 51 408
Deudares y otras cuentas a cobrar 12747 11825
Participaciones Hipotecarias 26890 28 675
Cerlificados de Transmisidn Hipotecaria 10 519 10 285
Activos dudosos 136 291
Intereses y gastos devengados no vencidos 240 232
Otros activos financieros 10

847 501 8924 866

La clasificacion de los saldos anteriores entre el largo y ei corto plazo ha sido realizada
en funcion de los flujos contractuales relatives a cada uno de los instrumentos.

Todos los préstamos y partidas a cobrar estén denominados en euros.

Durante el gjercicic 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 17.555 miles de euros (Nota 12), de los que 240 miles de euros se encueniran
pendientes de cobro, estando registrados en el epigrafe "Derechos de crédito” de! activo
del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010',

Durante el ejercicio 2009 se devengaron intereses de Derechos de Crédito por importe de
37.337 miles de euros (Nota 12), de los que 232 miles de euros se encontraban
pendientes de cobro, estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo
del balance de situacién al 31 de diciembre de 20089,

Los Derechos de crédito al 31 de diciembre de 2010 y 2009 son a tipo variable, con
revision periodica de tipo de interés, por lo gue su valor razonable como consecuencia de
los movimientos de los tipos de interés de mercado no es significativamente diferente del
registrado en el balance de situacion adjunto.

Al 31 de diciembre de 2010 el tipo de interés medio de la cartera es del 2,03%, con un
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tipo maximo de 5,49% y un tipo minimo de 1%,

Al 31 de diciembre de 2009 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,36%, con un
tipe maximo de 6,92% y un tipo minimo de 1,50%,

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, en virtud de Ia Escritura de
Constitucion de fecha 11 de mayo de 2007 adquirid Participaciones Hipotecarias y
Certificados de Transmision Hipotecaria representados mediante tiulos multiples, por un
importe igual a 1.200.000 miles de euros, refiriéndose cada Participacion y cada
Certificado a una participacion del 100% sobre el Principal no vencido de cada uno de los
préstamos hipotecarios y devengando un tipo de interés igual al tipo de interés nominal
que devengue en cada momento el correspondiente préstamo hipotecario. Los préstamos
hipotecarios estan garantizados mediante viviendas.

Como mecanisme de mejora crediticia ante posibles pérdidas debido a Préstamos
Hipotecarios impagados y/o Fallidos y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por
el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, se ha constituido el Fondo de
Reserva (Nota 7).

El movimiento del epigrafe de “Derechos de crédito” durante el gjercicio 2010 y 2009 se
muestra a continuacion;

2010

Miles de Euros

Saldo inicial 913 009
Reversidon del principal a cobrar en el ejercicio 2010 y pendiente de

cobro al 31 de diciembre de 2009 10 031

Amortizaciones anticipadas y cobros del ejercicio 2010 (76 400)

Reclasificacién a Deudores y otras cuentas a cobrar {11 270)

Perdidas netas procedentes de activos fallidas (Nota 15) ( 56)

Utilizacién de Deterioro de los activos fallidos {  415)

Saldo al 31 de diciembre de 2010 834 899
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2008

Miles de Eures

Saldo inicial 1006 759
Reversion del principal a cobrar en el ejercicio 2009 y pendiente de

cobre al 31 de diciembre de 2008 11048

Amortizaciones anticipadas y cobros del ejercicio 2009: { 94768)

Reclasificacion a Deudores y otras cuentas a cobrar {  1003D

Saldo al 31 de diciembre de 2009 913 009

El movimiento durante el ejercicio 2010 y 2009 de los saldos de Correcciones de valor
por deterioro de activos es el siguiente:

2010
Saldo al inicio del ejercicio { 1876)
Recuperaciones netas con cargo a resultados {Nota 15) 1066
Utilizacion de Deterioro de Ios activos faliidas 415
Saldo al final del ejercicio 2010 { 395)

2009
Saldo al inicio del ejercicio -
Dotaciones netas con cargo a resultados (Nota 16) { 1876)
Saldo al final de! ejercicio 2009 {1 B78)

La totalidad de las Comecciones de valor por deterioro de activos reconocidas en ios
gjercicios 2010 y 2009 se han determinado individualmente.

El reconocimiento y la reversion de las correcciones valorativas por deterioro de las
cuentas a cobrar se han incluido dentro del eplgrafe de Deterioro de activos financieros
(neto) en la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 15). Normaimente, se dan de baja los
importes cargados a la cuenta de deterioro de vaior cuando no existen expectativas de
recuperar mas efectivo,
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Adicionalmente se adjunta el estado $.05.1 sobre Informacién Relativa a los Activos
Cedidos al Fondo de Tituiizacion, y estado S.05.5 sobre Otra Informacion de los Activos
Cedidos y Pasivos, en relacion a ia distribucién geografica de los activos titulizados,
divisa y concentracion de sector econdmico, en el Anexo de Estados Financieros
preseniados a CNMV,

7. Efectivoy otros activos liquidos equivalentes.

El desglose del epigrafe de Efectivo ¥ otros activos Ilquidos equivalentes al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 es el sigulente:

2010 2009

Cuenta tesoreria con el agente financiero (Instituto Crédito Oficial) - 30
Cuenta reinversion con el cedente (IberCaja) 13 848 15739
Deudores Inversiones Financieras Temporales - B
13 848 15 777

La cuenta mantenida en el Cedente se denomina cuenta de reinversion y a través de ella
se realizan los cobros del Fondo. Esta cuenta corriente devenga un tipo de interés igual al
tipo de interés de referencia aplicable en cada momento a los Bonos.

Los intereses devengados por esta cuenta de Reinversion durante el ejercicio 2010
asciende a un importe de 124 miles de euros (Nota 12), de los que un importe de 10
miles de euros (Nota 6) sera cobrado en |a siguiente fecha de cobro. Dichos intereses se
encuentran registrados en los epligrafes del balance de situacion de Deudares y partidas
a cobrar,

Los intereses devengados por esta cuenta de Reinversién durante el ejercicio 2009
ascendio a un importe de 380 miles de euros (Nota 12), de los que un importe de 8 miles
de euros fueron cobrados en la siguiente fecha de cobro. Dichos intereses se
encontraban registrados en los epigrafes del balance de situacion de Deudores y partidas
a cobrar.

En esta cuenta de reinversidn se encuentran depositadas las cantidades que integran el
Fondo de Reserva, que se constituyé el 11 de mayo de 2007 con cargo a la emision de
los Bonos de la Serie E (Nota 8) por importe de 7.000 miles de euros,

El nivel requerido del Fondo de Reserva serd, en cada Fecha de Pago, la menor de las
siguientes cantidades:

- El 100% del importe inicial de los Bonos de las Series E.
- El 1,16% de! Saldo Nominal Pendiente de Cobro de ios Bonos de las Series A1, A2,

B,CyD.
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No obstante, no podra reducirse ! nivel requerido del Fondo de Reserva en el caso de
que en una fecha de pago, concuira alguna de las siguientes circunstancias:

- Que el Fondo de Reserva no hubiera estado en el Nivel Requerido en fa Fecha de
Pago anterior.

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y Certificados no
Fallidos con impago superior a 90 dias sea mayor al 1% del Saide Nominal
Pendiente de Cobro de las Participaciones y Certificados no Fallidos.

- Que no hubiesen transcurrido 3 afios desde la Fecha de Constitucion del Fondo.

El nivel requerido minimo del Fondo de Reserva no podra ser inferior al 0,50% del saido
inicial de las Participaciones y los Certificados.

La cuenta mantenida en el Agente Financiero, que es e! Instituto de Crédito Oficial, se
denomina cuenta de tesoreria y a través de ella la Sociedad Gestora realiza los pagos del
Fondo en nombre y representacion de éste. La cuenta de tesorerfa no podra tener saldo
negativo en contra del Fondo y los saldos de la misma se mantendran en efectivo. De
acuerdo con el apartado 3.4.4.2 del Folleto de Emision, las cantidades depositadas en la
cuenta de tesorerla no devengan intereses a favor del Fondo.

8. Débitos y partidas a pagar

El detalle de los epigrafes de Débitos y partidas a pagar es el siguiente:

2010 2009
Debitos y partidas a pagar a largo plazo
Deudas con entidades de crédito (Nota 4) 1834 1596
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 4) 815 181 895 227
Derivados (Notas 4 y 9) 7718 -
824 731 896 823
Débitos y partidas a pagar a corto plazo
Acreedores y ofras cuentas a pagar (Nota 4) - 30
Deudas con entidades de crédito (Nota 4) 332 433
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 4) 40 554 40 010
Derivados (Notas 4 y 9) 859 55
41 745 40 528

Todas las deudas del Fondo estan denominadas en euros.
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El calculo de la vida media y de la duracion de los Bonos esta significativamente ligado a
la vida de los activos cedidos, Ia cual estd influenciada por las hipdtesis de tasas de
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacién se formaran a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc.) que impiden
su previsibilidad, No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacion sobre la
vida residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de
los Bonos) en el Estade 8.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo | dentro de las presentes
Cuentas Anuales.

a) Obligaciones y otros valores negocizbles

El detalle del epigrafe de Obfigaciones y ofros valores negociables al 31 de diciembre de

2010 y 2008 es &l siguiente:
Miles de euros

_ 2010 2009

Series no subordinadas 760 181 840 227
Series subordinadas 55 000 55 000
Obligaciones y otros valores negociabies a largo plazo B15 181 895 227
Series no subordinadas 39 545 39114
Intereses y gastos devengados no vencidos 1009 896
Obligaciones y otros valores negociables a corto plazo 40 554 40 010

Este epigrafe recoge, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la emisién de Obligaciones vy
ofros valores negociables. A continuacion se detalla el valor nominal de las obligaciones
emitidas asi como el piazo de vencimiento desde su emision:

31.12.2010 Fecha Constitucién

Vencimiento Vencimiento

Valor nominal en ailos  Valor nominal en afos

Bonas Serie A1 86 591 2,14 150 000 2,80
Bonos Serle A2 713135 4.8 1002 000 5,21
Bonos Serie B 32 400 6,12 32 400 8,23
Banos Serie C 10 800 6,12 10 800 8,23
Bonos Serie D 4 800 6,12 4 B0OO 8,23
Bonos Serie E 7 000 8,9 7 000 10,89

854 726 1 207 000
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31.12.2009 Fecha Constitucion

Vencimiento Vencimiento

Valor nominal en afios  Valor nominal en afos

Bonos Serie A1 100 821 2,37 150 000 2,80
Bonos Serie A2 778420 4,95 1 002 000 5,21
Bonos Serie B 32 400 6,67 32 400 8,23
Bonos Serie C 10 800 8,67 10 800 8,23
Bonos Serie D 4 80D 6,67 4 800 8,23
Bonas Serie E 7 000 9,41 7 000 10,99

934 341 1207 000

Este epigrafe del balance de situacion adjunto recoge al 31 de diciembre de 2010, la
emision de Bonos de Titulizacion realizada el 11 de mayo de 2007 por un importe de
1.207.000 miles de euros, compuesta por cinco clases:

- Serie no subordinada:
» (Clase A compuesta por 2 Series de Bonos

- Bonos que integran la Serie A1, compuesta por 1.500 bonos de 100.000
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 150.000 miles
de euros. Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribora 3
meses mas un margen del 0,09%, pagadero trimestralmente.

La amortizacion de los Bonos de [a Serie A1 se realizara a prorrata entre
los Bonos de la misma Serie mediante la reduccidn del importe nominal,
hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago por el importe de la
Cantidad Disponible para Amortizacian aplicada a los Bonos de la Serie
A1, siendo la primera Fecha de Pago el 26 de agosto de 2007. En el
Ejercicio 2010 la amortizacion de los Bonos de la Serie A1 ha ascendido
a 14.330 miles de euros.

- Bonos que integran la Serie A2, compuesta por 10.020 bonos de
100.000 euros de valor nominal cada uno, por un importe total de
1.002.000 miles de euros. Estos Bonos devengan un tipo de interés
anual de Euribor a 3 meses méas un margen del 0,14%, pagadero
trimestralmente.

La amortizacidn de los Bonos de |a Serie A2 se realizara a prorrata entre
los Bonos de la misma Serie mediante la reduccion del importe nominal,
hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago por el importe de la
Cantidad Disponible para Amortizacion aplicada a los Bonos de |a Serie
A2, siendo [a primera Fecha de Pago el 26 de agosto de 2007.
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En el Ejercicio 2010 la amortizacion de los Bonos de la Serie A2 ha
ascendide a 65.285 miles de euros.

- Serie subordinada:

» Bonos que integran la Serie B, compuesta por 324 bonos de 100.000
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 32.400 miles de
euros. Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3
meses mas un margen del 0,28%, pagadero trimestralmente.

Los Bonos de fa Serie B comenzaran a amortizarse s6lo cuando se hayan
amortizado los Bonos de las Series A1y A2. No obstante, aungue no
hubieran sido amortizados éstos en su totalidad, se procedera a la
amortizacién de los Bonos de la Serie B en caso de que concurran las
circunstancias excepcionales establecidas en el apartado 4.9.2.3 del Folleto
de Emision.

¢  Bonos que integran la Serie C, compuesta por 108 bonos de 100.000
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 10.800 miles de
euros. Estos Bonos devengan un tipo de interés anuai de Euribor a 3
meses mas un margen del 0,50%, pagadero trimestralmente.

l.os Bonos de Ia Serle C comenzaran a amortizarse sélo cuando se hayan
amortizado los Bonos de las Series A1, A2, y B. No obstante, aunque no
hubieran sido amortizados éstos en su totalidad, se procederd a la
amortizacion de los Bonos de ia Serie C en caso de que concurran las
circunstancias excepcionales establecidas en el apartado 4.9.2.3 del Folleto
de Emision,

» Bonos que integran la Serie D, compuesta por 48 bonos de 100.000
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 4.800 miles de
euros, Estos Bonos devengan un tipo de interés anual de Euribor a 3
meses mas un margen del 1,98%, pagadero trimestralmente.

Los Bonos de la Serie D comenzaran a amortizarse s6lo cuando se hayan
amortizado los Bonos de las Series A1, A2, B y C. No obstante, aungue no
hubieran sido amortizados éstos en su totalidad, se procedera a la
amortizacion de los Bonos de la Serie D en caso de que concurran las
circunstancias excepclonales establecidas en el apartado 4.9.2.3 del Folleto
de Emisién.
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o  Bonos que integran ia Serie E, compuesta por 70 bonos de 100.000
euros de valor nominal cada uno, por un importe total de 7.000 miles de
euros. Estos Bonos devengan un tipo de inferés anual de Euribor a 3
meses mas un margen del 3,75%, pagadero trimestralmente.

Los Bonos de la Serie E comenzaran a amortizarse sblo cuando se hayan
amortizado los Bonos de las Series A1, A2, B, Cy D.

La amortizacion parcial de los Bonos de la Serie E se efectuara en cada una
de las Fechas de Pago produciendose el reembolso del principal en una
cuantfa igual a |a diferencia positiva existente entre el importe del Nivel
Requerido del Fondo de Reserva a la Fecha de Pago anterior y el importe del
Nivel Requerido del Fondo de Reserva a la Fecha de Pago correspondiente.

Se considera la fecha de amortizacion definitiva de los Bonos el 26 de
noviembre de 2048. No obstante, ia Sociedad Gestora podra proceder a
liguidar de forma anticipada el Fondo y con ello la emisién de Bonos en los
siguientes supuestos:

a) Cuando por razon de algiin evento o circunstancia de cualquier indole
ajeno al desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una
alteracion sustancial o desvirtuase de forma permanente 2| equilibrio
financiero del Fondo.

by Cuando se produzca el supuesto previsto en el articulo 19 del Real
Decreto 926/1998 al que se hace referencia en el apartado 3.7.2 del
Folleto de Emislén.

c) Cuando se produzca indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacidén con alguno de los Bonos emitidos o se
prevea gue se va a producir.

d) Cuando transcurran 30 meses desde el vencimiento maximo mayor
del Gltimo Préstamo Hipotecario agrupado en el Fondo.

g) Cuando se produzea una medificacion de la normativa fiscal que, a

juicio de la Sociedad Gestora, afecte significativamente y de forma
negativa al equilibrio financiero del Fondo.
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El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2010 y 2008 es el siguiente:

Saldo al Saldo al

31.12.2008 Amortizaciones 31.12.2010

Bonos Serie A1 100 921 {14 330) 86 591
Bonos Searie A2 778 420 (65 285) 713 135
Bonos Serie B 32 400 - 32 400
Bonos Serie C 10 800 - 10 BOO
Bonos Serie D 4 800 - 4 800
Bonos Serie E 7 000 - 7 000
934 341 (78 615) 854 726

Saldo al Saldo al

31.12.2008 Amortizaciones 31.12.2009

Bonos Serie A1l 118 427 (17 506) 100 921
Bonos Serie AZ 858 170 (79 750) 778 420
Bonos Serie B 32400 - 32 400
Bonos Serie C 10 800 - 10 800
Bonos Serie D 4 800 - 4 800
Bonos Serie E 7 000 - 7 000
1031 597 (97 256) 934 341

Los intereses devengados durante €l ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2010 ascienden a un importe de 8.618 miles de euros (Nota 13), de los que 1.009 miles
de euros se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010.

Los intereses devengados durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2009 ascendieron a un importe de 18.743 miles de euros (Nota 13), de los que 896 miles
de euros se encontraban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2009,

La calificacion crediticia (rating) de los Bonos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es Ia
siguiente:

Standard & Poor’s Moody's Investors

Espafia, S.A. Service Espaiia, 5.A.

2010 2009 2010 2008

Bonos Serie A1 ARA AAA Aaa Aaa
Bonos Serie A2 AAA AAA Aasz Aaa
Bonos Serie B A A Al Al
Bonos Serie C BBB- BBB- Baa2 Baa2
Bonos Serie O BB BB Bal Bai
Bonos Serie B (] D n/d n/d
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La calificacién crediticia (rating) de los Bonos a la fecha de formulacion no ha variado
respecto de la indicada anteriormente al 31 de diclembre de 2010.

b) Deudas con entidades de crédito

Estos epigrafes del balance de situacion adjunto recogen dos Préstamos Subordinados
gue la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, contratd con fecha
11 de mayo de 2008 con el Cedente y son los siguientes:

2010 2009

Préstamo Subordinado . 1431 2318
Prestamo Subordinado para Gastos Iniclales 403 737
Repercusion de pérdidas (Nota 18) - (1459)
Beudas con entidades de crédito a {argo plazo 1834 1 586
Avance técnico principal 229 262
Intereses y gastos devengados no vencidos 103 171
Avance técnico intereses 100 154
Intereses préstamo subordinado 3 17
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 332 433

- Préstamo Subordinado

El Préstamo Subordinado, por un importe maximo de 5.000 miles de euros, esta
destinado a cubrir el desfase entre el devengo y el cobro de los intereses de las
Participaciones y Certificados correspondiente a la primera fecha de pago del
Fondo. La entrega del importe del préstamo se realizé el 23 de agosto de 2007, por
un importe de 4.215 miles de euros.

l.a amortizacion del Préstamo subordinado durante los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2010 y el 31 de diciembre de 2008 ha ascendido
a un importe de 887 miles de euros y 632 miles de euros, respectivamente.

El Préstamo Subordinado devenga diarfamente un interés anual variable pagadero
trimestralmente. Durante cada periedo comprendido entre dos fechas de pago, &l
tipo de interés del préstamo sera igual al tipo de interés de referencia de los Bonos
determinado para cada periodo de devengo de intereses, Euribor a tres meses,
mas un margen del 0,75%.
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Los intereses devengados durante el ejercicio anual terminado &l 31 de diciembre
de 2010 ascienden a un importe de 27 miles de euros (Nota 13}, de los que un
imporie de 2 miles de euros estan pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010.
Dichos intereses estan registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de
“Intereses de préstamos” y en el epigrafe def balance de situacién de “Acreedoras a
corto plazo”,

Los intereses devengados durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2009 ascendieron a un importe de 65 miles de euros (Nota 13), de los que un
importe de 11 miles de euros estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de
2009. Dichos intereses estaban registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias
de “Intereses de préstamos” y en el epigrafe del balance de situacion de
‘Acreedores a corto plazo®.

- Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, por importe maximo de 1,500 miles
de euros, esta destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo (Nota 4).
La amortizacion del Préstamo para Gastos Iniciales se realizara en 20 cuotas
consecutivas e iguales pagaderas en cada fecha de pago, comenzando €l 27 de
agosto de 2007. La entrega del imparte del préstamo se realizé el 17 de mayo ds
2007 por un importe de 1.340 miles de euros,

La amortizacion del Préstamo subordinado durante los gjercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 ha ascendido a un importe de 334
miles de euros y 200 miles de euros, respectivamente.

El préstamo devenga un interés igual al tipo de interés de referencia de los Bonos
mas un margen del 0,75%.

Durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010, este préstamo ha
devengado intereses por importe de 9 miles de euros (Nota 13), de los que un
importe de 1 miles de euros estan pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010.
Dichos intereses estan registrados en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y
ganancias de “Intereses de Préstamos® y en el epigrafe del balance de situacion da
“Acreedores a corto plazo”.

Durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008, este préstamo
devengo intereses por importe de 21 miles de euros {Nota 13), de los que un
importe de 6 miles de euros estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de
2009. Dichos intereses estaban registrados en el epigrafe de la cuenta de pérdidas
y ganancias de “Intereses de Préstamos” y en el epigrafe del balance de situacién
de "Acreedores a corio plazo”.
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9.

- Avance Tecnico

La Sociedad Gestora podra disponer en cada fecha de cobro, aciuando en nombre
y por cuenta del Fondo, de un avance de liquidacion denominado Avance Técnico.
Elimporte del Avance Técnico es calculado por la Sociedad Gestora para cada
fecha de cobro como la suma de los importes vencidos y no cobrados por el
Cedente durante el periodo de cobro anterior en concepto de principal e intereses
de las Participaciones y Certificados. En cada fecha de cobro, el Avance Tecnico
obtenido en la fecha de cobro anterior se considera deducible en la liquidacion,
pudiéndose solicitar un nuevo Avance Técnico con cargo a la siguiente liquidacion.

En el epigrafe de "Deudas con entidades de crédito a corio plazo™ a 31 de
diciembre de 2010 se incluyen las comisiones a pagar y las cantidades adelantadas
por &l Cedente en |a Ultima fecha de cobro, que es el 26 de noviembre de 2010, en
concepto de Avance Técnico, por importe de 329 miles de euros de los cuales, 228
miles de euros corresponden a principal y 100 miles de euros a intereses.

En el epigrafe de *Deudas con entidades de crédito a corto piazo™ a 31 de
diciembre de 2009 se inclulan las comisiones a pagar y las cantidades adelantadas
por el Cedente en la tltima fecha de cobro, que es el 28 de noviembre de 2008, en
concepio de Avance Técnico, por importe de 416 miles de euros de los cuales, 262
miles de euros correspondian a principal y 154 miles de euros a intereses

Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados que tiene contratado el Fondo al 31 de diciembre de
2010 y 2009 se consideran operaciones de cobertura de flujos de efectivo.

Con fecha 11 de mayo de 2007, el Cedente y la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, firmo un contrato de permuta de intereses (en adelante, el
SWAP) cuyas fechas de liquidacion coinciden con las fechas de pago de los Bonos. Dicho
contrate de permuia de intereses ha sido contratado por el Fondo para mitigar el riesgo de
tipo de interés por la diferencia entre el tipo de interés de la cartera de Préstamos
hipotecarios y el tipo de interés a pagar de los Bonos de Titulizacion.

Trimestralmente en cada fecha de pago, el SWAP se liquidara a favor del Fondo o del
Cedente, como diferencia de las siguientes cantidades:

Cantidades a pagar por la Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo:
suma de todas las cantidades de intereses de las Participaciones y Certificados
pagados por los Deudores durante los tres periodos de cobros inmediatamente
anteriores a la fecha de liquidacién en curso, y que efectivamente hayan sido
transferidas al Fondo.

Cantidades a pagar por el Cedente: el Cedente abonara una cantidad igual al
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resultado de recalcular los pagos de intereses de las Participaciones y de los
Certificados correspondientes a los Intereses Computables a Efectos de la Liquidacion
de ia Permuta, mediante la sustitucion del tipo efectivo aplicado a cada Participacion o
a cada Certificado por e! tipo de interés del Cedente. Este tipo de interés sera igual a
la suma del fipo de interés de referencia de los bonos para el periodo de devengo en
curso mas un diferencial del 0,65%.

L.os pagos o cobros que deban realizarse en virtud del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses se llevaran a cabo en cada Fecha de Pago por su valor neto, es decir, por la
diferencia positiva o negativa entre |a Cantidad a Pagar por la Sociedad Gestora v la
Cantidad a Pagar por el Cedente.

Con fecha 11 de mayo de 2007, JP Morgan Chase Bank y la Sociedad Gestora, en nombre
y representacion del Fondo, firmaron un contrate de CAP de tipos de interés por un nocional
de 164 millones de euros (en adelante, el CAP) cuyas fechas de liguidacion coinciden con
las fechas de pago de los Bonos. Dicho contrato de CAP de tipos de interés ha sido
contratado por el Fondo para mitigar el riesgo de tipo de Interés que tiene lugar por el hecho
de encontrarse |las Participaciones y los Certificados sometidos a tipos de interés variables
con difsrentes indices de referencta, diferentes periodos de revision y de liquidacion & los
intereses variables establecidos para cada una de Ias series de los Bonos y, por otro Jado, al
riesgo qgue supone que, al ampare de la normativa de modificacion y subrogacion de
préstamos hipotecarios, las Participaciones y los Certificados puedan ser objeto de
renegociaciones que disminuyan el tipo de interés pactado. La fecha de vencimiento del
contrato sera la mas temprana entre la duodécima fecha de pago, incluida, y |a fecha de
extincion del Fondo.

La fecha de vencimiento de la operacion de CAP sera el 26 de mayo de 2011.
La cantidad a pagar por |la Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo fue

unicamente la cantidad de 69 miles de euros con cargo al préstamo subordinado para
gastos iniciales y que corresponde a la prima del CAP.
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Trimestraimente en cada fecha de pago, JP Morgan Chase Bank abonara una cantidad
igual al resultado de multiplicar |a diferencia entre el tipo de referencia de los bonos para el
periodo de devengo de intereses en curso y &l tipo de interés maximo, por el importe
nocional del CAP de tipos de interés. Esta cantidad sera abonada sdlo en el supuesto de
que el tipo de referencia de los Bonos exceda del tipo de interds maximo, el cual es igual a
5,50%.

Durante el ejercicio 2008 y 2010, no se han producido liquidaciones a favor del Fondo por
la operacion de CAP.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2008, el valor razonable del CAP asciende a cero miles de
euros. '

La distribucién del saldo de los derivados de cobertura contratados por el Fondo para
cubrir el riesgo de tipe de interés a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010 2008

Activo / (Pasivo) por derlvados de coberiura a fargo plazo (Nota 8) (7 7186) 1576
Active f (Pasive) por derivados de cobertura a corto plazo (Nota 8) { 859) { 86}
(8 575) 1 521

El importe de los intereses devengados en el ejercicio 2010 por las permutas de tipo de
interés ha ascendido a un importe de 5,109 miles de euros a favor del Cedente (Nota 13).

El importe de los intereses devengados en el gjercicio 2009 por ias permutas de tipo de
interés ascendié a un importe de 17.800 miles de euros a favor del Cedente (Nota 13).

El imporie de los intereses devengados al 31 de diclernbre de 2010 pendientes de pago,
asclenden a 485 miles de euros los cuales han sido registrados en el epigrafe
carrespondiente de la cuenta de pérdidas y ganancias con contrapartida en el epigrafe de
de balance “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” (Nota 11}.

El importe de los intereses devengadoas al 31 de diciembre de 2009 pendientes de pago,
ascendieron a 1.743 miles de euros los cuales fueron registrados en el epigrafe
correspondiente de la cuenta de pérdidas y ganancias con contrapartida en el epigrafe de
de balance "Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” (Nota 11).
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10. Ajustes por periodificaciones de pasivo

El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

2010 2009
Comision Sociedad Gestora (Nota 14) 12 13
Comisién Agente (Nota 14) 5 6
Comisidn variable - Resultados realizados {Nota 14) 2 936 -
Otros 10 9
2 963 28

11. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos

Este epigrafe del balance de situacién incluye los importes derivados de los sjustes por
valoracion de activos y pasivos registrados en el estado de ingresos y gastos
reconocidos, asi como de la aplicacion de la contabilidad de coberturas de flujos de
efectivo, hasta que se produzca su extincidn o realizacion, momeanto en el que se
reconocen definitivamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El desglose de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 y
2008 es el siguiente:

Activo Pasivo

31 de diciembre de 2010
Coberturas de fiujos de efectivo 8 080 -
8 090 -
Activo Pasivo

31 de diciembre de 2009
Caberturas de flujos de efectivo - 3 264
- 3 264

Los ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio
2010 y 2009 se corresponden con el efecto de la vaioracion de los derivados de cobertura
(Nota 9) y con los intereses pendientes de liquidar (Nota 9).
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12. Intereses y rendimientos asimilados
El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:
2010 2008
Derechos de crédita (Nota 8) 17 555 37 337
Otros activos financieros (Nota 7) 124 380
17 679 37 717
13. Intereses y cargas asimiladas
El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual
terminado el 31 de diclembre de 2010 y 20089 es el sigulente:
2010 2009
Obligaciones y otros valores negociables {Nota B.a) {8 618) {18 743)
Deudas con entidades de crédito {Nota 8.b) { 36) { 86)
Otros pasivos financieros (Nota 9) (5 109) (17 800)
Intereses y cargas asimiladas : {13 763) {36 629)
14, Otros gastos de explotacion
E! desglose del epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de Otros gastos de
explotacion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 y 2009 es e
siguiente:
2010 2009
Serviclos exteriores (18} { 52)
Servicios de profesionales independientes { 18) { 52)
Otros gastos de gestion corriente {3 452) {180}
Comision de la Sociedad Gestora { 133) {111)
(Nota 10)
Camision del Agente Financiera / pagos (Nota 10) { 57) { 60)
Comisidn vartable~resultados realizados {Nota 10) {3 254) -
Otras gastos (Nota 10) { 8 9
Otros gastos de explotacion (3 468) (232)
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En el Folleto de emisidn del Fondo se establecen las comisiones a pagar a las distintas
entidades y agentes participantes en el mismo. Las comisiones establecidas son las
siguienfes:

) Comision de administracion de la Sociedad Gestora

Se calcula aplicando a una cuarta parte del 0,015% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién Hipotecaria en la
fecha de pago anterior. La Comisién de administracion se devenga trimestralmente y se
paga en cada fecha de pago establecida. Esta comisién no podra ser inferior a la cuarta
parte de 48 miles de euros y se actualizara cada afio de acuerdo con el Indice de Precios
al Consumo. '

Durante el gjercicio 2010, se ha devengado por este concepto una comision de 133 miles de
euros, de los que 12 miles de euros (Nota 10) estén pendientes de pago al 31 de diciembre
de 2010. Dicha comision se registra en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de
“Otros gastos de explotacion” y en el epigrafe del balance de situacion de "Acreedores a
corto plazo - Otras deudas”.

Durante el ejercicic 2009, se devengaron por este concepto una comision de 111 miles de
euros, de los que 13 miles de euros (Nota 10) estaban pendientes de pago al 31 de
diclembre de 2008. Dicha comision se registré en el eplgrafe de la cuenta de pérdidas v
ganancias de "Otros gastos de explotacion” y en el epigrafe del balance de situacidn de
"Acreedores a corto plazo - Otras deudas”.

. Comision de Servicios Financieros

El Agente Financiero por los servicios prestados en virtud del Contrato de Servicios
Financiergs, tiene deracho a percibir una comisién del 0,00355% anual sobre la suma del
principal no vencido de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision
Hipotecaria en la fecha de pago anterior, mas un importe fijo de 6 miles de euros
trimestrales,

Durante el ejercicio 2010, se ha devengado una comision por este concepio de 57 miles de
euros, de los que 5 miles de euros (Nota 10) estan pendientes de pago al 31 de diciembre
de 2010. Dicha comision se registra en el eplgrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de
“Otros gastos de explotacion” y en el eplgrafe del balance de situacion de “Acreedaores a
corto plazo - Otras deudas”.

Durante el sjercicio 2009, se devengd una comision por este concepto de 60 miles de euros,
de los que 6 miles de euros (Nota 10) estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de
2009. Dicha comision se registro en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de
"Otros gastos de explotacion” y en el epigrafe del balance de situacién de “Acreedores a
corto plaze - Otras deudas”.
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. Comision Variable al Cedente

Tal y como se indica en la Nota B, la comision variable se calcula como la diferencia
positiva, si la hubiese, entre los intereses y otras cantidades asimilables recibidas de las
Participaciones y los Certificados agrupados en el Fondo, mas los rendimientos
generados por las inversiones del Fondo atribuibles a las mismas, mas la cantidad neta
que se derive del Contrato de Swap, y menos los gastos de{ Fondo.

Durante el ejercicio 2010 la diferencia entre los ingresos devengados y los gastos
devengados por el Fondo ha side positiva, generandose, por tanto, un margen de
intermediacién a favor del Fondo de 3.254 miles de euros, el cual se ha registrado en el
eplgrafe de pérdidas y ganancias "Otros gastos de explotacion®. Al 31 de diciembre de 2010
esta pendients de pago en concepto de comisidn variable un importe de 2.836 miles de
euros, recogido en el epigrafe del balance de situacion de “Ajustes por periodificaciones de
pasivo” (Nota 10). Dicha comisitn variable se va abonando trimestralmente en el caso en
que los flujos positivos recibidos en ese periodo sean mayores a los pagos realizados

15. Deterioro de activos financieros (neto}

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2010 y 2008 es el siguiente:

2010

Recuperaciones netas con cargo a resultados (Nota &) 1 066

Pérdidas netas procedentes de activos fallidos (Nota 6) { 56)

1010

2008

Dotaciones netas con cargo a resultados {1 876)

{1876)

16. Repercusion de pérdidas
- Comisidn Variable

Se calcula como la diferencia entre los ingresos y gastos devengados por el Fondo en
cada una de |as fechas de liquidacion.

44



s T

i

in
i
RN

h

0KB309221

|

TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Al 31 de diciembre de 2010 |a diferencia entre los ingresos y gastos devengados por &l
Fondo desde la Gltima fecha de liquidacidn fue positiva, no dando lugar a la "Repercusion
de otras pérdidas (ganancias)’, no obstante se ha producido la reversion de la
repercusion de pérdidas del ejercicio anterior, registrandose la misma en el epigrafe
“Repercusion de pérdidas (ganancias)'.

Al 31 de diciembre de 2009 la diferencia entre los ingresos gastos devengados por el
Fondo desde la Gltima fecha de liquidacion ha sido negativa, generandose, por tanto, un
margen de intermediacién en contra del Fondo de 1.020 miles de euros el cual se ha
registrado en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Repercusion de otras
pérdidas (ganancias)” por un importe de 1,459 miles de euros.

- Repercusion de pérdidas

Este eplgrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe a repercutir,
positivo o negativo, segln se trate de pérdidas o ganancias respectivamente, a los
pasivos del Fondo, en orden inverso a la prelacion de pagos establecida en al Folleto
{Nota 1).

Miles de euros

2010 2009

Liguidacion del margen variable de intermediacién - { 793)
Comisién variable - Resultados realizados - 354
Préstama subordinado desfase (Nota 8.b) (1 459) 1459
{1 459) 1020

17. Impuesto sobre beneficios y situacién fiscal

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

Al amparo del Arl. 57 g) del RD 2717/1998, de 18 de diciembre, el Fondo no iiene
obligacién de retener a residentes por intereses a sus bonistas, por estar jos tltulos
representados en anotaciones en cuenta y negociarse en un mercado secundario oficial.

Seglin 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 anos.

El Fondo tiene abierto a inspeccidn todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucion.
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En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo no existen
contingencias fiscales en los impuestos abigrios a inspeccién,

De conformidad con |a Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones
valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste
amortizado que posean |os fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacion
de activos, son de aplicacion a éstos los criterios establecidos para las entidades de
crédito sobre la deducibilidad de |la cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los
clientes,

18. QOtra informacion

Los honorarios facturados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios
de auditoria de las cuentas anuales de los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2010 y 2009 ascienden a 7 miles de euros en ambos ejercicios. No se han
prestado otros servicios, ni por parte de esta Firma ni por parte de Firmas asociadas a la
firma mencionada anteriormente en el gjercicio 2010 y 2008.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni de
oficinas y que, por su naturaleza, debe estar gestionada por una Sociedad Gestora, los
temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador
aplican exclusivamente a dicha Saociedad Gestora.

Al cierre del ejercicio 2010, el Fondo no tiene saldo pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo establecido en su folisto.

Tal y como se establece en |a Disposicion Transitoria Segunda de la Resolucion de 29 de
diciembre de 2010, del Instituto de Contabilidad y Auditorla de Cuentas, sobre la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con los
aplazamiento de pago a proveedores en operaciones comerciales, al ser éste el primer
ejercicio de su aplicacion no se presenta informacion comparativa considerandose estas
cuentas anuales iniciales a los exclusivos efectos del principio de uniformidad y del
requisito de comparabilidad.

19. Hechos posteriores al cierre
En el periodo comprendido enire el 31 de diciembre de 2010 y la fecha de formulacién de

las presentes cuentas anuales no se ha producido ningtin acontecimiento significativo a
mencionar.
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010

TDA IBERCAJA 5, Fondo de Titulizacion Hipotecaria, fue constituide por Titulizacion de
Activos SGFT, el 11 de mayo de 2007, comenzando el devengo de los derechos de sus
activos desde Fecha de Constitucion y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de
Desembolso (17 de mayo de 2007). Actia como Agente Financiero del Fondo el Instituto de
Crédito Oficial (1.C.0.), con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de
Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitic doce mil setenta (12,070) Bonos de Titulizacion Hipotecaria por un importe
total de la emision de mil doscientos siete mlllones de euros (1.207.000.000) distribuidas en
cuatro Series.

Los Bonos se agruparan en cinco Clases (A, B, C, Dy E), ds la siguiente forma:
Clase A: compuesta por 2 series de Bonos

Serie A1: esta constituida por 1.500 Bonos que devengan a un interés nominal
anual variable , con pago trimestral, resultante de sumar sumar (i) el tipo de interés
EURIBOR atres meses, mas (ii) un margen de 0.09%.

Serie AZ: esta constituida por 10.020 Bonos que devengan a un interés nominal
anual variable , con pago trimestral, resultante de sumar sumar (i) el tipo de interés
EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen de 0.14%.

Clase B: Serie B: esta constltulda por 324 Bonos que devengan un interés nominal
anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
EURIBOR a tres meses, mas (i) un margen de 0.28%

Clage C: Serie C: esta constituida por 108 Bonos que devengan un interés nominal
anual variabie, con pago trimesiral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
FURIBOR a tres meses, mas (i) un margen de 0.50%

Serie D; Serie D; esta constituida por 48 Bonos que devengan un interés nominal
anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i} el tipo de interés
EURIBOR a fres meses, mas (i) un margen de 1.98%.

Serie E: Serie E: esta constituida por 70 Bonos que devengan un interés nominal
anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen de 3.75%

El Fondo recibi¢ dos préstamos de la entidad emisora:

- Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales: con IBERCAJA por importe de
1.340.016,00 euros, destinado al pago de los gastos iniciales del fondo, recibido
en la Fecha de Desembolso (17 de mayo de 2007).

)
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010

- Préstamo de Desfase: con IBERCAJA porimporte de 4.215.127,92 euros,
destinado a cubrir el desfase entre el devengo y cobro de intereses de las
Participaciones y Certificados en la primera Fecha de Pago. Se recibio dos dias
habiles antes de [a primera fecha de pago

El Fondo de Reserva se constituyo el 17 de mayo de 2007 , con cargo al importe de la
emision de los Bonos de la Serie E, por un importe de siete millones (7.000.000) de
Buros,

El Nivel Requerido del Fondo de Reserva sera, en cada Fecha de Pago, la menor de las
siguientes cantidades: '

- Siete millones de euros (7.000.000 €).

- El1,16% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las Series A1,
A2, B CyD.

No obstante, no podra reducirse el Nivel Requerido del Fondo de Reserva en el caso de
gue en una Fecha de Pago, concurra alguna de las siguientes circunstancias:

- Que el Fondo de Reserva no hubiera estado en su Nivel Requerido en la Fecha
de Pago anterior.

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los
Certificados no Faliidos con impago superior a 80 dias sea mayor al 1% del
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y de los Certificados
no Fallidos.

- Que no hubijeran transcurrido tres afios desde la Fecha de Constitucion del
Fondo.

El Nivel Requerido minimo del Fondo de Reserva no podra ser inferior al 0,50% del saldo
inicial de las Participaciones y Certificados

Ast mismo se constituyd un contrato de permuta financiera de intereses o Swap entre el
Fondo y el Cedente. Las fechas de liquidacion del S8wap coincidiran con las Fechas de
Pago de los Bonos, determinandose las cantidades a pagar por cada una de [as partes
conforme a lo establecido en dicho contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

Adicionalmente, se constituyd un Contrato de Cap de Tipos de Interés que estara vigente
hasta la duodécima (12%) Fecha de Pago, incluida. Unicamente en la Fecha de
Desembolso, y con cargo al Préstamo para Gastos Iniciales, el Fondo abono tna
cantidad igual a la comisién estipulada en el Contrato de Cap de Tipos de Interés. En el
supuesto de que en alguna fecha de pago el Tipo de Referencia de los Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses en curso exceda del Tipo de Interés maximo
estipulado, la Parte B abonaré una cantidad conforme a lo establecido en dicho contrato.
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias con
caracier mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los
bonislas los dias 26 de Febrero, 26 de Mayo, 26 de Agosto y 26 de Noviembre de cada
afo. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 27 de Agosto de 2007.

Los fiujos de ingresos y pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el gjerclcio el Fondo ha abonado los importes
correspondientes en concepto de comisiones a terceros, descritos y filados conforme a los
Contratos y a la Escritura de Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo
en cuenta la evelucién de los flujos del Fondo y'bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion
Anticipada de las Participaciones Hipotecarias del 12%, se prevé que ls Sociedad Gestora
proceda a la Liquidacion Anticipada del Fondo con fecha 26/11/2020, conforme a lo
estipulado en la Escritura de Constitucion del Fondo y en el Folleto de emisién del mismo.

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

El Fondo esta expuesto al riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, riesgo de
amortizacion anticipada y riesgo de crédito derivados de los instrumentos financieros que
mantiene en su cartera.

a) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés del Fondo surge como consecuencia de que los Préstamos
Titulizados tengan un tipo de interés distinto al tipo de interés de los Bonos de Tiulizacion
y los vencimientos de dichos activos y pasivos no sean coincidentes. Los recursos ajenos
emitidos a tipos variables exponen al Fondo a riesgo de tipo de interés de los flujos de
efectivo. Los recursos ajenos a tipo de interés fijo exponen al Fondo a riesgos de tipo de
interés sobre el valor razonable.

La posibilidad de incurrir en pérdidas por esta circunstancia se denomina riesgo de base.
Es decir, surge riesgo de interés en las operaciones de titulizacion cuando no casan los
plazos y tipos de interés de la cartera titulizada con los de los Bonos de Titulizacién
emitidos.

El Fondo analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza
una simulacion de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacién, renovacién de
las posiciones actuales, financiacién alternativa y cobertura.
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TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010

En base a los distintos escenarios, el Fondo gestiona el riesgo de tipo de interés de los
flujos de efectivo mediante permutas de tipo de interés, Estas permutas de tipo de interés
se utilizan para cubrir el riesgo de tipo de interés y de cambios surgidos en la titulizacion.
Una técnica para la gestion de los flujos de intereses consiste basicamente &n la
agrupacién de los préstamos titulizados en diferentes paquetes homogéneos en funcion
de sus caracteristicas, para, posteriormente, contratar una permuta financiera, con el
ariginador o un tercero, para cada uno de los paquetes y disminuir o eliminar el riesgo de
base de la operacién. Normalmente se negocian, permutas financieras cuye nocional es
eguivalente al saldo vivo de los titulo emitidos por el vehiculo, por lo que debe disminuir
a medida que se amortiza el principal. '

Baijo las permutas de tipo de interés, el Fondo se compromete con ofras partes a
intercambiar, con cierta periodicidad, generalmente trimestralmente, la diferencia entre
los intereses fijos y los intereses variables calculada en funcién de fos principales
nocionales contratados.

b) Riesgo de crédito

Dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos 8.G.F.T.,
S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la materializacion
de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de pagos a los
acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial en el
Fondo.

Adicionalmente, el Fando puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre
tipos de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asl como lineas de
liquidez. Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el casa de
que la contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido,
todas las contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros
internacionales y la propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccion
como la constitucién de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas conirapartes.

El Fondo utiliza como un instrumento fundamental en la gestion del riesgo de credito el
buscar que los activos financieros adquiridos o contratados por el Fondo cuenten con
garantlas reales y otra serie de mejoras crediticias adicionales a la propia garantia
personal del deudor. Las pollticas de anlisis y seleccién de riesgo del Fondo definen, en
funcién de las distintas caracteristicas de las operaciones, tales como finalidad del riesgo,
contraparte, plazo, etc. y las garantias reales o mejoras crediticias de las que deberan
disponer las mismas, de manera adicional a la propia garantia real del deudor, para
proceder a su contratacion.
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La valoracidn de las garantias reales se realiza en funcion de la naturaleza de la garantia
real recibida. Con caracter general, las garantias reales en forma de bienes inmuebles se
valoran por su valor de tasacion, realizada por entidades independientes en el momento
de la contratacion. Sélo en el caso de que existan evidencias de pérdidas de valor de
estas garantias o en aguellos casos en los gue se produzca alglin deterioro de la
solvencia del deudor que pueda hacer pensar gue se pueda tener que hacer uso de estas
garantias, se actualiza esta valoracion de acuerdo con estos mismos criterios. Las
garantias reales en forma de valores cotizados en mercados activos se valoran por su
valor de cotizacion, ajustado en un porcentaje para cubrirse de posibles variaciones en
dicho valor de mercado que pudiese perjudicar |a cobertura del riesgo. Los avales y
garantias reales similares se miden por &l importe garantizado en dichas operaciones,
Los derivados de crédito y operaciones similares utilizados como cobertura del riesgo de
credito se valoran, a efectos de determinar la cobertura alcanzada, por su valor nominal
gue equivale al riesgo cubierto.

c) Riesgo de liguidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimienta de efectivo y valores
negociables suficientes, la disponibilidad de financiaciéon mediante un importe suficiente
de facilidades de crédito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de
mercado. Dado el caracter dindmico de los negocios subyacentes, la Sociedad Gestora
tiene como objetivo mantener |a flexibilidad en la financiacién mediante la disponibilldad
de lineas de crédito comprometidas.

La Direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez del
Fondo, que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al
efectivo, en funcion de los flujos de efectivo esperados,

d) Riesgo de amortizacion anticipada

El riesgo de amortizacién anticipada total o parcial, es trasladado desde el Cedente hacia
los Bonistas ya que los flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro
dependeran directamente de los pagos que periodicamente realicen los prestatarios
hipotecarios. En la medida que se produzcan pagos extraordinarios, por cancelaciones
anticipadas, los flujos de caja podran diferir de los esperados en el momento de la
adquisicién de los titulos.



i oie30ses

GLASE 87

TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2010

Este riesgo se manifiesta basicamente debido a las variaciones de los tipos de interés de
mercado, pudiendo ser a su vez desglosado en otros dos: los denominados riesgos de
contraccion (contraction risk) y de exiensién (extension risk) que recogerian,
respectivamente las consecuencias para el inversor de las variaciones en e nivel de
cancelaciones ante caldas, o subidas, de los tipos de interés, Las variaciones en los tipos
de interés de mercado, a pesar de su Importancia, no es el {inico factor determinante de
las cancelaciones anticipadas.

Ademas de la refinanciacion del préstamo en mejores condiciones financieras, el
prestatario hipotecario puede cancelar atendiendo Unicamente.a motivos de indole
personal (herencia, divorcio, cambio de residencia, etc.}, independientemente de cual sea
la situacion en el mercado. En consecuencia la incertidumbre sobre los niveles de
cancelacion anticipada se manifiesta en dos niveles:

- Responde a la existencia de una conducta de cancelacién anticipada
irracional, haciendo inviable una determinacion precisa de todas las
cantidades amortizadas anticipadamente en cada uno de los periodos.

- El segundo pone de manifiesto que, aun existiendo tnicamente cancelaciones
racionales desde el punto de vista financiero, producidas cuando el diferencial
de tipos de interés permita cubrir los costes de transaccidn asociados al
cambio de hipoteca, tampoco podrén determinarse esas cuantias de forma
exacta. En este caso, ademas de que habria que conocer perfectamente la
sansibilidad de las cancelaciones al diferencial citade, ias dificultades
estribarian en el desconocimiento sobre [a evolucién futura de los tipos de
interes y, por ende, sobre la del margen.

De esta forma, el riesgo de cancelacion anticipada, qgue habitualmente se asume por los
Bonistas, resulta de muy dificil valoracion y dificulta extraordinariamente, a su vez, Ia
valoracion de los propios titulos.

Se adjunta a este informe de gestion el cuadro de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacién del ejercicio 2010, asi como |a informacion contenida en el
modelo de estado fi nanc:lero publico S05.5, referente a otra informacion de los activos y
pasivos.

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

-
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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 definician de fallidos segun el Folleto del Fonde no tiene por qué ser coincidente con la
definicion de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la C.N.M.V., en base ala
cual se registran los deterioros de los derechos de crédito del Fondo.

Desde ¢l cierre del ejercicio 2010 y hasta la fecha de formulacion de [as cuentas anuales del
Fondo, no ha ocurrido ninglin hecho que afecte’ o modifique significativamente fa

infarmacién 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-saft.com.
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|1 CARTER A DE PRESTAMOSITIIULIZADOS Al i i i e )
1. Saldo Nominnl pendiente de Vencimiento: 834, 8"7 000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 835.368.000
3, Amorlizaciones acumulada desde origen del Fondo: 364.632.000
4.Vida residual (meses): 239
5.Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (3))
6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 1,40%
7. Porcentaje de impagado entre 7 y |7 meses: 0,15%
8. Porcentaje de fallidos [17: 0,50%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 3.953.000
10. Tipo medio cartera: 2,03%
0,33%

1. Nivel de Impogado [2]:
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[ BPNOS I %

1.

‘Uu

Saldo vivo de Bnnos por Senc:
&) ES0377967007
b) ES0377967015
c} ES0377967023
d)} ES0377967031
e} ES0377967049
f) ES0377967056

Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie;
1) ES0377967007
b) ES0377967015
¢} ES0377967023
d} ES0377967031
g) ES0377967049
f) ES0377967056

e e

AT

ek

0K6309249

TAOTAL
86.391.000
713.135.000
52.400.000
10.800.000
4.800.000
7.000,000

Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros):

Imereses devengados no pagados:

Intereses impagados:

Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2010):

5} ES0377967007
b) ES0377967013
¢) ES0377967023
d) ES0377967031
¢) ES0377967049
f) ES0377967056

Pagos del periodo

a) ES0377%67007
b) ES0377967015
cy ES0377967023
d) ES0377967031
e) ES0377967049
f) ES0377967036

Amortizacion de principal
14.331.000

65.285.000

0

0
0
0

UNITAR.IO
538.000
71.000
100.000
100.000
100.000
100.000

58,00%
71,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

0,00
1.409.000,00

0,00

1.120%
1,170%
1310%
1,530%
3,010%
4,780%

Intereses
798.000
6.702.000
335.000
136.000
132.000
401.000
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[ ML TIOUIEZ A st it . b
1. Saldo de la cuenta de Tcsorerla 0
2. Saldo de la cuenta de Reinversion: 13,847,553

[ IVIMPORTEPENDIENTE DEIREEMBOLSODE PRESTAMOSH
Importe pendiente de reembelso de préstamos:

1. Préstamo subordinado: 402.000

2. Préstamo de Desfase . 1.431.000

| VEGASTOS ¥ COMISIONES DE GESTION:
1. Gastos producidos 2010
2. Variacion 2010 C9,19%

| VI:VARIAGIONESIO ACCIONES REATIZADAS PORAS'AGENCIAS DE CALTFICACION £

1. BONOS:

Agencia de
Serie Denominacién calificacidn Situacidn actual Situacion inicial
crediticia

ES0377967007 SERIE Al MDY Aga sf Aaa sf
ES0377967007 SERIE Al SYP AAA ST AAAsT
ES0377967015 SERIE A2 MDY Asa sf Aansf
ES03779670135 SERIE A2 SYP AAA 5T AAA sf
ES0377967023 SERIE B MDY Al sf Al sf
ES0377967023 SERIEB SYP Asf Asf
ES0377967031 SERIEC MDY Baal sf Baa2 sf
ES0377967031 SERIE C SYP BRB-sf BBB- sf
LES0377967049 SERIED MDY Bal sf Bal sf
ES0377967049 SERIE D SYP BB sf BR sf
ES0377967036 SERIEE SYP D sf CCC- 57
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[ VI REFACGIDN CARTERA-BONOS Tl

A)CARTERA
Saldo Mominal
Pendiente de
Cobro No
Fallido*:
Saldo Nominal
Pendiente de
Cobro Fallido*;

§31.213.000,00

4.155.000,00

TOTAL: 835.368.000,00

SERIE Al
SERIE A2

SERIEB
SERIEC

SERIED

* Fallido: Segiin criterio tal y como informa el Folleto

T e T T
et ‘1-.3'\\”!5:?'LM‘\E\!‘]

B) BONOS

86.591.000
713.135.000

32.400,000
10.800.000
4.800.000

847.726.000,00

10




TDA IBERCAJA 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2010

Reunidos los Administradores de Titulizacién de Actives, Socledad Gestora de Fondos de
Ttulizacion, S.A., como socledad gestora de TDA Ibercaja 5, Fondo de Titutizacion de Activos, en
fecha 31 de marzo de 2011, y en cumplimiente de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de
informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion, del articulo 37 del Cadigo de Comercio y
demas normativa aplicable, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del
gjercicio anual terminado el 31 de diciembra de 2010 de dicho Fondo, las cuales vienen
consiituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance de situacidn al 31 de diclembre de 2010, y Cuenta de pérdidas y ganancias,
Estado de fiujos de efectivo y Estado de ingresos y gastos reconocidos,
correspondientes al glercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010,

b) Memoria del ejercicio 2010.

c) Infarme de gestion del ejercicio 2010.
Ejemplar Documento Nimero de folios en papel timbrado
Primer gjemplar Cuentas anuales Del OK6309172 al 0K6309241

Informe de Gestlon Del 0KB309242 al OKE309251

Firmantes
D. Francisco Javier Soriano Arosa D. Vicente Palacios Martinez en representacion de
Presidente Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Francisco Jesls Cepeda Gonzélez en Dia, Raguel Marinez Cabafiero

representacion del Banco de Castilla La Mancha.

D. Gumersindo Ruiz Bravo de Mansilla D. Jose Carlos Contreras Gomez

D. Juan Luis Sabater Navarro en representacién de D, Arfuro Miranda Martin en representacion de
Caja de Aharros del Mediterraneo Aldermanbury Investments Limited

D, Luis Vereterra Guliérrez-Maturana
Secratario del Consejo




