TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS

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




INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
SA

Hemos auditado las cuentas anvales de TDA Corporatives 1, Fondo de Titulizacion de Activos, que
comprenden el balance de situacin al 31 de diciembre de 2010, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestara 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 eriterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
Justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, est4n de acuerdo con ¢l marco normative de
informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de TDA Corporativos t, Fondo
de Titulizacion de Activos, al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus operaciones y
de sus flujos de efectivo correspondientes al efercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo,

El informe de gestin adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, 1a evolucidn de sus
negoeios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién coneuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como anditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2008
(Expresado en miles de euros)
ACTIVO Nota ~_31/12/2010 _ 31/12/2009
ACTIVO NO CORRIENTE 390 983 536 000
Activos financieros a largo plazo 6 390 983 636 000
Derechos de crédito 380 671 636 000
Préstamos Corporativos 380 571 536 000
Derivados 10 412 -
Derlvados de cobertura , 10 412 -
ACTIVO CORRIENTE 545 691 555 387
Activos financieros a corto plazo 5 237 962 148 599
Deudores y vtras cuentas a cobrar 195 2574
Derechos de crédito 237 409 147 025
Préstamos Corporativos 237 047 146 356
Intereses y gastos devengados no vencidos 362 669
Otros activos financieros 358 -
Ajustes por periodifcaciones 1 -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 407 728 405 788
Tesoreria 407 728 405788

TOTAL ACTIVO 1036 674 1191 387
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
{Expresado en miles de euros)
PASIVO Nota  31/12/2010  31/12/2008
PASIVO NO CORRIENTE 784 084 1121427
Pasivos financieros a largo plazo B 784 084 1121 427
Obligaciones y otros valores negociables 437 328 6980 793
Series no subordinadas 269 879 923343
Series subordinadas 167 450 167 450
Deudas con entidades de crédito _ 346 755 352 934
Préstamo subordinado 350 314 363 297
Carreccion de valor por repercusion de pérdidas { 35859 ( 363)
Derivados - 77 700
Derivados de cobertura - 77 700
PASIVO CORRIENTE 250 624 143 664
Pasivos finarncieros a corto plazo 8 250 558 149 642
Acreedores y otras cuentas a cobrar 3 3
Obilgaciones y otros valores negociables 239 546 147 482
Series no subordinadas 237 047 146 356
Intereses y gastos devengados no vencidos 2 499 1126
Deudas con entidades de crédito 3605 730
Intereses y gastos devengados no vencidos 3605 730
Derivados 7404 1427
Derivados de cobertura 7 404 1427
Ajustes por periodificaciones 10 66 22
Comisiones 66 22
Comisién Sociedad Gestora 24 20
Comision Administrador 38 -
Comisién agente financiero/pagos 4 2
Comisidn varfable - Resultados reallzados - -
AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE _
DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 11 1 966 { 79704
Caberturas de flujos de efectivo 1 966 { 79704)

TOTAL PASIVO 1036 674 1191 387
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y AL EJERCICIO COMPRENDIDO
ENTRE EL 20 DE NOVIEMBRE DE 2008 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009

(Expresada en miles de euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 31M2/2010  31/12/2009
Intereses y rendimlentos asimilados 12 16 561 2 360
Derechos de crédito 10087 1374
Otros activos financieros 6474 986
Intereses y cargas asimiladas ) 13 {19 344) {1 B56)
Obligaciones y otros valores negociables (11378) {11286)
Deudas con entidades de crédito : ( 7793 { 730)
Otros pasivos financieros { 173) -
MARGEN DE INTERESES { 2783) 504
Otros. gastos de explotacidn 14 408) { 867)

{

Servicios exterlores { 1585) ( B4h)
Servicios de profesionales independientes { 155) { 845

Otros gastos de gestion corriente { 253) { 22)

(

{

{

Comision de Sociedad Gestora 136) ( 20)
Cornision del Administrador 70) -

Comision del agente financiero/pagos 19) { 2
Comision variable - Resultados realizados - -
Otros gastos { 28) -
Deterioro de activos financieros (neto) - -
Deterioro neto de derechos de crédito
Repercusién de pérdidas (ganancias) 15 3191 363

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

impuesto sobre beneficios 16 - -

RESULTADO DEL PERIODO - -
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y AL EJERCICIO COMPRENDIDO ENTRE
EL 20 DE NOVIEMBRE DE 2009 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009

(Expresado en miles de euros)

3111212010 311212009

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE

ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 732 1247

Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 1125 678
Intereses cobradus de los aclivas titulizados 10 168 i 877
Intereses pagados por valores de titulizacion { 10008) -
Intereses cobrados/pagados nelos por operacienes de

derivados 1802 -
intereses cobrados de inversiones financieras 4 080 1
Intereses pagados préstamos y créditos en entidades da

crédio ( 4920 -

Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el

Fendo { 17 -
Comisiones pagadas a la socledad gastora { 133 -
Comislones pagadas por adminisiracidn de activos litulizados { 26) -
Comisiones pagadas al agente financiero { 18) -
Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo { 218) 569
Recuperaciones de jallidos y otros activos adgulridos - -
Otros { 218) 868
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE
ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION 1208 404 541
Flujo de caja natos por emlision de valores de titullzacion - 837150
Cobros por emisién de valores de titulizacion - 837 150
Flujos de caja por adquisicion de activos financleros - (837 214)
Pagos por adquisicion de derechos de crédito - {837 115)
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras - { o)
Flujos de caja nelos por amortizaciones 1 964 52 213
Cobros por amortizacian de derechos de crédito 164 738 52213
Pagos por amortizacion de valores de titufizacian {162 774) -
Otros flujos provenienies de operaciones del Fondo [___756) 352 392
Cobros por conceslones de préstamos o disposiciones de
creditos - 353 296
Pagos por amortfzacion de préstamos o créditos { 57) -
Otros deudores y acreedores { 185) {  804)
INCREMENTO / DISMINUCION DE EFECTIVO O
EQUIVALENTES 1840 405 788
Efective o equivalantes al camienzo del periodo 405 788

Electlivo eguivalentes al final del periedo 407 728 405 788
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y AL EJERCICIO
COMPRENDIDO ENTRE EL 20 DE NOVIEMBRE DE 2009 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE
2009

(Exprasado en miles de euros)

3111212010 311212009

Total ingresos y gastos reconocidos por activos
financieros disponibles para la venta - -

Ganantias / {pérdidas) por valoracion : 81 4897 {79 127)
Importe bruto de las ganancias / (pérdidas) por valoracion 81497 (79 127}
Efecto fiscal - -

Impartes transferidos a la cuenta de pérdidas y gananclas 173 { &77)

Importes repercutidos a la cuenta de pasiva en &t periado (B1 670} 78704

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 CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
(Expresada en miles de euros)

1.  Resefia del Fondo
a) Constitucion y objeto social

TDA CORPORATIVOS 1, Fonda de Titulizacién de Activos {en adelanie el Fondo), se
constituyo el 20 de noviembre de 2009, con sujecion a lo previsto en el Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, en la ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades
y Fondos de Inversion [nmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién de Activas, v en la Ley
24/1288, de 28 de julio, del Mercado de Valores. La verificacién y registro del Folleto del
Fondo en la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) se realizd el 19 de
noviembre de 2009. Su actividad consiste en la adquisicion de activos, en concreto,
Prestamos Corporativos y en la emisién de Bonos de Titulizacién, por un importe inicial
de 837,150 miles de euros (Nota 8). La adquisicién de los Préstamos Corporativos se
produjo en la fecha de constitucién del Fondo y 1a suscripcion de los Banos en la fecha de
desembolso que fue el 25 de noviembre de 2009,

Para la constitucion del Fondo, Barclays Bank, S.A. y Barclays Bank PLC (en adelante,
los Cedentes) emitieron Fréstamos Corporativos que han sido suscritos por el Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Titulizacion de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, |a Sociedad Gestora). La
gestién y administracion de los activos corresponde al Cedente, sin asumir ninguna
responsabilidad por el impago de dichos Préstamos, La Sociedad Gestora constituira,
representara y administrara el Fondo. En contraprestacion por estas funciones, el Fondo
le abonara, por su gestion, en cada Fecha de Pago, una comision variable de gestion que
se devengara semestralmente, igual, a la mitad de un porcentaje sobre el Saldo
Pendiente de Cobro de los Activos el tltimo dia del mes inmediatamente anterior a cada
Fecha de Pago y que tendra un importe minimo.

Excepcionalmente, en |a primera Fecha de Pago, la remuneracion de la Sociedad
Gestora estara compuesta por (i) una comision inicial fija mas (i) una comisién variable
igual a un porcentaje sobre el Saldo Pendiente de Cobro de los Activos en la Fecha de
Constitucion. La comisién variable de la Sociedad Gestora en la primera Fecha de Pago
se calculara por el numero de dias transcurridos desde la Fecha de Constitucion.

b)  Duracién del Fondo

En la Nota 8.a se indica la duracién estimada del fondo al 31 de diciembre de 2010 y en
la fecha de constitucion.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

¢) Recursos disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones
de pago son:

(&)

(b)

las cantidades percibidas por reembolso (ya sea voluntario o forzoso) del
principal de los Actives {correspandientes a los seis Periodos de Cobro
inmediatamente anteriores a cada Fecha de Pago a excepcion de la primera
Fecha de Pago que seran las cantidades percibidas por reembolso {ya sea
voluntario o forzoso) del principal de los Activos durante Jos cuatro Periodos
de Cobro inmediatamente anteriores a dicha Fecha de Pago);

los intereses ordinarios y de demora cobrados de [os Activos
(correspondientes a los seis (6) Periodos de Cobro inmediatamente anteriores
a cada Fecha de Pago a excepcion de la primera Fecha de Pago que seran
los intereses ordinatios y de demora cobrados de los Activos durante los
cuatro (4) Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a dicha Fecha de
Pago};

las cantidades cobradas por razdn de los Contratos de Swap;

los rendimientos obtenidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de
Tesoreria;

el importe correspondiente del Fondo de Reserva; y

cualesquiera otras cantidades percibidas de las OF que correspondan al
Fondo (Correspondientes a los seis Periodos de Cobro inmediatamente
anteriores a cada Fecha de Pago a excepcion de la primera Fecha de Pago
que seran cualesquiera otras cantidades percibidas de las OF que
correspondan al Fondo durante los cuatro Periodos de Cobro inmediatamente
anteriores a dicha Fecha de Pago).

d)  Insolvencia del Fondo

Con caracter general, los Recursos Disponibles del Fondo, seglin se definen
en el apartado anterlor seran aplicados, en cada Fecha de Pago, a los
siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacion de Pagos el
que se enumera a continuacion:
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

{a) Pago de los impuestos y/o de [as retenciones que deba satisfacer el
Fondo de conformidad con la legislacién vigente en cada momento y
pago de los Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo incluyendo la
comision de administracion de los Activos soélo en caso de sustitucién de
alguno de los Administradores y excluyendo la comision de la Sociedad
Gestora.

{b) Pago de la comisién de la Sociedad Gestora.

{c) Pago de la Cantidad Neta debida al amparo de los Contratos de Swap y,
Unicamente en el caso de resolucion de los Contratos de Swap por
incumplimiento del Fondo, la:cantidad que corresponda al pago
liquidativo, si procede.

(d) Pago de intereses de los Bonos de la Serie A.

(e} Pago de intereses de los Bonos de la Serie B, siempre que no se haya
producido la Causa de Diferimiento de la Serie B.

Se entenderd por “Causa de Diferimiento de la Serie B” el supuesto de que en
una Fecha de Pago el Saldo Pendiente de Cobro Acumulado de Activos
Fallidos desde la Fecha de Constitucion sobre el Saido Inicial de los Activos
sea superior a 9%.

{f} Retencion y aplicacion de la Cantidad Disponible para Amortizar, con
sujecion a lo dispuesto en el apartado 4.9.2. de la Nota de Valores.

(g) Pago de intereses de los Bonos de la Serie B, en caso de que se haya
producido la Causa de Diferimiento de la Serie B.

(h) Dotacidn del Fondo de Reserva hasta la Cantidad Requerida del Fondo
de Reserva.

() Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su casg, que impligue
el pago liquidativo de los Contratos de Swap, excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anterior.

(Y Pago de intereses del Préstamo Subardinado para el Fondo de Reserva.

(k) Pago de intereses del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales.

() Pago de intereses del Préstamo Subordinado para el Desfase de Interés.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

(m) Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado para &l Fondo de
Reserva.

(n) Pago de la comision de Administracion de los Activos.

{0) Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado para Gastos
Iniciales.

(p} Amortizacion del principal del Préstamo Subordinade para el Desfase de
Interés.

{q) Margen de Intermediacion Financiera.

Otras reglas:

En caso de que alguno de los Cedentes fuese sustituido como Administrador de los
Activos en cualquier momento durante la vida del Fondo, el pago al nueve adminisirador
de tales Activos en concepto de comision de administracion (que podra ser superior, si el
sustituto no fuera otra sociedad del Grupo Barclays), pasaré a ocupar el primer lugar en
el Orden de Prelacion de Pago y el segundo lugar en e! Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién del Fondo, siempre y cuando el nueveo administrador no sea otra sociedad del
Grupo Barclays,

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

1. Los Fondos Disponibles del Fondo se aplicaran a los distintos conceptos
mencionados, segun el orden de prelacion estabiecido y a prorrata dei
importe debido entre aguellos que teniendo el mismo orden de prelacion de
pagos y en una misma Fecha de Pago tengan derecho a recibir el pago.

2. Los importes que queden impagados se situaran, en la misma Fecha de
Pago, en un orden de prelacion inmediatamente anterior al propio concepto
de que se frate.

0K6307509
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

3. Paralos conceptos Remuneracion de la Sociedad Gestora, recogidos en el
apartado 3.7.1. del Mddulo Adicional, Contratos de Permuta Financiera
recogidos en el apartado 3.4.7 del Mddulo Adicional e impago de los intereses
devengados por los Bonos, recogido en el apartado 4.8.2 de la Nota de
Valores cuando se hayan devengados intereses adicionales, de conformidad
con los apartados relativos a cada uno de estos conceptos, los Fondos
Disponibles se aplicaran en primer lugar al pago de dichos intereses, en
segundo lugar al pago del concepto impagado y por tltimo al pago del
concepto a pagar en la Fecha de Pago actual.

2, Bases de presentacion 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 Memoaria, de la que forman parte los estados financieros ptiblicos S.05.01, 8.05.02,
S.05.03, 8.0504, 5.05.05 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del
Estado S.06, adjuntos en el Anexo |,

Las cuentas anuales, la informacién publica periddica y los estados reservados de
informacidn estadistica se han redactado con claridad, mostrando la imagen fiel de la
situacion financiera, flujos de efectivo y de los resultados del Fonde, de conformidad con
los requisitos establecidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la C.N.M.V., sabre
normas contables, cuentas anuales, estades financieros publicos y estados reservados
de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacidn y las modificaciones
incorporadas a ésta mediante la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comision
Nacional de Mercado de Valores.

b)  Principios contables no obligatorios

El Fondo no ha aplicado principios contables no ohligaterios durante el ejercicio concluide
&l 31 de diciembre de 2010.

c)  Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad Gestora de
ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se evaliian continuamente y se
basan en |la experiencia histdrica y ofros factares, incluidas las expectativas de sucesos
futuros tue se creen razonables bajo las circunstancias.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La informacion 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 caso, estimaciones para la valoracion 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 siguiendo los criterios
establecidos en la Circular 2/2009 de la CNMV y las modificaciones incorporadas a esia
en la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comisian Nacional de Mercado de Valores,
Dichas estimaciones corresponden:

- Las perdidas por deterioro de determinados activos (Notas 3.8 y 8).
- Alvalor razonable de determinados activos no cotizados {Nota 9).

Dado que estas estimaciones se han realizado de acuerdo con la mejor informacion
disponibie al 31 de diciembre de 2010 y 2009 sobre las partidas afectadas, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a medificarlos en cualguier
sentido en reconociendo los préximaos ejercicios. Dicha modificacion se realizaré, en su
caso, de forma prospectiva, los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Comparacion de la informacion

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

Durante el ejercicio 2008 entré en vigor la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelantes, C.N.M.V.), sobre normas
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de
informacién estadistica de los Fondos de Titulizacion. Esta Circular modificé la
contabilidad de los Fondos de Titulizacién y establece un nueve modelo de cuenias
anuales, estados publicos y estados reservados,

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

Tal y como se menciona en la Nota 1, el Fondo fue sido constituido el 20 de noviembre
de 2008. En consecuencia, la cuenta de pérdidas y ganancias de 2009 corresponde al
gjercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2009,
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e) Errores y cambios en las estimaciones contables

Durante los ejerciclos 2010 y 2008 no se ha producido ningtin error ni cambio en las
estimaciones contables que tengan un efecto significativo ni en los resultados del afo ni
en el balance, a excepcién de lo detallado en las Notas 2 ¢) y 3.8.

3. Criterios contahles

Los principios contables y normas de valoracidon més significativos utilizados por la
Sociedad Gestora en |a efaboracion de las cuentas anuales del Fondo han sido los
siguientes:

3.1 Principie del devengo

Las presentes cuentas anuales, salvo, en su caso, en lo 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 cobio.

3.2 Ofros principios generales

Las cuentas anuales se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste histérico,
aunque modificado por |a revalorizacidn, en su caso, de activos financieros disponibles
para la venta y activos y pasivos financieros (incluidos derivados) a valor razonable.

3.3 Reconocimiento de ingresos y gastos

Las ingresos y gastos se registran contablemente en funcién de su periodo de devengo
con independencia de cuando se produce su cobro o page.

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 emisién de sus pasivos financieros.

Al 31 de diciembre de 2010 no existen gastos de constitucién pendientes de amortizar.
3.5 Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de situacién de acuerdo con el
siguiente criterio:
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- Prestamos y partidas a cobrar que incluye los activos financieros que, no
sfendo instrumentos de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia
determinada o determinable y no se negocian en un mercado activo. No se
incluiran aguellos activos financieros para los cuales el tenedor pueda no
recuperar sustancialmente toda la inversion inicial, por circunstancias
diferentes al deterioro crediticio. Se incluiran en esta categorla los derechos
de credito de que disponga el 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 contabilizarén en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del tipo de interés efectiva.

Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por
el que podria ser entregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccion realizada en condiciones de independencia mutua. L.a mejor evidencia del
valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado activo que corresponde a un
mercado organizado, fransparente y profundo. Cuando no existe precic de mercado para
un determinado activo financiero, se recurre para estimar su valor razonable al
establecido en transacciones recientes de instrumentos anélogos y, en su defecto, a
modelos de valoracidn suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las
peculiaridades especlficas del activo a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de
riesgos que el activo financiero lleva asociades. No obstante, las 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 asl 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 valoracién.

Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicion de un active financiero
corregide por los reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidas y
ganancias, mediante la utilizacién del metodo del tipo de interés efectivo, de la diferencia
entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimienio y menos
cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida directamente como una disminucion
del importe del active o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se
encuentren cubiertas en operaciones de cobertura de valor razonable, se registran
aquelfas variaciones que se produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o
con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de cobertura. El tipo de interés efectivo
es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo larga de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacion anticipada, pero sin
considerar pérdidas por riesgo de crédito futuras.
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Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipe de interés efective coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su
caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide
con la tasa de rendimientoe vigente por todos los conceptos hasta la primera revisidn del
tipo de interés 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 vy ganancias en el epigrafe de Intereses y
rendimientos asimilados.

El epigrafe de “Activos dudosos” recoge el importe total de los derechos de credito que
cuentan con algun importe vencido por principal, intereses o gastos pactados
confractuaimente, con mas de tres meses de antigliedad, asl como aguéllos que
presentan dudas razonables sobre su reembolso total en los términos pactados
coniractualmente. También se incluyen dentro de esta categoria los importes de todas fas
operaciones del Fondo con un mismo deudor cuando los saldas clasificados como
dudosos como consecuencia de impagos sean superiores al 25% de los importes
pendientes de cobro.

El importe de ios activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el follato
del Fondo se recoge en el estado 5.05.4 gue se adjunta en el Anexo | de la Memoria.

3.6 Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en &l balance de situacion de acuerdo con los
siguientes criterios:

- Débitos y partidas a pagar que corresponden principalmente, a aquellos
pasivos financieros emitidos por &l Fondo, con &l fin de financiar la adguisicion
de activos financieros, es decir, las obligaciones, bonos y pagarés de
titulizacion emitidos por el Fondo. Adicionalmente, se registraran en esta
categoria |las deudas con entidades de credito que hubieren sido contraidas
con el fin de financiar |a 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 los activos financleros en a Nota 3.5. Posteriormente los pasivos financieros incluidos
en la categoria Débitos y partidas a pagar se valoraran por su coste amortizado, Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
meétodo del tipo de interés efectivo.
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Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe de Intereses y cargas
asimitadas.

3.7 Derivados financieros y contabilidad de coberturas

Los Derivados financieros son instrumentos que ademas de proporcionar una pérdida o
una ganancia, pueden permitlr, bajo determinadas condiciones, compensar la 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 aigunos valores, los tipos de cambio cruzado de distintas monedas U otras
referencias similares, :

Los Derivados financieros son utilizados para la gestién de los riesgos de las posiciones
propias del Fondo, derivados de cobertura, o para beneficiarse ds los cambios en los
precios de los mismos. Los Derivados financieros que nao pueden ser consideradas 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
cumptan los requisitos para ser calificadas como partidas cubiertas.

Las operaciones de cobertura se clasificaran en las sigulentes categorias:

- Cobertura del valor razonable: cubre |a exposicidn a los cambios en el valor
razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atin
no reconocidos, 0 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 Ia partida cubierta
atribuibles al riesgo cublerto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias.,

- Cobertura de los fiujos de efectivo: cubre la exposicion a Ia variacion de los
flujos de efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o
pasivos reconocidos o a una transaccion prevista altamente probable,
siempre que pueda afectar a la cuenta de pérdidas Y ganancias. La cobertura
del riesgo de tipo de cambio de un compromiso en firme puede ser
contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parie de la
ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado
como cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y gastos
reconocidos con signo positivo, valor razonable a favor del Fondo, o negativo,
valor razonable en contra del Fondo, transfiriéndose a la cuenta de perdidas y
ganancias en el gjercicio o efercicios en los que la operacién cubierta prevista

afecte al resultado.
10
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Fondo tnicamente ha suscrito operaciones de
cobertura de fiujos de efectivo.

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas por el Fondo tienen caracter de
cobertura del riesgo 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 cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda
debidamente documentada, verificando que las diferencias producidas por la variaciones
de precios de mercado entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en
parametros razonables a lo largo de Ia vida de |as operaciones, cumpliendo as| las
previsiones establecidas en el momento de la contratacidn.

Una cobertura se considera altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de
efectivo de la partida cubierta que sean atribuibles al riesgo cubierto sean compensados
casi compietamente 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 variacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento
respecto del resultado de la partida cubierta,

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de cobertura
dejarian de ser tratadas como tales v serian reclasificadas como derivados de
negociacion.

Los ajustes, netos del correspondiente efecto impositivo, derivados de la valoracion a
valor razonable de los instrumentos designados como coberturas contables de flujos de
efectivo se recogeran en el epigrafe Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos
reconocidos con el signo que corresponda.

3.8 Deterioro del valor de los activos financieros

El importe de las pérdidas por detericro incurridas en los instrumentos de deuda
valorados por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en iibros y el
valor actual de sus flujos de efective 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 ia 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 formulacion de los estados financieros, que
proporcione datos sobre [a posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo
contractuales,

11
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En la estimacion de los fiujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantias reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumento o
figuren en la informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por e} Fondo, se
tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los
costes necesarios para su obtencion y posterior venta, con independencia de la
probabilidad de la ejecucién de la garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como
tipo de actualizacion el tipo de Interés efectivo original del instrumento, si su tipo
contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones de! 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 modificacién del contrato, salvo que pueda
probarse que dicha renegociacién o modificacién se produce por causa distinta a las
dificultades financieras del prestatario o emisor.

Et descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitative no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de las
flujos de efectivo es igual o inferior a doce meses.

En el caiculo de las perdidas por deterloro de un grupa de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadlsticos.

No obstante, el importe de la provisién que resulta de Ia aplicacion de Io previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de ia aplicacion de los
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los
siguientes apartados, que calculan las pérdidas por deterioro en funcion del tiempo
transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado
de una misma operacion:

° Tratamiento general

Calendario aplicado desde el 1 de jullo de 2010 (%}

Hasla 6 meses 25
Mas de 6 meses, sln excederde & 50
Mas de 9 meses, sin exceder ds 12 75
Mas de 12 meses 100

12
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Riesgos con Rlesgos con
Calendario aplicado desde el 1 de enero de 2000 empresas y resto de
hasia el 1 de julio de 2010 empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 53 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 27.4
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mas de 18 meses, sin excedsr de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0

La escala anterior también se aplica, por acumulacién, al conjunto de operaciones
que el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida gue en cada una
presente impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera coma
fecha para el calculs del porcentaje de cobertura Ia 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 efectos de estimar &l deterioro de los activos financieros calificados como
dudosas, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean
primera carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del
Fondo o, en su caso, de la entidad cedente, se estima, segln el tipo de bien sobre
el que recae el derecho real, con los siguientes criterios:

()  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. incluye las viviendas
con cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y
tiene los vinculos personales més fuertes. La estimacion del valor de |os
derechos recibidos en garantfa es como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%,

(i} Fincas rusticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrencs no declarados como urbanizables en los que no
esia autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola,
forestal o ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalents, vinculados o
no a una explotacion economica, que no incorporan caracteristicas o
elementos constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello
su facil realizacidn en efectivo. La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantla es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un
70%,

13
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(i) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, g la facha
a que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondienta
cédula 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
maximo el valor de tasacion, ponderado por un 80%.

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. Ei valor de los derechos
recibidos en garantfa es como méaximo el vaior de tasacion ponderado por un
50%.

{(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora ne haya recibido la infarmacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el gue recae la garantia, &l
valor de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de
tasacion, ponderado por un 80%.

Desde el 1 de julio 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 la base de la fecha mas antigua que permanezca incumplida,
los porcentajes sefalados en ! primer cuadro del apartado “Tratamiento general” de esta
Nota. Con anterioridad al 1 de julio de 201 0, 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, asl como a los
arrendamientos financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era
igual o inferior al 80% del valor de tasacidn de las viviendas, era el 2%. No
obstante, transcurridos tres afios sin que se extinguiera la deuda o e} Fando
adquiriera Ia propiedad de las viviendas, se consideraba gue dicha
adjudicacién no iba a producirse y se aplicaban a los riesgos vivos los
siguientes porcentajes de cobertura:

Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afos 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afips 50
Méas de 5 afios, sin exceder de 6 afias 75
Mas de 8 afos 100

14
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—  Otras operaciones con garantia real: jos porcentajes de cobertura aplicados a
las operaciones que contaban con garantias reales sobre bienes inmuebles,
incluidas 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 relacién con el importe de la deuda,
eran los que se indican a continuacion, distinguiendo segln el deudor fuera
una empresa o empresario u otro tipo:

Empresas y Resio de

empresarios deudores

(%) (%)

Hasta 8 meses 45 38
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 236 23,3
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0

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

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

El imporie estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
perdidas y ganancias del periodo 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
algun 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 deterioro,
cuando &l 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 estaria reconocido en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado e! deterioro del valor.

15
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El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias dei devengo de intereses sobre
la base dg 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 la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso
del tiempo como consecuencia de ufilizar en su calculo el valor actual de los flujos de
efectivo futuros estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una
recuperacion de la pérdida por deterioro.

La Entidad ha calculado el deterioro del ejercicio 2010 de [os activos financieros del
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

San aguéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacion financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo large de
la vida esperada de |a operacidn como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de
la misma.

- Comisiones no financieras

Son aguéilas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la
ejecucion de un servicio que se realiza durante un perfodo de tiempo y en la
prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular.

- Comision variable

Es aquella remuneracion variable y subordinada destinada a remunerar al Cedente
por el proceso de intermediacion financiera desarrollado, la cual se determinara por
la 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 la cartera de
negociacion y las diferencias que se originen en el proceso de conversion de las
partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda funcional y cualguier otro
rendimiento o retribucidn, distinto de esta comisidn variable a percibir por el
cedente, U otro beneficiario, de acuerdo con fa documentacion constitutiva del
Fondo, devengada en el periodo. Se exceptian de dicha diferencia la propia
comision variahle y el gasto por impuesto sobre beneficios.
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El tratamiento especifico es &l siguiente:

- Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y los gastos devengados sea
negativa se repercutira a los pasivos del Fondo, comenzando por la cuenta de
periodificacion de la comisién variable devengada y no liquidada en periodos
anteriores y continuando por el pasive mas subordinado, teniendo en cuenta
el orden de prelacion de pagos establecido. Dicha repercusion se registrara
como un ingreso en la partida Repercusién de pérdidas / (ganancias} en la
cusnta de pérdidas y ganancias.

- Cuando a diferencia obtenida sea positiva, se le detraeran las pérdidas de
periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo,
de forma que tnicamente se producira el devengo de la comisién 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 parte que no
corresponda a las plusvalias de la cartera de negociacion y los bensficios de
conversion de las partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda
funcional.

El importe correspondiente a los beneficios reconocidos por los conceptos
indicados se diferira, en la partida del periodificaciones del pasivo del balance
de Comision variable - Resultados no realizados, hasta la baja efectiva, por
liquidacién o venta, de los activos o pasivos financieros gue |as han
ocasiohado y siempre que existan fondos previstos suficientes para abonar
los compromisos contractualmente fijados con los titulares de las emisiones
del Fondo. _

3.10 Impuesto sobre beneficlos

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo, por el gue se aprueba el
Texto Refundido de ia Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente
por la Ley 35/2008, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre Ja Renta de las Personas
Fisicas y de modificacién parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre
ia Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen
general del Impuesto sobre Sociedades en e} 30%.
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Asimismo, de acuerdo con lo previsto &n la Disposicién 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 Impuesto sobre la Renta de no
Residentes para adaptarla a la normativa comunitaria, se establece que en tanto no se
establezcan reglamentariamente |las normas relativas a la deducibilidad de las
correcciones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de
titulizacién de activos, se aplicaran los criterios establecidos para |as entidades de credito
sobre la deducibilidad de Ia cobertura especifica del riesgo de insolvencia del cliente,

El Impuesta 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 pérdidas y
ganancias.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impueste a
pagar calculado respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las
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 del 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 2009 se han equilibrado los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el impuesto sobre Beneficios (Nota 186).

Ef gasto o ingreso por impueste diferide, en caso de gue exista, se carresponde con €l
reconocimiento y la cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibles dan
lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de
aplicar fiscalmente, dan lugar a activos porimpuesto diferido.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o
abonos directos en el capltulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos
reconocidos” de pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con
contrapartida en dicho capitulo.

La cuantificacion y valoracién de dichos activos y pasivos se realizara considerando los
tipos de gravamen esperados en &l momento de su reversidn, segin la normativa que
esté vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del ejercicio, y
de acuerdo con la forma en gue racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el
pasivo.
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En base a lo anterior y dado que en funcion de las condiciones previstas en el folleto del
Fondo en cuanto a su operativa, se establece gue anualmente [os ingresos v gastos del
Fondo se equilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de [a Sociedad
Gestora estiman que [a liquidacion de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto
activa como pasiva, es remota con lo que en funcién de [o 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 reconocidos

En este epigrafe se recogera el saldo neto, con el sigho 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 valoracion 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 impositiva, derivados de la valoracion a valor
razonable de los instrumentos designados como coberfuras contables de
flujos de efectivo.

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

La gestion del riesgo esta controlada por la Direccion de la Sociedad Gestora del Fondo
gue identifica, evalla y cubre los riesgos financieras con arreglo a las politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. El Consejo de Administracion proporciona
politicas escritas para la gestion del riesgo global, asl como para areas concretas como
riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, empleo de instrumentos derivados y no
derivados e inversion del exceso de liquidez.
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a) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés del Fondo surge como consacuencia de gue 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 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
interes 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 titulizacién cuando no casan los
plazos y tipos de interés de la cartera titulizada con ios de los Bonos de Titulizacion
ermnitidos.

El Fondo analiza su exposicién al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza
una simulacién de varios escenarios teniendo en cuenta Ia refinanciacién, renovacion de
las posiciones actuales, financiacidn alternativa y cobertura.

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 en [a
agrupacion de los préstamos titulizados en diferentes paqueies homogéneos en funcion
de sus caracteristicas, para, posteriormente, contratar una permuta financiera, con el
originador o un tercere, 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 [os titulo emitidos por el vehiculo, porlo que debe disminuir
a medida que se amortiza el principal.

Bajo las permutas de tipo de interés, el Fondo se compromete con cfras partes a
intercambiar, con cierta periodicidad, generalmente trimestraimente, ia diferencia entre
los intereses fijos y los intereses variables calculada en funcién de los principales
nocionaies contratados,
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b}  Riesgo de credito

Dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacian de Actives 8.G.F.T,,
S.A. y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la materizlizacion
de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de pagos a los
acreedores del Fondo, por lo que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial en el
Fondo. Adicionalmentie, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones
sobre tipos de interés con Ia entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas
de liquidez. Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso
de que la contraparie del swap no sea capaz de atender sus compromisos. kn este
sentido, todas las contraparies son entidades financieras espariolas o grupos financieros
internacionales y la propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccidn
comp la constitucion de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas contraparies.

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

2010
Saldos de activo (miles de euros)
Préstamos y
partidas a cobrar Total
ACTIVO NO CORRIENTE
Derechos de crédito {Nota 6) 380 571 380 571
Derivados (Nota 6) 10 412 10 412
390 883 350 983
ACTIVO CORRIENTE
Deudores y otras cuentas a cobrar {Nota 6) 195 196
Derechos de crédila (Nota &) 237 408 237 408
Oftros activos financieros (Notas 6y 7) 358 359
237 962 237 963
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ACTIVO NO CORRIENTE
Derechos de crédito {Nota 6}

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

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

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

2008
Saldos de activo {miles de euros)
Préstamos y
partidas a cobrar Total
636 000 §38 000
636 000 636 000
2574 2574
147 025 147 025
149 599 148 599
2010

Saldos de pasivo (miles de euros)

Débitos y partidas

a pagar Total
437 329 437 329
348 755 3465 755
784 084 784 084
3 3

239 646 230 546
3605 3605

7 404 7 404
250 558 250 558
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2008
Saldos de pasivo {miles d& euros)

Déhitos y partidas

a pagar Total

FASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones y otros valores negociables {Nota 8} 890 793 690 793
Deudas con entidades de crédito (Nota 8) 352 934 352 934
Derivados (Nota 8) 77700 77700
1129 427 1121 427

PASIVO CORRIENTE

Acreedores y ofras cuantas a pagar 3 3
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 8) 147 482 147 482
Deudas con entidades de crédito (Nota 8} 730 730
Derivados {Nota B8) 1427 1427
148 642 149 642

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
garantias reales y otra serie de mejoras crediticias adicionales a ia propia garantia
personal del deudor. Las politicas de analisis 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 de! deudor, para
proceder a su contratacion.

La valoracién 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 &l momento
de la contratacion. Sélo en el caso de que existan evidencias de pérdidas de valor de
estas garantias 0 en aquellos casos en los que se produzea alglin deterioro de la
salvencia del deudor que pueda hacer pensar que 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 la cobertura del riesgo. Los avales y
garantias reales similares se miden por el 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. :
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¢) Riesgo de liquidez

Una gestidn prudente del riesgo de liguidez implica el mantenimiento de efectivo y valores
negociables suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente
de facilidades de credlto comprometidas y tener capac:ldad para liquidar posiciones de
mercado. Dado el caracter dindmico de los negocios subyacentes la Sociedad Gestora
tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacién mediante la disponibilidad
de lineas de crédito comprometidas,

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

La prevision de la reserva de liquidez (Fondo de reserva) al 31 de diciembre de 2010 y
2008 asciende a 347.417 miles de euros en ambos ejercicios (Nota 7).

d) Riesgo de amortizacion anticipada

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

Este riesgo se manifiesta bésicamente debido a las variaciones de los tipos de interés de
mercado, pudiendo ser a su vez desglosado en otros dos: los denominados riesgos de
coniraccion (contraction risk) y de extension {(extension risk) que recogerian,
respectivamente las consecuencias para el inversor de las variaciones en el nivel de
cancelaciones ante caidas, o subidas, de los tipos de interés.

Las variaciones en los tlpos de :nteres de mercado, a pesar de su importancia, no es el
unico factor determinante de las cancelaciones anticipadas.

Ademas de [a refinanciacion 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 cancelacién anticipada

irracional, haclendo inviable una determinacidn precisa de todas las
cantidades amortizadas anticipadamente en cada uno de los periodos.
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- = El'segunde pone de manifiesto que, atin existiendo tinicamente cancelaciones
racionales desde el punto de vista financiero, producidas cuando el diferencial
de tipos de interés permita cubrir los costes de transaccion asociados al
cambic de hipoteca, tampoco podran determinarse esas cuantias de forma
exacta. En este caso, ademas de que habria que conocer perfectamente Ia
sensibilidad de las cancelaclones al diferencial citado, las dificuliades
estribarian en el desconocimiento sobre la evolucién 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 dificil valoracién y dificulta extraordinariamente, a su vez, la
valoracion de los propios titulos, '

5. Estimacion del valor razonable de instrumentos financieros

£l valor razonabie de los derivados que no cotizan en un mercado activo se determina
usando tecnicas de valoracion. La Sociedad Gestora utiliza un método de vaioracion
basado en el comportamiento de los activos subyacentes y de las curvas de tipos.

Tanto fos Derechos de crédite como las Obligaciones y otros valores negociables al 31
de diciembre de 2010 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 el balance de situacion adjunto.

6.  Préstamos y partidas a cobrar

El detalle de éste epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es &l siguiente:

2010 2009

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo 390 983 636 000
Préstamos Corporativos (Notz 4) 380 571 636 000
Derivados de cobertura {Notas 4 y 9) 10 412 -
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo 237 962 149 599
Deudores y otras cuentas a cobrar (Nota 4) 195 2574
Préstamos Corporativos (Nota 4) 237 047 146 356
Intereses y gastos devengados no vencidos (Nota 4) 362 669
Otros activos financieros (Notas 4 y 7} 358 -
628 945 785 599
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Todos los préstamos y partidas a cobrar estan denominados en euros.

Durante el gjercicio 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 10.087 miles de euros (Nota 12}, de los que 362 miles de euros se encuentran
pendientes de cobro, estando registrados en el epigrafe "Derechos de crédito” del activo
del balance de situacion a 31 de diciembre de 2010.

El importe de los intereses de Derechos de Crédito en el gjercicio comprendido entre el
20 de noviembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2008 han ascendido a 1.374 miles de
euros (Nota 12), de los que 669 miles de euros se encuentran pendientes de cobro,
estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de
situacion a 31 de diciembre de 2009.

Los Derechos de crédito al 31 de diciembre de 2010 y 2009 son 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 el balance de situacion adjunto.

Al 31 de diciembre de 2010, el tipo de interés medio de Ia cartera de Derechos de crédito
ascendia al 1,62%, encontrandose el interés nominal de cada uno de los préstamos entre
un tipo de interés minimo del 1% y un tipo de interés maximo de 3,49%,

Al 31 de diciembre de 2009 el tipo de interés medio de la cartera era del 1,42%, con un
tipo minima inferior al 1% y un tipo maximo de 4,49%,

L.a Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, en virtud de |z Escritura de
Constitucion de fecha 20 de noviemnbre de 2009 adquiri¢ Préstamos Corporativos
representados mediante titulos mdltiples, por un importe igual o ligeramente inferior a
837.150 miles de euros. El importe ligeramente inferior no superara los 50,000 euros.

Como mecanismo de mejora crediticia ante posibles pérdidas debido a Préstamos
Hipotecarios impagados y/o Fallidos y con |a finalidad de permitir |os pagos a realizar por
el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos (Nota 1), se ha constituido &l
Fondo de Reserva (Nota 7).
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El movimiento del epigrafe de *Derechos de Credito” durante los ejercicios 2010 y 2009 se
muesira a continuacion:

2010

Miles de Euros

Saldo iniclal 782 356
Amontizaciones del principal de los Préstamos Corporativos:

Amortizaciones anticipadas y cobros del ejercicio 2010 (184 738)

Saldoe al 31 de diciembre de 2010 617 618

2009

Miles de Euros

Baido inicial 837 115
Amortizaciones del principal de los Préstamos Corporativos:

Amortizacionas anticipadas y cobros def gjercicio 2009 { 54 759)

Saldo al 31 de diciembre de 2009 782 356

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

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no se ha registrado importe imputado en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionado con los derechos de crédite deteriorados.

Adicionalmente se adjunta el estado $.05.1 sobre Informacién Relativa a los Activos
Cedidos al Fondo de Titulizacion, y estado 5.05.5 sobre Otra informacién de los Activos
Cedidos y Pasivos, en relacion a la distribucion geogréfica de los activos titulizados,
divisa y concentracion de sector econémico, en el Anexo de Estados Financieros
presentados a CNMV.

7. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El desglose del epigrafe de Efectivo y oiros activos liquidos equivalentes al 31 de diciembre
de 2010 y 2009 es el siguiente:

2010 2008

Cuentas bancarias 407 728 405 380
Cuenta de tesoreria 407 728 405 380
Deudores intereses de cuenta corrienta - 408

407 728 405 788
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E! Fondo dispondra en Barclays Bank PLC de una cuenta bancaria en euros a nombre del
Fondo (la "Cuenta de Tesoreria") cuyas obligaciones seran |as establecidas en el Contrato
de Aperiura de |a Cuenta de Tesorerfa. La Sociedad Gestora abrird, en nombre y por cuenta
def Fondo, la Cuenta de Tesoreria en Barclays Bank PLC (el “Teneder de la Cuenta de
Tesorerla”) con la finalidad de centralizar los cobros y pagos del Fondo derivados de los
Activos que respaldan ia emision de los Bonos en los téminos que se describen a
continuacion.

Segun lo previsto en el Contrato de Apertura de la Cuenta de Tesoreria (adjuntado en
attachments), se ingresaran en la Cuenta de Tesorerla:

(i)  elimporte efectivo por el desembolso de Ja suscripcidn de los Bonos;
(i) el principal e intereses (ordinarios y de demora) de los Activos;

(i)  acualquier otro page que reciba el correspondiente Cedente por los Activos,
incluyendo los intereses de demora y los derivados de cualquier derecho accesorio,
tales como ejecuciones de garantias indemnizaciones derivadas de polizas de
seguros en &l caso de los Activos Hipotecarios, pagos efectuados por posibles
garantes, etc., con la excepcion de comisiones de amortizacion o cancelacion
anticipada de los Activos, principal vencido y no reembolsado a la Fecha da
Constitucion, intereses vencidos y no satisfechos a la Fecha de Constitucion,
comisiones por reclamacién de recibos impagados asl como cuaiguier otra comision o
suplido que commesponderan al correspondiente Cedente.

(iv) ensu caso, las cantidades que resulten pagaderas por |a Entidad de Contrapartida al
amparo de los Contratos de Swap;

{v) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos en
la propia Cuenta de Tesoreria, de acuerdo con lo recogido en el presente apartado;

(vi) las cantidades procedentes de la disposicion del Préstamo Subordinado para Gastos
[niciales;

{vii) las cantidades procedentes de |a disposicion del Préstamo Subordinado para el
Desfase de Intereses; ,

(viii) el importe del Fondo de Reserva en cada momento; y
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(i) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de
capital mobiliario que, en su caso, de acuerdo con la legislacién vigente en cada
momento durante la vida del Fondo, corresponda efectuar en cada Fecha de Pago por
los intereses de las Bonos satisfechos por el Fondo, hasta que corresponda efectuar
su ingreso a la Administracion Tributaria o se solicite su develucion por parte de los
titulares de los Bonos.

Como mecanismo de garantia ante posibles pérdidas debidas a Activos impagados y con |a
finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion (Nota 1), se constituira un
deposito en la Cuenta de Tesoreria denominado Fondo de Reserva.

El valor del Fondo de Reserva sera igual al 41,50% del saldo inicial de los Bonos en la
Fecha de Constitucion. La dotacion inicial del Fondo de Reserva se realizara antes de las
17:00 horas de la Fecha de Desembolso con cargo al Préstamo Subordinado para el Fondo
de Reserva. Posteriormente, en cada Fecha de Pago debera ser dotado hasta alcanzar a
Cantidad Requerida del Fondo de Reserva, tal y como este término se define a
continuacion, con cargo a los Fondos Disponibles, de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos.

La “Cantidad Requerida del Fondo de Reserva” serd la manor de las cantidades siguientes:
a) ElFondo de Reserva Inicial: 347.417.250 euros.

b)  La cantidad mayor enire: E| 83% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los
Bonos: o el 50% dei Fondo de Reserva Inicial.

La minoracion del Fondo de Reserva debera coincidir con una Fecha de Pago.

No obstante lo anterior, el importe del Fondo de Reserva no se reducira y permanecera en
la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva que hubiera correspondido ser dotado en la
anterior Fecha de Pago, cuande en una determinada Fecha de Pago concurra cualquiera de
las circunstancias siguientes:

(a) Que el importe a que ascienda la suma del Saldo Vivo de los Activos no Fallidos en
morosidad con mas de 90 dias de retraso en el pago de importes vencidos el Ultimo
dia del mes inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago (los “Activos Morosos™),
fuera superior al 2,75% del Saldo Vivo de los Activos no Fallidos el Ultimo dia del mes
inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago; o

(b)  Sien laFecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no se doto en la Cantidad
Requerida del Fondo de Reserva; o
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(c) Que no hubieran transcurrido tres afos desde la Fecha de Constitucion.

Elimporte del Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria.

Los intereses devengados por la cuenta de Tesoreria al 31 de diciembre de 2010 ascienden
a 4.030 miles de euras (Nota 12), de los cuales 358 miles de euros se encuentran en su
totalidad pendientss de pago a dicha fecha (Nota 6),

Los intereses devengados por la cuenta de Tesoreria al 31 de diciembre de 2009 ascendian
a 409 miles de euros {Nota 12), encontrandose 408 miles de euros pendientes de pago a
dicha fecha.

8. Débitos y partidas a pagar

E! detalle del epigrafe “Débitos y partidas a pagar” al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es
el siguiente:

2010 2009

Débitos y partidas & pagar a largo plazo 784 084 1121427
Obligaciones y ofros valores negociables (Nota 4) 437 329 690 793
Deudas con entidedes de credito (Nota 4) 346 755 352 034
Derivados (MNotas 4 y 3) - 77700
Debitos y partidas a pagar a corto plazo 250 558 149 642
Acreedores y ofras cuentas a pagar {Nota 4) 3 3
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 4) 239 546 147 482
Deudas con entidades de crédito (Nota 4) 3605 730
Derivados (Notas 4 y 9} 7 404 1427

1034 642 1271069

Todas las deudas del Fondo estan denominadas en eurcs,

El calculo de |a vida media y de la duracion de los Bonos estd significativamente ligado a
la vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por |as hipdiesis de tasas de
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion 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 sebre |a
vida residual de los activos emitidos por el Fondo {y consecuentemente del vencimiento de
los Bonos) en el Estado $.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo | dentro de las presentes
Cuentas Anuales.
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a) Obligaciones y otros valores negociables

El detalle del epigrafe de Obligaciones y otros valores negociables al 31 de diciembre de
2010 y 2008 es el siguiente:

Miles de eurcs

2010 2009

Series no subordinadas 269 879 523 343
Series subordinadas 167 450 167 450
Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo 437 329 690 733
Serfes no subordinadas 237 047 146 356
Intereses y gastos devengados no vencidos 2 499 1128
Dbligaciones y otros valores negociables a corto plazo 239 546 147 482

Este epigrafe recoge, al 31 de diciembre de 2010 y 2008, la emision de Obligaciones y
otros valores negociables. A continuacion se detalla el valor nominal de las obligacionas
emitidas asi como el plazo de vencimiento desde su emision:

31.12.2010 Fecha Constitucion

Vencimiento en Vencimiento en

Valor nominal afios Valor nominal afnos

Bonos Serie A 506 926 1,01 669 700 2,07

Bonos Serie B 167 450 2,82 167 450 3,89
674 376 837 150

31,12.2008 Fecha Constitucion

Vencimienta en Vencimiento en

Yalor nominal afios Valor nominal afos

Bonos Serie A 669 700 2,04 669 700 2,07

Bonos Serie B 167 450 3,79 167 450 3,80
837 150 837 150
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La emision de Bonos de Titulizacion realizada el 25 de noviembre de 2009, por un
importe inicial de 837,150 miles de euros (Nota 1), compuesta por dos series:

- Serie no subordinada;

« Bonos que integran la Serie A compuesta por 13.394 bonos de 50 miles
euros de valor nominal cada uno, por importe nominal total 669.700
miles de euros, representados mediante anotaciones en cuenta,

Los Bonos de Ia Serie A se amortizaran en cada Fecha de Pago con cargo a
los Fondos Disponibles por un importe equivalente a la menor de las
siguientes cantidades: ‘

a) Los Fondos Disponibles existentes en esa Fecha de Pago, deducidos
los importes correspondientes a los conceptos 1° a 5° en el Orden de
Prelacion de Pagos (Nota 1); y

b) La Cantidad Devengada de Principal para Amortizacion de los Bonos,
Sera la diferencia positiva, si la hubiere, entre; el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Pago anterior; y el
Saldo Pendiente de Cobro de los Activos No Fallidos el Gltimo dia del
mes inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago (Nota 1).

La Cantidad Disponible para Amortizar se distribuira entre las Series A y B de
conformidad con las siguientes reglas:

(i) Laamortizacion de los Bonos de la Serie A comenzara en la primera
Fecha de Pago con la amortizacion parcial de los Bonos de dicha
Serie, utilizando la Cantidad Disponible para Amortizar que sera
distribuida a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A mediante
la reduccion del nominal de cada Bono de ia Serie A.

(i) Una vez amortizados los Bonos de la Serie A, la Cantidad Disponible
para Amortizar se destinara a |la amortizacion de los Bonos de la
Serie B que sera distribuida a prorrata entre los Bonos de |a propia
Serie B mediante la reduccién del nominal de cada Bono de la Serie
B, de tal forma que |a amortizacion de los Bonos de la Serie B
comenzara solo cuando estén totalmente amortizados Ios Bonos de la
Serie A,
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- Serie subordinada:

»  Bonos que integran fa Serie B compuesta por 3,349 bonos de 50 miles
euros de valor nominal cada uno, por importe nominal total 167.450 miles
de suros, representados mediante anotaclones en cuenta.

Los Bonos de la Serie B se amortizarén en cada Fecha de Pago con cargo a
los Fondos Disponibles por un importe equivalente a la menor de las
siguientes cantidades:

a) Los Fondos Disponibles existentes en esa Fecha de Pago, deducidos
los importes correspondientes a los conceptos 1° a 5° en el Orden de
Prelacién de Pagos (Nota 1); y

b) La Cantidad Devengada de Princlpal para Amoriizacion de los Bonos.
Sera la diferencia positiva, si la hubiere, entre: el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Pago anterior; y el
Saldo Pendiente de Cobro de los Activos No Fallidos el vltimo dia del
mes inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago (Nota 1).

El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2010 es el siguiente:

Saldo al Saldo al

31.12.2009 Amaortizaciones 31.12.2040

Bonos Serie A 669 700 {162 774) 506 926
Bonos Serie B 167 450 - 167 450
837 150 {162 774) 674 376

Durante el ejercicio 2010, y de acuerdo a las “Fechas de Pago" (Nota 1), se ha producido
amortizacion de Bono en un importe de 162.774 miles de euros. Al 31 de diciembre de
2010 se han devengado intereses por un importe de 11.378 miles de euros (Nota 13),
quedando un imporie de 2.499 miles de euros pendientes de pago al 31 de diciembre de
2010.

Durante el ejercicio comprendide entre el 20 de noviembre de 2009 y el 31 de diciembre
de 2009, y de acuerdo a las "Fechas de Pago” (Nota 1), no se produjo amortizacion de
Bono. No obstante, durante este periodo se devengaron intereses por un importe de
1.126 miles de euros (Nota 13), encontrandose 1.126 miles de euros pendientes de pago
al 31 de diciembre de 20089.
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La calificacion crediticia (rating) de los Bonos al 31 de diciembre de 2010y 2009es la
siguiente:

Moody's Investors Service Espania, S.A.

2010 2009
Bonos Serie A Aaza Aaa
Bonos Serie B Al Al

La caliiicacion crediticia (rating) de los Bonos a la fecha de formulacién no ha variado
respecto de la indicada anteriormente al 31 de diciembre de 2010

Adicionalmente, en el Anexo de Estados Financieros presentados a CNMYV, se adjunta el
estado S.05.2 sobre Informacion Relativa a los Pasivos del Fondo de Titulizacién, y
estado S.05.5 sobre Otra Informacién de los Activos Cedidos y Pasivos.

b) Deudas con entidades de crédito

Este eplgrafe de balance de situacion adjunto recoge los préstamos que la Sociedad
Geslora, en representacion y por cuenta del Fonde, contrato con el cedenie:

2010 2008

Préstamo subordinado para el Fondo de Reserva 347 417 347 417
Prastamo subordinado para Gaslos iniciales 1169 1 280
Préstamo subordinado de Desfase 1728 4 600
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (Nota 13) { 3559) (383)
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 346 755 352 934
Intereses y gastos devengados no vencidos 3 605 730
Intereses préstamos subordinados 3605 730
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 3 805 730

) Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva
La Sociedad Gestora celebrara, en representacién y por cuenta del Fondo, con
Barclays Bank PLC, Sucursal en Espafia, un contrato de préstamo subordinado
destinado por la Sociedad Gestora a la dotacion inicial del Fondo de Reserva.

La entrega de dicho préstamo se realizé en una Unica disposicion por importe de
347.417 miles de euros el 25 de noviembre de 2008.
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El importe total del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva sera igual al
41,50% del saldo inicial de los Bonos en la Fecha de Constitucién. La entrega del
importe del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva para Dotacion del
Fondo de Reserva se realizara en una Unica disposicion antes de las 17:00 horas
de la Fecha de Desembolso valor ese mismo dia, mediante su ingreso en la
Cuenta de Tesoreria.

E| Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva devengara, desde la Fecha de
Disposicién del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva, intereses a un
tipo de interés nominal anual variable fijado semestralmente, gue sera igual al
resuitado de sumar el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos mas un margen
equivalente al margen de los Bonos de la Serie B (1,20%).

{.0s intereses derivados del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva
resultarén pagaderos en cada Fecha de Pago de los Bonos (es decir, con caracter
semestral el 15 de abril y octubre de cada ario, o Dia Habil siguiente), con arreglo al
Orden de Prelacidn de Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacion
{Nota 1).

Estos intereses se abonaran a la Entidad Prestamista tnicamente si el Fondo
dispusiese de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos o, en su caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion. Los
intereses devengados que deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada
se calcularan tomanda como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo
de Devengo de Intereses, salvo para la primera Fecha de Pago que corresponderan
a los dlas efectivos entre la Fecha de Disposicion del Préstamo Subordinado para
el Fondo de Reserva y la primera Fecha de Pago, y (i) un afio compuesto de
trescientos sesenta (360) dias.

La amortizacién del Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva se realizara
en cada Fecha de Pago por un importe igual al importe en que en cada Fecha de
Pago se reduzea la Cantidad Requerida def Fondo de Reserva, con sujecion al
Orden de Prelacion de Pagos o al Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacion,
segun corresponda (Nota 1).
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Todas las cantidades que, en concepto de intereses devengados y reembolso de
principal, no hubieran sido entregadas a la Entidad Prestamista por insuficiencia de
los Fondos Disponibles, se haran efectivas en las siguientes Fechas de Pago en
que los Fondos Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos y el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion y se abonaran
con preferencia a las cantidades que corresponderfa abonar en relacién con el
Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva en dicha Fecha de Pago. El
reembolso de principal y los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago no generaran intereses de demora,

El Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva quedara resuelto de pleno
derecho en el caso de que la Agencia de Calificacion no confirmara en la Fecha de
Suscripcion, como finales, las calificaciones asignadas con caracter provisional a
cada una de las Series de Bonos.

Durante el ejercicio 2010, y de acuerdo a las “Fechas de Pago” (Nota 1), no se ha
producido amortizacion del préstamo subordinado.

Durante el ejercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2009 y el 31 de
diciembre de 2008, y de acuerdo a las “Fechas de Paga” (Nota 1), no se produjo
amortizacion del préstamo subordinado.

Los intereses devengados por el Préstamo Subordinado para el Fonde de Reserva al
31 de diciembre de 2010 ascienden a 7.685 miles de euros (Nota 13), de los cuales
3.529 miles de euros se encuentran en su totalidad pendientes de pago a dicha fecha.

Los intereses devengados por &f Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva al
31 de diciembre de 2008 ascendian a 730 miles de euros (Nota 13) los cuales se
encontraban pendientes de pago a dicha fecha.

ii)  Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales

La Sociedad Gestora celebrard, en representacion y por cuenta del Fondo, con la
Entidad Prestamista, un contrato de préstamo subordinade 1.280 miles de euros
que sera destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y de emision de
los Bonos.

La entrega de dicho préstamo se realizé en una Unica disposicién por importe de
1.280 miles de euros el 25 de noviembre de 2009.

La entrega por la Entidad Prestamista del importe total del Préstamo Subordinado
para Gastos [niciales se realizara en una Unica disposicién antes de ias 17:00 horas
de la Fecha de Desembolso, valor misma dia, mediante ingreso en la Cuenta de
Tesoreria.
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El Préstamo Subordinado para Gastos [niciales devengara, desde la Fecha de
Disposicion del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, intereses a un tipo de
interés nominal anual variable fijado semestralmente, que sera igual al resultado de
sumar el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos mas un margen equivalente al
margen de los Bonos la Serie B (1,20%).

Estos intereses se abonaran a la Entidad Prestamista Uinicamente si el Fondo
dispusiese de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos o &l Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacian (Nota 1).

Los intereses devengados que deberan abonarse en una Fecha de Pago
determinada se calcularan tomando cormo base: (i) los dias efectivos existentes en
cada Periodo de Devengo de Intereses, salvo para la primera Fecha de Pago que
corresponderan a los dias efectivos entre la Fecha de Disposicion del Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales y la primera Fecha de Pago, v (i) un afio
compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

Durante el gfercicio 2010, y de acuerdo a las “Fechas de Pago™ (Nota 1), se ha
amortizado el préstamo subordinado para Gastos |niciales en un importe de 111
miles de euros.

Durante el ejercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2008 y el 31 de
diciembre de 2009, y de acuerdo a las “Fechas de Pago"” (Nota 1), no se proadujo
amortizacion del préstamo subordinado para Gastos Iniciales.

Los intereses devengados por €l Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales al 31 de
diciembre de 2010 ascienden a 28 miles de euros (Nota 13), estando pendientes de
pago Intereses por importe de 21 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008, no se devengaron intereses por el Préstamo Subordinado
para Gastos Iniciales.

fify . Préstamo Subordinado de Desfase

La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta del Fondo, con la
Entidad Prestamista, un contrato de préstamo subordinado por importe maximo de
4.958 miles de euros, que sera destinado a:

1) financiar los intereses devengados por el nominal de los Activos entre la
Fecha de Constitucion y la Fecha de Desembolso y a

2) cubrir el desfase existente en la primera Fecha de Pago entre el devengo

de intereses de los Activos hasta dicha Fecha de Pago del Fondo y el cobro
de los intereses de los Activos anteriores a la primera Fecha de Pago.
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El Préstamo Subordinado para el Desfase de intereses devengara, desde la Fecha
de Disposicion del Préstama Subordinado para el Desfase de Intereses, intereses a
un tipo de interés nominal anual variable fijado semestralmente, que sera igual al
resultado de sumar el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos mas un margen
equivalente al margen de los Bonos la Serie B (1,20%).

Estos intereses se abonaran a la Entidad Prestamista Unicamente si el Fondo
dispusiese de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos o al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion (Nota 1).

Los intereses devengados que deberan abonarse en una Fecha de Pago
determinada se calcularan tomando como base: (i) los dlas efectivos existentes en
cada Periodo de Devengo de Intereses, salvo para la primera Fecha de Pago que
corresponderan a los dias efectivos entre la Fecha de Disposicién del Prestamo
Subordinado para 2l Desfase de Intereses y la primera Fecha de Pago, v (i) un afio
compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

En cada Fecha de Pago, siempre que el Fondo cuente con liquidez suficlente para
ello de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o el Orden de Prelacion de
Pagos de Liguidacién, se destinaran a la amortizacion del Préstamo Subordinado
para el Desfase de Intereses los importes que resulten tras aplicar los puntos
primero al decimogquinto del Orden de Prelacién de Pagos o tras aplicar los puntos
primero al decimoquinto del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2010 el Fondo ha amortizado el Préstamos Subordinado de
Desfase en un importe de 2.872 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo dispuso de un importe de 4.600 miles de
BUrOS.

Los intereses devengados por el Préstamo Subordinado de Desfase al 31 de
diciernbre de 2010 ascienden a 80 miles de euros (Nota 13), estando pendientes de
pago intereses por imporie de 55 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 20089, no se devengaron intereses por el Préstamo Subordinado
de Desfase.

38



0K6307344

CLASE

TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

8. 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 20 de noviembre de 2009, el Cedente y la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, firmaron dos contratos de permuta de intereses (en adelante, el
SWAP) cuyas fechas de liquidacion coinciden con las fechas de pago de los Bonos.

Dicho contrato de permuta de intereses ha sido contratado por el Fondo para mitigar el
riesgo de tipo de interés par la diferencia entre el tipo de interés de |a cartera de Préstamas
Corporativos y el tipo de interés a pagar de los Bonos de Titulizacién.

Semestralmente 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:
surna de todas las cantidades de intereses de los Préstamos Corporativos pagados
por los Deudores durante los seis periodos de cobros inmediatamente anteriores a la
fecha de liquidacion en curso y que efectivamente hayan sido transferidas al Fondo.

- Cantidades a pagar por el Cedente seré igual: una cantidad equivalente a
multiplicar el Importe Nocional del Periodo de Liquidacién por el tipo de interés
Euribor a 6 meses (o el resultante de la interpolacion lineal entre el tipo Euribor a 4
meses y el tipo Euribor a 5 meses para el primer Periodo de Liquidacién, conforme
a lo establecido para el célculo del Tipe de Interés de Referencia para el primer
Perlodo de Devengo de Intereses) vigente para el Periodo de Devengo de Intereses
en curso.

Para ello, se dividiran (i) las cantidades efectivamente ingresadas en la Cuenta de
Tesoreria del Fondo durante el Pericdo de Liquidacién anterior a dicha Fecha de Pago,
en concepto de intereses ordinarios de los Activos cedidos por Barclays Bank, S.A.,
correspondientes al tipo de interés de referencia (calculado mediante la deduccién del
margen aplicable a cada liquidacion del correspondiente Activo) y en concepto de la parte
variable de los intereses de demora de los Activos cedidos por Barclays Bank, S.A., esto
s, €l tipo de interés de referencia sobre el que se pagan dichos intereses de demora
entre (i) el tipo de interés de referencia aplicado en cada liquidacion en el
correspondiente Activo. El resultado de ese cociente seré el Importe Nocional Individual
de cada liquidacion del Activo.

Los 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 la Cantidad a Pagar por la Sociedad Gestora y la
Cantidad a Pagar par el Cedente.
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La distribucién del saldo de los derivados de cobertura contratados por el Fondo para
cubrir el riesgo de tipo de interés al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

2010 2009

Activo / {Pasivo) por derivados de cobertura a largo plazo
{Notas 6 y B) 10412 {77 700)
Activo f (Pasivo) por derivados de cobertura a corto plazo (Noia 8) (7 404) { 1427)
3608 (79 127)

El importe de los intereses devengados en el gjercicio 2010 por las permutas de tipo de
interés ha ascendido a un importe de 2.271 miles de suros a favor del Fondo. Los
ingresos por intereses del swap han ascendido a un importe de 2.444 miles de euros los
cuales han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias, en ef epigrafe de
“Intereses y rendimientos asimilados” (Nota 12). Los gastos por intereses del swap han
ascendido a un importe de 173 miles de euros los cuales han sido registrados en la
cuenta de pérdidas y ganancias, en el eplgrafe de “Intereses y cargas asimiladas” (Nota
13).

El importe de Ios intereses devengados al 31 de diciembre de 2010 pendientes de cobro,
ascienden a 1.042 miles de euros, los cuales han sido registrados en el epigrafe
correspondiente de la cuenta de pérdidas y ganancias con cargo al epigrafe de balance
de “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” (Nota 11).

El importe de los intereses devengados en el ejerciclo comprendido entre el 20 de
noviembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2009 por las permutas de tipo de interés ha
ascendido a un importe de 577 miles de euros a favor def Fondo. Los ingresos por
intereses del swap han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias, en &l
epigrafe de “Intereses y rendimientos asimilados” (Nota 12).

El importe de los intereses devengados al 31 de diciembre de 2009 pendientes de cobro,
ascienden a 577 miles de euros, los cuales han sido registrados en el epigrafe
correspondiente de la cuenta de pérdidas y ganancias con cargo al epigrafe de balance
de “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 da diciembre de 2010 y 2008 es el siguiente:

2010 2009

Comision Sociedad Gestora (Nota 14) 24 20
Comision Administrador (Nota 14) a8 -
Comisian Agente financiero / pagos (Nota 14) 4 2
Comision variable - Resultados realizados (Nota 14) - -
66 22

11. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidaos

Este epigrafe del balance de situacion incluye los importes derivados de los ajustes por
valeracion de activos y pasivos registrados en el estado de Ingresos y gastos
reconocidos, asi como de la aplicacién de |a contabilidad de cobsrturas de flujos de
efectivo, hasta que se produzca su extinclén o realizacién, momento en el que se
reconocen definitivamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El desglose de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 y 2009
es ¢l siguients:

Activo Pasivo
31 de diciembre de 2010
Coberturas de flujos de efectivo {1 966) -
{1 966) -
Active Pasivo
31 de diciembre de 2009
Coberturas de flujos de sfectivo 79704 -
79 704 -

Los ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio
2010 y 2009 se corresponden con el efecto de la valoracion de los derivados de cobertura
{Nota 9) y con Ios intereses pendientes de liquidar {(Nota 9).
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12. Intereses y rendimientos asimilados

El desglose de este eplgrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2010 y
del gjercicio comprendido enire el 20 de noviembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2008
s e siguiente:

2010 2008

Derechos de crédito (Nota B} 10 087 1374
Otros activos financieros 6474 986
[ntereses cuentas bancarias (Nota 7) 4030 408
Ingresos Swap (Nota 9) . 2444 577
16 561 2 360

13. Intereses y cargas asimiladas

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2010 y
del gjercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2008
es el siguiente:

2010 2009

Obligaciones y ofros valores negoclables (Nota 8.2) (11 378) (1128)
Deudas con entldades de crédito (Nota 8.b) { 7793) ( 730)
Otros pasivos financieros { 173 -
Gastos Swap (Nota 8) { 173) -
{19 344) {1 856)
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14. Otros gastos de explotacion

El desgiose de este epigrafe de |a cuenta de pardidas y ganancias del gjercicio 2010 y
del ejercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2008 y el 31 de diciembre de 2009
es el siguiente:

2010 2009

Servicios exteriores (155) (845)
Servicios de profesionales independientes {155) (B45)
Otros gastos de gestidn corriente ‘ {253) { 22)
Comision de la Sociedad Gestara (Nota 10) {136) ( 20
Comision del Administrador {Nota 10) { 70) -
Comision del Agante Financiero / pagos (Nota 10) { 19) { 2)
Comislon variable—resultados realizados (Nota 10) - -
Otros gastos { 28) -
(408) {B67)

. Comision de administracion de la Scciedad Gestora

La Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto 926/1998, constituira, representara
y administrara el Fondo. En contraprestacion por estas funciones, el Fondo abonara a la
Sociedad Gestora, por su gestion, en cada Fecha de Pago, una comisidn variable de
gestion que se devengara semestralmente, igual a 0,015% sobre el Saldo Pendiente de
Cobro de los Activos el Ultimo dia del mes inmediatamente anterior a cada Fecha de
Pago vy que tendra un importe minimo de 12 miles de eures. Dicha comision se entendera
bruta, en el sentido de incluir cualquier impuesto directo o indirecto o retencion que
pudiera gravar la misma.

El importe minimo de la comisién de la Sociedad Gestora sera actualizado af comienzo
de cada ano (comenzando en enero de 2010) de acuerdo con el Indice General de
Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica, y organismo que lo
sustituya.

Excepcionalmente, en la primera Fecha de Pago, la remuneracion de la Sociedad
Gestora estara compuesta por {i) una comision inicial fija mas (i) una comision variable
igual a un porcentaje sobre el Saldo Pendiente de Cobro de los Activos en la Fecha de
Constitucion. La comision variable de la Sociedad Gestora en la primera Fecha de Pago
se calculara por el nimero de dlas transcurridos desde la Fecha de Constitucion.
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Durante el ejercicio 2010, se ha devengado por este concepto una comision de 136 miles de
euros, de los que 24 miles de euros (Nota 10) estén pendientes de pago al 31 de diciembre
de 2010. Dicha comision se registra en el epligrafe 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 ejercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2009 y el 31 de diciembre
de 2009, se devengd por este concepto una comision por importe de 20 miles de euros,
importe pendiente de pago al 31 de diciembre de 2009. Dicha comision inclufa tanto la
comision de gestion devengada desde la fecha de constitucion hasta el 31 de diciembre de
2009 come la parte correspondiente a la Sociedad Gestora en concepto de gastos de
constitucion. '

o Comisidn del Administrador

Barclays Bank, S.A. y Barclays Bank PLC, Sucursal en Espafia, como contraprestacion
por la administracion y custadia de los Activos (o la entidad que lo sustituya en dicha
labor de administracion, caso de ser ello adecuado de acuerda con lo dispuesto en el
Falleto), tendran derecho a recibir en cada una de las Fechas de Pago y durante &l
periodo de vigencia del Contrato de Administracién, una comision de administracion
subordinada igual al 0,01% anual que se devengara diariamente y se liquidara
semestralmente en cada Fecha de Pago sobre el Saldo Vivo de los Activos el ltimo dia
del mes inmediatamente anterior a cada Fecha de Pago, IVA incluido.

Durante el gjercicio 2010, se ha devengado una comisian por este concepto de 70 miles de
euros, de los que 38 miles de euros (Nota 10) estan 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 eplgrafe del balance de situacién de "Ajustes por
periodificaciones de pasivo”.

Durante el ejercicio 2009, no se devengd comision alguna por este concepto.

. Comision del Agente de Pagos

En contraprestacion por los servicios a realizar al amparo del Contrato de Servicios
Financieros, el Agente Financiero tendra derecho a recibir del Fondo por periodos

vencidos en cada una de las Fechas de Pago una comision basada en un 0,0025% sobre
el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Pago anterior.
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Durante el ejercicio 2010, se ha devengado una comision por este concepto de 19 miles de
euros, de los que 4 miles de euros (Nota 10) estdn pendientes de pago al 31 de diciembre
de 2010. Dicha comisién se registra en el eplgrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de
“‘Otros gastos de explotacion” y en el epigrafe del balance de situacion de “Ajustes por
periodificaciones de pasiva”,

Durante el gjercicio comprendido entre el 20 de noviembre de 2008 y el 31 de diciembre
de 20089, se devengé por estos conceptos una comisidn por importe de 2 miles de euros,
quedando pendiente de pago a 31 de diciembre de 2009. Dicha comisién estaba registrada
en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de "Otros gastos de explotacion” y en el
epigrafe del balance de situacion de “Ajustes por periodificaciones de pasivo” {Nota 10}
respectivamente.

. Servicios de profesionales independientes

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el saldo de este epigrafe recoge los gastos iniciales
del Fondo, que fueron satisfechos con la disposicion del Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales (Nota 8.b). Estos gastos ascienden a 155 miles de euros y a 845 miles
de euros, respectivamente, correspondientes fundamentalmente, a gastos de registro de
folleto, aranceles notariales, honorarios de auditoria y abogados.

16. Repercusion de pérdidas (ganancias)

. Comision Variable

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

Al 31 de diciembre de 2010 |a diferencia entre los ingresos y gastos devengados por el
Fonde desde la ultima fecha de liquidacion ha sido negativa, generandose, por tanto, un
margen de intermediacion en contra del Fondo de 3.191 miles de euros el cual se ha
registrado en el epigrafe de {a cuenta de pérdidas y Ganancias “Repercusion de pérdidas
(ganancias)”.

Al 31 de diciembre de 2008 |a diferencia entre los ingresos y gastos devengados por &l
Fondo desde la Gltima fecha de liquidacion fue negativa, generandose, portanto, un
margen de intermediacion en contra del Fondo de 363 miles de euros el cual se registrd
en el epigrafe de |a cuenta de pérdidas y Ganancias “Repercusion de pérdidas
{(ganancias)”.
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. Repercusion de pérdidas

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe a repercutir,
positivo o negativo, segun se trate de pérdidas o ganancias respectivamente, a ios
pasivos del Fondo, en orden inverso a la prelacion de pagos establecida en el Folleto
{Nota 1):

2010 2009

Comisidn variable - Resultados realizados 363 -
Comision variable - Resultados realizados 5

Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva (Nota 8.b) ( 662) -

Préstamo Subordinado para Gastos [niciales (Nota 8.b) (1169) -

Préstamo Subordinado de Desfase (Nota 8.b) (1728) {363)

{3 191) (363)

16. Impuesto de Sociedades

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

Al amparo del Art. 57 q) del RD 2717/1998, de 18 de diciembre, el Fondo no tiene
obligacién de retener a residentes por intereses a sus bonistas, por estar los t/tulos
representados en anotaciones en cuenta y negociarse en un mercado secundario oficial.
Segtin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impueastos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

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

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a ia deducibiiidad de ias correcsiones
valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste
amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacién
de activos, son de aplicacién a éstos los criterios establecidos para las entidades de
credito sobre la deducibilidad de la cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los
clientes,
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17. Otra informacién

Los honorarios facturados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios
de auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 2010 y del ejercicio comprendido entre el
11 de diciembre de 2009 y el 31 de diciembre de 2009 ascienden a 5 miles de euros en
ambos ejercicios. No se han prestado otros servicios, ni por parte de esta Firma ni por
parte de Firmas asociadas, adicionales a los mencionados anteriormente.

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 Gastora, los
temas relativos a la proteccidn del medio ambiente y |a seguridad y salud del trabajador
aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Al cierre del gjercicio 2010, el Fondo no tiene saldo pendiente de pagoe que acumule un
aplazamiento superior al plazo establecido en su folleto.

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

18. Hechos posteriores
En ¢! periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 2010 y la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales no se ha producido ningin acontecimiento que afecte
significativamente al Fonda.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

TDA CORPORATIVOS 1, Fondo de Titulizacién Hipotecaria, fue constituido por Titulizacion
de Activos SGFT, el 20 de noviembre de 2009, comenzando el devengo de los derechos de
sus activos desde Fecha de Constitucion, v obligaclones de sus pasivos en la Fecha de
Desemboiso (25 de noviembre de 2008), Acttia como Agente Financiero del Fondo Barclays
Bank SA, con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus
obligaciones. El Fondo emitid 16.743 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en dos Series,
una Serie de la Clase Ay otra Serie de [a Clase B.

- La Serie A, integrada por 13.394 Bonos que devengan a un interés nominal anual
variable, con un pago semestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a seis meses, mas (i) un margen del 0,30% .

- La Serie B, integrada por 3349 Bonos que devengan a un interés nominal anual
variable, con un pago semestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a seis meses, mas (i) un margen del 1,20%.

Elimporte de la emision del Fondo asciende a 837.150.000 euros.

El activo del Fondo TDA CORPORATIVOS 1 esta integrado por Derechos de Crédito
cedidos por Barclays Bank PLC, y Barclays Bank SA.

En la Fecha de Desembolso, el Fondo recibio tres préstamos de la entidad emisora:

-Préstamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 1.280.002 euros destinado al
pago de las comisiones iniciales de la emisidn, otorgado por Barclays Bank SA

-Préstamo Participative: por un importe de 347.417.250,00 euros, destinado a la dotacion
inicial del Fondo de Reserva otorgado por Barclays Bank SA

-Préstamo de desfase: por importe de 4.599.194.37 euros, destinado a cubrir el desfase
correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Derechos de Crédito, otorgado por Barclays Bank PLC.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado a partir det importe concedido por una
de las Entidades Emisoras en concepto de Préstamo Participativo destinado a atender
determinadas obligaciones del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibies.
En cada Fecha de Pago se dotard el Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo
del Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles
para tal fin. El Nivel Minimo del Fondo de Reserva sera la menor de las siguientes
cantidades: (i) el Fondo de Reserva inicial, y (i) la cantidad mayor entre 83% del saldo
nominal pendiente de cobro de la emision de bono, y &l 50% del Fondo de Reserva
fnicial.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADC EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Asi mismo se constituyd un contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

El Fondo liquida con la Entidad Emisora de las Derechos de Crédito con caracter
mensual el dia 8 de cada mes v tiene fljladas como Fechas de Pago a los bonistas los
dlas 15 de abril, y 15 de octubre de cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 15
de abril de 2010,

Los flujos de ingresos y pagos def Fondo durante el gjercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el ejercicio el Fonde ha abonado los importes
correspondientes en concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los
Contratos vy a la Escritura de Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo
en cuenta la evolucion de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion
Anticipada de los Derechos de Crédito del 3.00%, se prevé que la Sociedad Gestora
proceda a la Liquidacion Anticipada del Fonde con fecha 18/10/2013, conforme a lo
estipulado en la Escritura de Constitucion del Fondo y en el Folleto de emision del mismao.

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, medicion y seguimiento continuo. No abstante, 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 interes

El riesgo de tipo de interés del Fondo surge como consecuencia de que los Preéstamos
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 ajenos
emitidos a tipos variables exponen al Fondo a riesge de tipo de interés de los flujos de
efactivo. Los recursos ajenos a tipo de interés fijo exponen al Fondoe a riesgos de tipo de
interés sobre el valor razonable.

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

El Fondo analiza su exposicidn al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza
una simulacién de varios escenarios teniendo en cuenta [a refinanciacion, renovacion de
las posiciones actuales, financiacion alternativa y cobertura.
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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL. EJERCICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 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 gestidn de los flujos de intereses consiste basicamente en la
agrupacion de los préstamos titulizados en diferentes paquetes homogéneos en funcidn
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 operacion. Normalmente se negocian, permutas financieras cuyo nocional es
equivalente al saldo vivo de los titulo emitidos por el vehiculo, por lo que debe disminuir
a madida 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, |a diferencia entre
los intereses fijos y los intereses variables calculada en funcién de los principales
nocionales contratados.

b}  Riesgo de credito

Dada |a estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos 5.G.F.T.,
S.A. y recogida en el folleto de emislon, las pérdidas ocasionadas por [a 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 ne tendrian impacto patrimonial en e
Fondo. Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones
sobre tipos de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas
de liquidez. Estas operaciones también expaonen ai fondo a incurrir en pérdidas en el caso
de gue 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 constitucion de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas contrapartes.

El Fondo utiliza como un instrumento fundamental en la gestidn del riesgo de crédito el
buscar que los activos financieros adquiridos o contratados por el Fondo cuenten con
garantlas reales y ofra serie de mejoras crediticias adicionales a la propia garantia
personal del deudor. Las politicas de analisis y seleccion de riesgo del Fondo definen, en
funcién de las distintas caracteristicas de las operaciones, tales como finalidad del riesgo,
contraparie, plazo, efc. 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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TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

La valoracién de las garantias reales se realiza en funcién de la naturaleza de Ia garantla
real reclbida. Con caracter general, Ias garantias reales en forma de bienes inmuebles se
valoran por su valor de tasacion, realizada por entidades independientes en el momento
de fa contratacion. Sélo en el caso de que existan evidencias de pérdidas de valor de
estas garantias o en aquellos casos en los que se produzca alguin deterioro de la
solvencia del deudor que pueda hacer pensar que se pueda tener que hacer uso de estas
garantfas, se actualiza esta valoracion de acuerds con estos mismos criterios. Las
garant(as 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 del riesgo, Los avales y
garantfas reales similares se miden por el importe garantizado en dichas operaciones.
Los derivados de crédito y operaciones similares utilizados como cobertura del rigsgo de
credito se valoran, a efectos de determinar la cobertura aicanzada, por su valor nominal
gue equivale al riesgo cubierto.

¢)  Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores
negociables suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente
de facliidades de crédito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de
mercado. Dado el caracter dindmico de los negocios subyacentes, |a Sociedad Gestora
tiene como objetivo mantener [a fiexibilidad en la financiacion mediante |a 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 funcion de los flujos de efectivo asperados.

d)  Riesgo de amortizacion anticipada

El riesgo de amortizacion anticipada total o parcial, es trasladado desde e Cedente hacia
los Bonistas ya que los flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro
dependeran directamente de los pagos que periddicamante 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
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 en otros dos: los denominados riesgos de
contraccion (contraction risk) y de extension (extension risk) que recogerian,
respectivamente las consecuencias para el inversor de las variaciones en el nivel de
cancelaciones ante caidas, o subidas, de los tipos de interés.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Las variaciones en los tipos de interés de mercado, a pesar de su importancia, no es &l
tnico 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, efc.), independientemente de cual sea
la situacion en el mercado. En consecuencia Ia incertidumbre sobre los niveles de
cancelacién 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, aln existiendo Unicamente 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 podran determinarse esas cuantias de forma
exacta. En este caso, ademas de que habria que conocer perfectamente la
sensibilidad de las cancelaciones al diferencial citado, las dificultades
estribar(an en el desconocimiento sobre |a evolucion futura de los tipos de
interés y, por ende, sobre |a del margen.

De esta forma, el riesgo de cancelacién anticipada, que habitualmente se asume por los
Bonistas, resulta de muy dificil valoracién y dificulta extraordinariamente, a su vez, la
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 liquidacion del ejercicio 2010, asl como la informacion contenida en el
modelo de estado financiero publico S05.5, referente a otra informacion de los activos y
pasivos.

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

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

La definicion de fallidos segln el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicion de activos dudosos que establece la Circular 2/2008 de la C.N.M.V., enbase a la
cual se registran los deterioros de los derechos de crédito del Fondo.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADC EL 31 DE DICIEMERE DE 2010

Desde el cierre del ejercicio 2010 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales del
Fondo, no ha ocumido ninglin hecho que afecte o modifique significativamente ia
informacién contenida en las cuentas anuales,

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas
de Titulizacion de Activos SGFT en Internet: hitp://iwww.tda-saft.com.

{1 CARTERA'DE PRESTAMOS TITULIZADOS ]
1. Sulde Nominal pendicnte de Vencimiento: 617.618.000

3. Salde Nominal pendiente de Cobro: 617.618.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 219.497.000
4.Vida residual (imeses): 28
5.Tasa de nmortizacion anticipada (Epigrafe final (3))

6. Parcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,00%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,00%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 0,00%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 0
10. Tipo medio carlera: 3,05%
11. Nivel de lmpagado [2]: 0,00%
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

[T BONQS DR I L
1. Saldovivo de Bonos por Sene TOTAL
a) Bono A 506.926.000,00
b} BonoB 167.450.000,00
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
) Bono A
b) Bono B

3. Saldo vencide pendiente de amoriizar (en euros);

4. Intereses devengados no pagados:

in

Intereses impagados:

6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2010)%

i) Bono A
b) Bono B
7. Pagos del periodo
Amortizacidn de principal
g) Bono A 162.774,000,00
b) Bone B 0,00

UNITARIO

38.000,00
50.000,00

76,00%

- 100,00%
0,00
2.499,000,00
0,00

1,509%
2,409%

|ntereses
6.818.000,00
3,187.000,00

[T LIQUIDEZ s,

1. Seldo de la cuenta de Tesorer{u.

~107.728.000

[V IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO.DE-BRESTAMO

Importe pendiente de reembolso de préstamos:
1. Préstamo subordinado A (Gastos Iniciales):
3. Préstamo subordinade B (Desfase):
3. Préstamo Subordinado (Fondo de Reserva):

1.280.000
1.727.000
347.417.000

[V.GASTOS Y COMISIONES DE/GESTLON,

1. Gastos producidos 2010

~136.000
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

I VI VARTACIONES O ‘ACCIONES REALIZADAS PFORTASAGENCIAS DE CALIFIGAGION. it
I. BONOS:
Apgencia de
Serie Denominacion | calificacion Situacidn actual Situacion inicial
crediticia
Bono A ES80377847001 MDY Aaa (5) Agn (sf)
Bono B ES0377847019 MDY Al (s Al (5D
[VIL RELACION CARTERA-BONOS: ' R
AYCARTERA _ B) BONOS .
Saldo Nominal Pendiente de BONO A 306.926.000,00
Cobro No Fallido*: 617.618.000,00
BONOER 167.450.000,00
Saldo Nominal Pendiente de -
Cobra Fallido™:
TOTAL: TOTAL:
617.618.000,00 674,376.000,00

* Fallido: Segtin criterio tal y como informa el Folleta



TDA CORPORATIVOS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2010

Reunidos los Administradores de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, S.A., como sociedad gestora de TDA Corporativos 1, Fondo de Titulizacion
de Activos, en fecha 31 de marzo de 2011, y en cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25
de marzo, de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros
plblicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion,
del artlculo 37 del Codigo de Comercio y demds normativa aplicable, proceden a formular
las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2010 de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los documentos
anexos que preceden a este escrito;

a)  Balance de situacién al 31 de diciembre de 2010, y Cuenta de pérdidas y ganancias, Estado
de flujos de efectivo y Estado de ingresos y gastos reconocidos, correspondientes al

gercicio anual ferminado el 31 de diciembre de 2010,

by  Memoria del gjercicia 2010,

c) Informe de gestion del ejercicic 2010.

Elemplar Documento

Niimero de folios en papel timbrado

Cuentas anuales
Informe de Gestion

Primer ejemplar

Firmantes

Del 0K6307501 al OKG307571
Del 0K8307572 al OK6307579

0. Francisco Javier Soriano Arosa
Presidente

D, Vicente Palacios Martinez en representacion de
Caja de Ahorros Municipal de Burgos

D. Francisco Jesids Cepeda Gonzalez en
representacion del Banco de Castilla La Mancha.

Diia, Raquel Martinez Cabafiera

0. Gumersindo Ruiz Bravo de Mansilla

D. José Carlos Contreras Gomez

D. Juan Luis Sabater Navarro en representacion de
Caja de Ahorros del Mediterraneo

D. Luis Vereterra Gutiérez-Maturana
Secretario del Consejo

D. Arturc Miranda Martin en representacian de
Aldermanbury Invesiments Limited



