TDA 21, 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 Administracion de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 21, Fondo de Titulizacién de Activos, que comprenden el
balance de situacidn al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos
de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, Los Administradores de la Sociedad Gestora 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) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo, Nuestra responsabilidad es expresar
una opini6n sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de suditorfa de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante 1a realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y 12 evaluacién de si su presentacidn, los prineipios y criterios contables utilizados y
las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informaci6n financiera que
resulta de aplicaciton.

En nuestra opinitn, [as cuentas anvales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del pabvimonio y de la situzcién financiera de TDA 21, Fondo de
Titulizacién de Activos, al 31 de diciembre de 2010, as{ como de los resultados de sus operaciones y de

A sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién vy, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismao.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores de
1la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado
que Ja informacién contable cue contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se [imita 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 regisiros contables del Fonda.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1..
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Julidn Gonzélez Gémez
Socio — Auditor de Cuentas

2g de abril de 2011

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., Paseo de la Castellana, 43, 28046 Madrid , Espaila
T +34 915 684 400 F: +34 013 083 566, www.pwe.com/es
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

OK5420846

ACTIVO Nota 311212010  31/12/2008
ACTIVO NO CORRIENTE 179 443 229 872
Activos financieros a largo plazo 6 179443 220872
Derechos de crédito 179 443 2285 872
Participaciones hipotecarias 144 030 173 539
Certificados de transmisién hipotecaria 25 870 45 136
Activos dudosos 9 543 11 429
Correcciones de valor por deterloro de activos - { 232)
ACTIVO CORRIENTE 56 028 64 477
Activos financieros a corto plazo 6 22 501 23 698
Derechos de crédito . 22 501 23 699
Partictpaciones hipotecarias 13 669 14 186
Certificados de transmisién hipotecaria 6107 6770
Activos dudosos 1372 1448
Intereses y gastos devengados no vencidos 1 353 1295
Ajustes por perlodificaciones 3 -
Otros 3 -
Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 7 33 594 40778
Tesoreria 33 594 40778
235 541 294 349

TOTAL ACTIVO
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

O0K5420847

PASIVO Nota 311212010 31M12/2009
PASIVO NO CORRIENTE 210 040 269 411
Pasivos financieros a largo plazo a 210 040 269 411
Obligaciones y ofros valores negociables 191 461 2486 388
Series no subordinadas 191 461 194 212
Series subordinadas - 54 176
Deudas con entidades de credito 16 128 18 298
Préstamo subordinado 18 128 18 298
Derivados 451 2725
PASIVO CORRIENTE 25 764 26 363
Pasivos financleros a corto plazo 8 23173 24 389
Acreedores y ofras cuentas a pagar 559 -
Obligaciones y otros valores negoclables 22 355 23 862
Serles no subordinadas 21148 22403
Intereses y gastos devengados ho vencidos 1207 1458
Deudas con entidades de crédito 132 137
Intereses y gastos devengados no vencidos 132 137
Derivados 124 380
Otros pasivos financieros 3 -
Ajustes por periodificaciones 10 2 591 1974
Comisiones . 2 584 1974
Comision Sociedad Gestora 15 19
Comisién Administrador 4 -
Comislén Agente financiero/pagos 6 25
Comislén variable - Resultados realizados 2 559 1930
Otros 7 -
AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE
DE INGRESO0S Y GASTOS RECONOCIDOS 11 { 263) ( 1425)
Coberiura de Flujos de Efectivo ( 263) {  1425)
TOTAL PASIVO 235 541 294 349
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(Expresadas en miles de euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 31/12/2010  31/12/2009
Intereses y rendimientos asimilados 12 B 266 14 669
Derechos de crédito 7 987 14 245
Otros activos financieros 279 424
Intereses y cargas asimiladas : 13 (3 618) {11 608)
Obligaclones y ofros valores negoclables . (3 284) ( 7357)
Deudas con entidades de crédito { 334) ( 538)
Otros pasivos financleros - (3713)
MARGEN DE INTERESES . 4 648 3 061
Otros gastos de explotacidn 14 (4 880) { 2829)
Servicios exterioras ' ( 300 ° ( 19
Servicios de profesionales independientes {( 30) { 10
Oftros gastos de gestion corriente {4 850} ( 2B19)

Comision de Sociedad Gestora ( 45 . ( ©56)
Comision del Administrador { 8) -
Comisién del Agente financiero ( 23) ( 35
Camisién varlable - Resuitados realizados (4 777) ( 2728)
Otros gastos -

Deterioro de activos financieros (neto) 15 232 ( 232)
Deterloro neto de derechos de crédito 232 { 232)
Repercusién de pérdidas (ganancias) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

impuesto sobre beneficios 16 - -

RESULTADO DEL PERIODO - -
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

OK5420848

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

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

3111272010 31/12/2009
FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE
ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (_1486) 932
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 3039 { 56)
Intereses cobrados de los activos fitulizadoes 7929 14 402
Intereses pagados por valores de {itulizaclén . ( 3E&38) (12 587)
Intereses cobrados/pagados netos par operaciones de derivados ( 1149) ( 1625}
Intereses cobrados de inversiones financleras 134 345
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédilo { 339) { 591)
Comisiones y gastos por serviclos financieros pagados por el Fondo { 4243) { 1913)
Comisiones pagadas a ia Socledad Gestora { 49) { 80)
Comisiones payadas por administracion de activos titulizados { 40) { 23)
Comisianes variables pagadas { 4149) ( 1823
Comisiones pagadas al agente financiero { 5} { 7
Otros flujos de caja provenientes de operasiones del Fondo { 282 2 901
Recuperaciones de fallidos y otros actlvos adquiridos - 3 386
Otros { 282) { 486)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE
ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION { 5698) { 3421)
Flujos de caja netos por amortizaciones ( 5709) ( 3404)
Cobros por amortizacién de derechos de crédito 52 474 53708
Pagos por amortizacian de valores de titullzacién (58 183) (67 112)
Otros flujos provenienies de operaciones del Fondo 11 (10
Pagos por amartizacion de préstamos o créditos - -
Administraciones Plblicas - Pasivo . -
Otros deudores y acreedores 11 ( 110
INCREMENTO / DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES {7184) { 2489)
Efeclivo o equivelentes al comienzo del periodo 40778 43 267
Efectivo equivalentes al final del periedo 33 594 40 778
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACICN DE ACTIVOS

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERGICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 20110 Y 2009

(Expresados en miles de euros)

2010 2009

Total ingresos y gastos reconocides por activos
financieros disponibles para la venta - -
Cobertura de los fiujos de efectivo - -
Ganancias / (pérdidas) por valoracion 1389 {56 301
Importe bruto de las gananclas / (pérdidas) por valoracion ’ 1 389 {5 301)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias { 227) 3713
Importes repercutldos a la cuenta de pasive en el periodo (1162) 1 588

Total Ingresos y gastas reconocldos por coberturas contables -

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

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

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

1. Reseiia del Fondo
a) Constitucion y objeto social

TDA 21, Fondo de Titulizaclén de Actlvos (en adelante, el Fondo) se constituyd el 23 de
julia de 2004, con sujecién 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 Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion dé Activos, v en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores. La verificacién y registro del Folleto del Fondo en la Comision
Nacional del Mercado de Valares (C.N.M.V.) se realizé el 22 de julio de 2004. Su
actlvidad consists en la adquisicién de actives, en concreto, Participaciones Hipotecarias
y Certificados de Transmision de Hipoteca y en la emisién de Bonos de Titulizacion por
un importe inicial de 775.000 miles de euros, La adquisicion de las Participaciones y los
Certificados se produjeron en la fecha de constitucion del Fondo y Ja suscripcion de los
Bonos en la fecha de desembolso que fue el 29 de julio de 2004.

Para |a constitucion del Fondo, Barclays Bank, S.A. (en adelante, el Cedente) emitid
Participaciones Hipotecarias y Ceriificados de Transmision de Hipoteca, que,
originariamente, fueron concedidos por Banco Zaragozano, S.A. el cual fue absorbido
por Barclays Bank, S.A., y que fueron suscritos por el Fondo.

E| Fondo carece de personalidad jurldica y es gestionado per Titulizacién de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaclén, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). La
gestion y administracion de los activos corresponde al Cedente, sin asumir ninguna
responsabilidad por el impago de dichos Préstamos.

La Sociedad Gestora obtlene por la gestién del Fondo una comision def 0,01 8% anual
sobre la suma de los Saldos Vivos de las Participaclones Hipotecarias y de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca en |a anterior fecha de determinacidn, con un
minimo de 18 miles de euros por afio (Nota 14).

Los gastos de constitucién del Fondo, fueron satisfechos por la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, con cargo a un Préstamo Subordinado concedido
por el Cedente (Nota 8).

b)  Duracion del fondo

En la Nota 8.a se indica la duracién estimada del fondo al 31 de diclembre de 2010y en
la fecha de constitucion.
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

¢) Recursos disponibles del Fondo
Bonos Clase 1

Los recursos disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a |as obligaciones de
pago o de retencion seran iguales a la suma de:

a) Las cantidades percibidas por reembolso del principal de las Participaciones
Hipotecarias, que habran, sido depositadas en la Cuenta de Tesorerla 1.

b)  Los intereses ordinarios y de demora cobrados de las Participaciones
Hipotecarias que habran sido ingresados en la Cuenta de Tesoreria 1 por €l
Emisor en cada fecha de cobro,

c) Elimporte del Fondo de Reserva 1,

d} Las cantidades que, en su caso, se hayan devengado en favor del Fondo en
cada Fecha de Liquidacién (que coincide con la Fecha de Determinacion) y
perciba en |a sigulente Fecha de Pago en virtud del Contrato de Permuta
Financlera de Intereses 1.

e} Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de
Tesoreria,

fy  Cualesquiera otras cantidades que pudlera percibir el Fondo incluyendo las
que puedan resultar de la enajenacién de inmuebles adjudicados al mismo, o
explotacion de los mismos, que tengan por origen las Participaciones
Hipotecarias,

Bones Clase 2

Los recursos disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de
pago o de retencion seran Iguales a la suma de:

a) Las cantidades percibidas por reembolso del principal de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, que habran sido depositadas en la Cuenta de
Tesorerfa 2.

b) Los intereses ordinarios y de demora cobrados de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca gue habran sido ingresados en la Cuenta de
Tesorerfa 2 por el Emisor en cada fecha de cobro.
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

c) Elimporte del Fondo de Reserva 2.

d) Las cantidades que, en su caso, se hayan devengado en favor del Fondo en
cada Fecha de Liquidacion y perciba en la siguiente Fecha de Pago en virtud
del Contrato de Permuta Financiera de Intereses 2.

e) Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de
Tescreria 2.

f)  Cualesqulera otras cantidades que pudiera percibir el Fondo incluyendo las
que puedan resultar de |la enajenacion de inmuebles adjudicados al mismo, o
explotacién de los mismos, que tengan por origen los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

d) Insolvencia del Fondo
Bonos Clase 1

. Aplicacién de fondos a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la ultima
Fecha de Pago o la liquidacién del fondo, excluida:

Con caracter general, los Recursos Disponibles del Fondo serén aplicados, en cada
Fecha de Pago, a los sigulentes conceptos, estableciéndose como orden de
Prelacion de Pagos el que se enumera a continuacion:

1. Pago de los impuestos y/o retenciones que debe satisfacer el Fondo y de
los gastos ordinarios del Fondo, incluyendo |a comisién de administracion
de la Sociedad Geslora y el resto de gastos y comisiones por servicios
previstos en el apariado 111.4.3 del Folleto de Emisién como gastos
ordinarios, siempre que no se contemplen expresamente en ordinal
distinto de este orden de prelacion de pagos, tode elle en la misma
proporcién que exisia en la Fecha de Determinacion inmediata anterior
entre el saldo vivo de las Participaciones Hipotecarias y la suma de los
saldos vivos de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de
Transmislén de Hipoteca. Pago de la comision de Barclays Bank, S.A.
como Agente Fihanciero conforme al Contrato de Servicios Financieros 1
(que podra ser superior, con el {imite establecido en el apartado V.4.3 del
Folieto de Emisién en caso de sustitucion de Barclays Bank, S.A. en esta
funcion, si el sustituto no fuera otra sociedad del Grupo Barclays).

2, Pago de los gastos extraordinarios del Fondo previstos en el apartado
1I1.4.3 del Folleto de Emisidn que se originen como consecuencia de la
defensa de los intereses de [os titulares de los Bohos Clase 1.

R R —— A B8 bk e o st ket e a e mm et m e e e © e s g R R EeR 4 i e e e et =ttt CeoMLem. s . s el e e e e m—— e a e




GLASE 8°

IR

TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

10.

11.

Pago de las cantidades correspandientes a cada liquidacion del Contrato
de Permuta Financlera de Intereses 1, salvo el pago del Importe de
Liquidacién en caso de resolucién por incumplimiento de Barclays Bank
PLC, Sucursal en Espafia,

Pago de los Intereses devengados de los Bonos Serie A1,

Pago de los intereses devengados de los Bonos Serie B1. En caso de
que en |la Fecha de Determinacion inmediata anterior a cualquier Fecha
de Pago, el Deficit de Amortizacion 1 exceda del saldo Inicial de los
Bonos Serie B1, el pago de los intereses devengados de los Bonos Serie
B1 pasara a ocupar el puesto 6 del orden de prelacion aqui establecido,
por detras del pago de la Cantidad Devengada de Principal para
Amortizacion de los Bonos Serie A1, que pasara a ocupar el puesto 5 del
orden de prelacién y, en todo caso, precediendo al page de la Cantidad
Devengada de Principal para Amortizacién de los Bonos Serie B1, que
seguird ocupando el puesto 7 del orden de prelacién (al igual que los
ordinales posteriores). '

Pago de la Cantidad Devengada de Principal para Amortizacion de los
Bonos Serie A1, de acuerdo con las reglas de “Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacion 1 entre los Bonos de cada una de las
Series de la Clase 1" que se establecen en el apartado [1.11.3.2.1 del
Folleto de Emision,

Pago de la Cantidad Devengada de Principal para Amortizacién de los
Bonos Serie B1, de acuerdo con las reglas de “Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacldn 1 entre los Bonos de cada una de las
Series de la Clase 1 que se establecen en el apartado 11.11.3.2.1 del
Folleto de Emision.

Retencidn de la cantidad suficlente para mantener el Importe Requerido
del Fondo de Reserva 1. _

Pago, en caso de resolfucion del Contrato de Permuta Financlera de
Intereses 1 por incumplimiento de Barclays Bank PLC, Sucursal en
Espafia, del Importe de Liguidacién que pudiera resultar en favor de
Barclays Bank PLC, Sucursal en Esparia.

Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado para
Constitucion del Fondo de Reserva 1.

Pago de la amortizacién del principal del Préstamo Subordinado para
Constitucion del Fondo de Reserva 1.

O0K5420854
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TDA 21, FONDOQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS

12. Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales 1.

13, Pago de la amortizacion del principal del Préstamo Subordinado para
Gastos Iniclales 1.

14. Pago al Emisor de la comision por ia administracién de los Préstamos
Hipotecarios Participados al amparo del Contrato de Administracion, en la
misma proporcién que exista en la Fecha de Determinacion inmediata
anterior entre el saldo vivo de |as Participaciones Hipotecarias y 1a suma
de |os saldos vivos de las Participaciones Hipotecarias y de los
Certiflcados de Transmision de Hipoteca.

15. Pago del Margen de Intermediacién Financlera 1.
Bonos Clase 2

. Aplicaclén de fondos a partir de la primera Fecha de Pago y hasta la dltima
Fecha de Pago o [a liquidacion del fondo, excluida:

Con caracter general, los Recursos Disponibles del Fondo serén aplicados, en cada
Fecha de Pago, a los sigulentes conceptos, estableciéndose como orden de
Prelacion de Pagos el que se enumera a continuacion:

1. Pago de los impuestos y/o retenciones que debe satisfacer el Fondo y de
los gastos ordinarios del Fondo, incluyendo [a comisién de administracion
de la Sociedad Gestora y el resto de gastos y comisiones por servicios
previstos en el apartado 111.4.3 de] Folleto de Emisién, como gastos
ordinarios, siempre que no se contemplen expresamente en ordinal
distinto de este orden de prelacién de pagos, todo ello en la misma
proporcion que exista en la Fecha de Determinacion Inmediata anterior
entre el saldo vivo de los Certificados de Transmision de Hipoteca y la
suma de los saldos vivos de las Participaciones Hipotecarias y de los
Certificados de Transmision de Hipoteca. Pago de la comision de
Barclays Bank, S.A. como Agente Financiero conforme al Contrato de
Servicios Financieros 2 (que podra ser superior, con el limite establecido
en el apartado V.4.3 del Folleto de Emision, en caso de sustitucion de
Barclays Bank, S.A. en esta funcidn, si el sustituto no fuera otra sociedad
del Grupo Barclays).

2. Pago de los gastes extraordinarios del Fondo previstos en el apartado
[11.4.3 del Folleto de Emisién, que se originen como consecuencia de la
defensa de los intereses de los titulares de los Bonos Clase 2.
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TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

10.

Pago de las cantidades correspondientes a cada liquidacion del Contrato
de Permuta Financiera de Intereses 2, salvo el pago del Importe de
Liquidacién en caso de resolucidn por incumplimiento de Barclays Bank
PLC, Sucursal en Espaia.

Pago de los intereses devengados de los Bonos Serle A2.

Pago de los intereses devengados de los Bonos Serie B2, En caso de
que en la Fecha de Determinacion inmediata anterior a cualquier Fecha
de Pago, el saldo vivo de los Certificados de Transmisién de Hipoteca
que en el pago de cualesqulera cantidades vencidas hayan acumulado
un retraso superior a 18 meses en cualquier momento de la vida del
Fondo represente un porcentaje igual o superior al 10,9% del saldo inicial
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, el pago de los intereses
devengados de los Bonos Serie B2 pasard a ocupar el puesto 6 del
orden de prelacion aqul establecido, por detrés del pago de la Cantidad
Devengada de Principal para Amartizacion de los Bonos Serie A2, que
pasara a ocupar el puesto 5 del orden de prelacion y, en todo caso,
precediendo al pago de la Cantidad Devengada de Principal para
Amortizacién de los Bonos Serle B2, que seguird ocupando el puesto 7
del orden de prelacion (al igual que los ordinales posteriores),

Pago de la Cantidad Devengada de Principal para Amortizacién de los
Bonos Serle A2, de acuerdo con |as reglas de “Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacion 2 entre los Bonos de cada una de las
Series de |a Clase 2" que se establecen en el apartado 11.11.3.2.1 del
Folleto de Emision,

Pago de la Cantidad Devengada de Principal para Amortizacion de los
Bonos Serie B2, de acuerdo con ias reglas de "Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizaclon 2 entre los Bonos de cada una de las
Series de la Clase 2" que se establecen en el apartado 11.11.3.2.1 del
Folleto de Emision.

Retencion de la cantidad suficlente para mantener el Importe Requerido
del Fondo de Reserva 2.

Pago, en caso de resolucién del Contrato de Permuta Financiera de
Intereses 2 por incumplimiento de Barclays Bank PLC, Sucursal en
Espafia, del Importe de Liquidacion que pudiera resultar en favor de
Barclays Bank PLC, Sucursal en Esparia.

Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado para
Constitucién del Fondo de Reserva 2,
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11. Pago de la amortizacion del principal del Préstamo Subordinado para
Constitucion del Fondo de Reserva 2.

12, Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales 2.

13. Pago de la amortizacion del principal del Préstamo Subordinado para
Gastos Iniciales 2.

14. Pago al Emisor de la comislon por la administracion de los Préstamos
Hipotecarlos Partlmpados al amparo del Contrato de Administracion, en la
misma proporcién que exista en la Fecha de Determinacion inmediata
anterior entre el saldo vivo de los Certificados de Transmision de

Hipoteca y la suma de los saldos vivos de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

15. Pago del Margen de Intgrmediacién Financiera 2.
e) Fechas de pago

Semestral, los dias 16 de febrero y 16 de agosto de cada afio o, en su caso, el siguiente
Dia Habil, siendo la primera Fecha de Pago el 16 de febrero de 2005.

f) Fechas de Cobro

Semanalmente se realizaran las transferencias del Cedente, como administrador de los
Préstamos Hipotecarios, a las Cuentas de Tesoreria 1y 2.

Otras reglas

En el supuesto de que los recursos disponibles no fueran suficientes para abonar alguno
de los importes mencionados se aplicaran las sigulentes reglas:

1. Los recursos disponibles se aplicaran a los conceptos mencionados en el orden de
prelacién y a prorrata entre aquellos que tengan derecho a recibir pago.

2. Los importes que queden impagados se situaran en la siguiente fecha de pago en un
orden de prelacion inmediatamente anterior al del proplo concepto del que se trate.

3. Las cantidades debidas no satisfechas en la correspondiente fecha de pago ne
devengaran intereses adicionales.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

~a)  Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el Balance de Situacion, fa Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Flujos de Efectivo, el Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos
y la Memoria, de la que forman parte los estados financieros publicos §.05.01, 8.05.02,
5.05.03, S.0504, 5.05.05 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del
Estado S.08, adjuntos en el Anexo I

Las cuentas anuales, la informacién publica periddica y los estades reservados de
informacién estadistica se han redactado con claridad, mostrando |a imagen flel de la
situacion financlera, flujos de efectivo y de los resuftados del Fondo, de conformidad con
jos requisitos establecidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la C.N.M.V,, sobre
normas contables, cuentas anuales, estados financieros ptiblicos y estados reservados
de Informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion y las modificaciones
incorporadas a ésta mediante la Clrcular 4/2010, de 14 de octubre, de |la Comision
Nacional de Mercado de Valores. ’

b)  Principios contables no obligatorios

El Fondo no ha aplicado principics contables no obligatorios durante el ejercicio concluido
el 31 de diclembre de 2010,

c)  Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de [a Incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad Gestora de
clertas estimaclones y juicios en relacion con el futuro que se evalUan continuamente y se
basan en la experiencia hislorica y otros factores, incluldas las expectativas de sucesocs
futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

La Informacion incluida en las presentes cuentas anuales es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Gestora. En las presentes cuentas anuales se han
utllizado, 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
Socledad Gestora y ratificadas por sus Administradores siguiendo los criterios
establecidos en la Circular 2/2009 de la CNMV y las modificaciones incorporadas a esta
en la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comisién Nacional de Mercado de Valores.
Dichas estimaciones corresponden:

- Las pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 3.8 y 6).
- Al valor razonable de determinados activos no cotizados (Nota 9).
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Dado que estas estimaciones se han realizado de acuerdo con la mejor informacion
disponible 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 modificarlos en cualquier
sentido en reconociendo los préximos ejercicios. Dicha modificacion se realizard, en su
caso, de forma prospectiva, los efectos de! camblo de estimacién en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias,

d) Comparacion de la informacion

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

Durante el ejercicio 2009 entrd en vigor la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.}, sobre normas
contables, cuentas anuales, estados financleros piblicos y estados reservados de
informacion estadistica de los Fondos de Titulizacién. Esta Circular modifico la
contabllidad de los Fondos de Titulizaclén y establece un nuevoe modelo de cuentas
anuales, estados pUblicos y estados reservados.

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

e) Errores y camblos en las estimaciones contables

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se ha producido ningln error ni cambio en las
estimaciones contables que tengan un efecto significativo ni en los resultados del afio ni
en el balance, a excepcion de lo detallado en las Notas 2 ¢} y 3.8,

3.  Criterios contables

Los principios contables y normas de valoracion més significativos utllizados por la-
Sociedad Gestora en la elaboracidn de las cuentas anuales del Fondo han sido los
sigulentes:

3.1 Principio del devengo

Las presentes cuentas anuales, salvo, en su caso, en lo relacionado con los Estados de

flujos de efectivo, se han elaborado en funclén de la corriente real de bienes y serviclos,
con Independencia de la fecha de su pago o de su cobro,
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3.2 Oftros principios generales

Las cuentas anuales se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste histérico,
aungue modificado por |a revalorizacion, 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

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

.

3.4 (Gastos de constitucion

Son todos aguellos gastos en los que incurre el Fendo, ya sea por su constitucion, por la
adquisicion de sus actlvos financieras o por la emisién de sus pasives financieros.

Al 31 de diclembre de 2010 no existen gastos de constitucién pendientes de amortizar.

3.5  Adctivos financieros

Los activos financleros se clasifican en el balance de situacion de acuerdo con el
siguiente criterio;

- Préstamos y partidas a cobrar que Incluye los actives financieros que, no
siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia
determinada o determinable y no se negocian en un mercado activo, No se
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 categoria los derechos
de crédito de que disponga el Fonde en cada momento,

Los préstamos y partidas a cobrar se valoraran inicialmente, en general, por su valor
razonable. Posteriormente se valoraran por su coste amottizado, Los intereses
devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del fipo de interés efectivo.

Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por
el que podrfa ser enfregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccion realizada en condiclones de independencia mutua, La mejor evidencia del
valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado activo que corresponde a un
mercado organizado, transparente y profundo.

10
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Cuando no existe precio de mercado para un determinado actlivo financiero, se recurre
para estimar su valor razonable ai establecido en transacciones reclentes de
instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos de valeracion 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
asociados. No obstante, las proplas limitaciones de los modelos de valoracion
desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos
pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un activo financiero no
colncida exactamente con el precio al que el mismo podrfa ser comprado o vendido en la
fecha de su valoracion,

Por coste amortizado se entiende el coste de adquisicién de un activo financiero
corregido por los reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidas y
gananclas, mediante la utilizaclén del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia
entre el coste iniclal y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento y menos
cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida directamente como una disminucion

" del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se

encuentren cubiertas en operaclones de cobertura de valor razonable, se registran
aquellas variaciones que se produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o
con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de cobertura, El tipo de interés efectivo
es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacién anticipada, pero sin
considerar pérdidas por riesgo de crédito futuras. Para los instrumentos financieros a tipo
de Interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual
establecido en el momento de su adquisicidn mas, en su caso, las comislones gue, por su
naturaleza, sean asimilables a un tipo de Inferés. En los instrumentos financiercs a tipos
de Interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de Interés de referencla que
vaya a tener lugar.

Las variactones en el valor en libros de los activos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y 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
contractualmente, con mas de tres meses de antigliedad, asl como aguéllos que
presentan dudas razonables sobre su reembolso total en los términos pactados
contractualmente. También se incluyen dentro de esta categoria los importes de todas las
operaciones del Fondo con un mismo deudor cuando |os saldos clasificados como
dudosos como consecuencia de impagos sean superiores al 25% de los importes
pendientes de cobro.
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El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folieto
del Fondo se recoge en el estado $.05.4 que se adjunta en el Anexo | de la Memoria.

3.6 Pasivos financieros

Los pasivos financleros se clasifican en el balance de situacién de acuerdo con los
siguientes criterios:

- Débitos y partidas a pagar gue carresponden principalmente, a aquellos
pasivos financieros emitidos por el Fondo, con el fin de financlar la adquisicion
de activos financieros, es decir, las obligaciones, bonos y pagarés de
titulizacién emitidos por el Fondo. Adicionalmente, se registraran en esta
categoria las deudas con entidades de crédito que hubleren sido contraidas
con el fin de financiar la actividad def Fondo, como son los prestamos
subordinados concedidos al Fondo por el Cedente de los activos, asi como
cualquier disposicién 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 financieros en la Nota 3.5, Posterlormente los pasivos financieros incluidos
en la categorfa Débitos y partidas a pagar se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabllizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de Interés efectivo.

Las variaclones en el valor en fbros de los pasivos financleros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y gananclas, en el eplgrafe de Intereses y cargas
asimiladas.

3.7 Derivados financieros y contabilidad de coberturas

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

Los Derivados financieros son utilizados para la gestion de los riesgos de las posiciones
proplas del Fondo, derivados de cobertura, o para beneficiarse de los cambios en los

preclos de los mismos, Los Derivados financieros que no pueden ser considerados de
coberiura se consideran como derivados de negociacion.

12
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Con carécter general, los instrumentos que se pueden designar como instrumentos de
cobertura son los derivados cuyo valor razonable o flujos de efectivo futuros compensen
|as variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo futuros de partidas que
cumplan los requisitos para ser calificadas como partidas cubiertas,

Las operaciones de cobertura se clasificaran en las sigulentes categorias:

- Cobertura del valor razonable: cubre la exposicién a los cambios en el valor
razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme aun
no reconocidos, o de una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo
‘en particular que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
camblos de valor del instrumento de cobertura y de la partida cubierta
atribuibles al riesgo cubierto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
.ganancias.

- " Cobertura de los flujos de efectlvo: cubre la exposicién a la variacion de los

~fiujos de efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o
pasivos reconocidos o a una transaccion prevista altamente probable,
slempre que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y gananclas. La cobertura
del riesgo de tipo de cambio de un compromiso en firme puede ser
contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte de |a
ganancia o [a pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado
como cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y gasios
reconocidos con signo positivo, valor razonable a favor de! Fondo, o negativo,
valor razonable en contra del Fondo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que Ia operacian cublerta prevista
afecte al resultado.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 el Fondo Unicamente ha suscrito operaclones de
cobertura de flujos de efectivo.

Las permutas financleras (contratos swap) suscritas por el Fondo tienen caracter de
cobertura de! riesgo de tipo de interés de los Activos Titulizados. Los resultados
obtenidas por estos contratos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias de
manera simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubierios.

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda
debidamente documentada, verificando que las diferencias producidas por ]a varlaciones
de precios de mercado entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en
parémetros razonables a lo largo de [a vida dé las operaciones, cumpllendo asl las
previsiones establecldas en el momento de la contratacién.

13
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Una coberiura se considera altamente eficaz si, al iniclo y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los camblos en el valor razonable o en los fiujos de
efectivo de la partida cubierta que sean atribuibles al riesgo cubierto sean compensados
casi completamente por los cambias en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, refrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacion del ochenta al clento veinticinco por ciento
respecto del resultado de la partida cubierta.

Cuando en algtin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de cobertura
dejarfan de ser tratadas como tales y serfan reclasificadas como derivados de
negociacion.

Los ajustes, netos del carrespondiente 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 signe que corresponda.

3.8 Deterioro del valor de los activos financieros

El importe de las pérdidas por deterioro Incurridas en los instrumentas de deuda
valorados por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros vy el
valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacidn,
las pérdidas crediticias futuras en las que no se haya incurrido.

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

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos gue cuenten con
garantias reales, slempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumento o
figuren en la Informacién facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se
tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizaclon, menos el importe de los
costes necesarios para su obtencion y posterior venta, con Independencla de la
probabilidad de la ejecucion de ia garantia.

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

14
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Cuando se renegocien o modifiquen las condiclones de los instrumentos de deuda se
utiliza el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda
probarse que dicha renegociacion o modificacion se produce por causa distinta a las
dificultades financieras del prestatario o emisor.

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

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

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

. Tratamiento general

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

Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mas de 12 meses 100
Rlesgos con Riesgos con
Calendario aplicado desde el 1 de enero de 2009 empresas y resto de
hasta el 1 de Julio de 2010 empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 53 45
Més de 6 mases, sin exceder de 12 27,8 274
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 85,1 60,5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 958 93,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0

La escala anterior también se aplica, por acumulaclén, al conjunto de operaciones
qgue el Fondo mantiene con un mismo deudor, en ia medida que en cada una
presente impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como
fecha para el célculo def porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antiguo
que permanezca impagado, o la de la calificacién de los activos como dudosos sies
anterior.
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. Operaciones con garantla inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, slempre 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, segtn el tipo de bien sobre
el que recae el derecho real, con los siguientes criterlos:

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

(i) Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados comao urbanizables en los que no
estad autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola,
forestal o ganadera; asl como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o
no a una explotacién econémica, que no incorporan caracter{sticas o
elementos constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello
su facll realizacion en efectivo, La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantia es como méximo el valor de tasacién, ponderado por un
70%.

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

(v} Parcelas, solares y resto de activos inmabiliarios, El valor de los derechos
recibidos en garantla es como maximo el valor de tasacion ponderado por un
50%.

(v) En el supuesto en gue la Sociedad Gestora no haya recibido la informacién
necesarla para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantlia, el
valor de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de
tasaclon, ponderado por un 80%.
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Desde el 1 de julio de 2010, |a cobertura par riesgo de credito aplicable a todas las
operaciones calificadas como "activos dudosos” a que se refieren los apartados
anterfores se debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del
valor de la garanifa, y sobre la base de la fecha mas antigua que permanezca incumplida,
los porcentajes sefialados en el primer cuadro del apartado "Tratamiento general” de esta
Nota. Con anterioridad al 1 de julio de 2010, se deblan aplicar los siguientes calendarios:

—  Operacionés con garantfa real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda gue contaban con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los
arrendamientos financieros sobre tales bienes, slempre que su riesgo vivo era
igual o inferior al B0% del valor de'tasacion de las viviendas, era el 2%. No
obstante, transcurridos tres afos sin que se extinguiera la deuda o el Fondo
adquiriera |a propiedad de las vivlendas, se consideraba que dicha
adjudicacion no Iba a producirse y se aplicaban a los riesgos vivos los
siguientes porcentajes de cobertura:

(%)

Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 arios, sin exceder de 5 afios _ 50
Mds de 5 afios, sin exceder de 6 afios 75
Mas de 8 afios 100

—  Ofras operaciones con garantia real: los 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 hubleran Iniclado |os tramites para ejecutar dichos bienes
y éstos tuvieran un valor sustancial en relacion con el importe de la deuda,
eran los que se Indican a continuacidn, distinguiendo segun el deudor fuera
una empresa o empresario U otro tipo:

Empresas y Resto de

empresarios deudores

(%) (%)

Hasta 6 mesas 4,5 38
Md&s de B meses, sin excederde 12 23,6 233
Méas da 12 meses, sin exceder de 18 65,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 793
Mas de 24 mases . 100,0 100,0

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a |a baja, el importe que resulte de aplicar lo
previsto en los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales
sobre e} deterioro de valor de los aclivos.
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Las operaciones de imparte significativo para el Fondo se analizan individualmente, No
obstante, durante los elercicios 2010 y 2009 no se han realizado ajustes que impliquen
una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del 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
algtn importe, éste se da de baja de! activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos
al Fondo, pueda continuar registrando internamente sus dereches de cobro hasta su
extincidn por prescripcién; condonacidn u otras causas. L.a reversidn del deterioro,
cuando el 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
comeo limite el valor en libros del activo financlero que estarla reconocido en [a fecha de
reversion s| no se hublese registrado el deterioro del valor.

El reconocimiento en |a cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre
la base de los términos contractuales se Interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entlende sin perjuicio de la recuperacion
del importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso
del tiempo come consecuencia de utilizar en su célculo el valor actual de los flujos de
efectivo futuros estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una
recuperaclon de la pérdida por deterioro,

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

3.9 Comisiones

Las Comisiones se clasifican en:
- Comisiones financieras
Son aguéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacién financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a [o largo de

la vida esperada de la operacion como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de
la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la
ejecucion de un serviclo que se realiza durante un perfodo de tiempo y en fa
prestacién de un servicio que se ejecuta en un acto singular.
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- Comision variable

Es aquella remuneracién variable y subordinada destinada a remunerar al Cedente
por el proceso de Intermediacion financiera desarrollado, la cual se determinara por
a diferencia positiva entre los ingresos y los gastos devengados por el Fondo en el
periodo.

| a diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluir, entre otros, las
perdidas por deterioro y sus reverslones, las pérdidas o gananclas de |a cartera de
negoclacion y ias diferenclas que se originen en el proceso de conversion de ias
partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda funclonal y cualquier otro
rendimiento o retribucion, distinto de esta comision variable a percibir por el
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacion constitutiva del
Fondo, devengada en el periodo, Se excepttian de dicha diferencia la propia
comislon variable y el gasto por impuesto sobre beneficios,

El tratamiento especifica es el siguiente:

- Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y los gastos devengados sea
negativa se repercultird a los pasivos del Fondo, comenzando por [a cuenta de
periodificacién de la comision variable devengada y no liquidada en periodos
anteriores y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta
el orden de prelacién de pagos establecido. Dicha repercusion se registrara
comao un ingreso en la partida Repercusién de pérdidas / (ganancias) en a
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

- Si la resultante del apartado anterior fuera negativa, se repercutira conforme
al apartado primero. El importe positivo que resulte se devengara como un
gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en concepto de
comisién varlable y tUnicamerite serd objeto de liquidacion en la parte que no
corresponda a las plusvalias de la cartera de negociacion y los beneficios 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 diferir, en la partida del periodificaciones del pasivo
del balance de Comision variable - Resultados no realizados, hasta la baja
efectlva, por liquidacién o venta, de los activos o pasivos financieros que las
han ocaslonado y siempre que existan fondos previstos suficlentes para
abonar los compromisos contractualmente fijados con los titulares de las
emisiones del Fondo.
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3.10 Impuesto sobre beneficios

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley sobre el impuesto de Sociedades, modificado posteriormente
por |a Ley 35/2008, de 28 de noviembrs, del Impuesto sobre la Renta de |as Personas
Fisicas y de modificacién parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre
la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen
general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposlicién Transitoria trigésimo primera de la
Ley 2/2010, de 1 de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en el ambito
de la imposlcién indirecta y se modifica la Ley del Impuesto sobre [a Renta de no
Residentes para adaptaria a la normativa comunitaria, se establece que en tanto no se
establezcan reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las
correcclones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de
titulizacion de activos, se aplicaran los criterios establecidos para las entidades de crédito
sobre la deducibllidad de la cobertura especifica del riesgo de Insolvencia del cliente.

El Impuesto sobre beneficios o equivalente se considera como un gasto y se registra, en
general, en el epigrafe de “Impuesto scbre beneficios” de la cuenta de pérdidas y
gananclas,

El gasto del eplgrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto 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 sjercicios 2010 y 2009 se han equilibrado los Ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por ef Impuesto sobre Beneficios (Nota 16).

E] gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiente y la cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarlas originadas por |a diferente valoracion, contable y
fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibies dan
lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de
aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o
abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos
reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con
‘contrapartida en diche capitulo.

La cuantificacion y valoracion de dichos activos y pasivos se realizard considerando los
tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, segin la normativa que
esté vigente o aprobada y pendiente de publicacién en la fecha de cierre del gjercicio, y
de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el
pasivo,

En base a lo anterior y dado que en funcién de |as condiciones previstas en el folleto del
Fondo en cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y gastos de/
Fando se equlilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de |la Socledad

" Gestora estiman que |z liquidacién de cualquier diferencla de naturaleza temporaria, tanto
activa como pasiva, es remota con lo que en funcion de lo previsto en la normativa
contable vigente no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos.

3.11 Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos

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

- Activos financieros disponibles para la venta: en esta partida se Incluyen fos
ajustes, netos del correspondiente impacto fiscal, derivados de la valoracién a valor

razonable de los instrumentos financleros clasificados bajo la categoria de activos
disponibles para la venta.

- Coberturas de flujos de efectivo: en esta partida se incluyen los gjustes, netos
del correspondiente efecto impositive, derivados de {a valoracion a valor razonable
de los instrumentos designados como coberturas contables de fiujos 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.

21




O0K5420872

CLASE g?

[

TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

4,  Gestion del riesgo de instrumentos financieros

La Socledad Gestora segulira con el maximo cuidado las diversas clases de riesgo a gue
esta sometida la actividad del Fondo. La Sociedad Gestora utilizara 1a maxima diligencia
para obtener de las entidades cedentes la informacion necesaria para realizar una
evaluacion adecuada de Jos riesgos de crédito, tipo de interés, liquidez y amortizacion
anticipada,

La gestién del riesgo esta controlada por la Direccion de la Sociedad Gestora del Fondo
que identifica, evaltia y cubre los riesgos financieros con arregio a las politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. El Consejo de Administracién proporciona
politicas escritas para la gestion del riesgo global, asl como para éreas concretas como
rlesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, empleo de instrumentos derivados y no
derivados e Inversion del exceso de liquidez.

a} Riesgo de tipo de interés

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

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

El Fondo analiza su exposician al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza
una simulacion de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacion, renovacion de
las posiciones actuales, financiacion aiternativa 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 la
agrupaclon de los préstamos titulizados en diferentes paguetes homogéneos en funcion
de sus caracteristicas, para, posteriormente, contratar una permuta financiera, con el
originador o un tercero, para cada uno de los paguetes y disminuir o eliminar el riesgo de
base de |a operacion. Normalmente se negacian, permutas financieras cuyo nocionat es
equivalente al saldo vivo de los titulo emitidos por el vehiculo, por lo que debe disminuir
a medida que se amortiza el principal.
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Bajo las permutas de tipo de Interés, el Fondo se compromete con otras partes a
intercambiar, con clerta periodicidad, generalmente trimestralmente, la diferencia enire
jos Intereses fijos y los intereses varlables calculada en funcion de los principales
nocionales contratados.

b} Riesgo de crédito

Dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos S.G.F.T,,
S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la materializacién
de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de pagos a los
acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial en el
Fondo. . '

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

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 &) 179 443 172 443
179 443 179 443
ACTIVO CORRIENTE
Derechos de crédito (Nota 6) 22 501 22 501
22 501 22 51

23

[P - e = . PRSP P TR TTIEpEpURP PS4l s e




0K5420874

GL

B

&

HIE

TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

2009
Saldos de activo (miles de euros)
Préstamos y

partidas a cobrar Total

ACTIVO NO CORRIENTE
Derechos de credito (Nota8) . 229 872 220872
229 872 229872

ACTIVO CORRIENTE
Derechos de crédito (Nota 6) 23 699 23 699
23 699 23 699
2010
Saldos de pasivo {mlles de euros)
Débitos y

partidas a pagar _ ' Total

PASIVO NO CORRIENTE
Obligaclones y otros valares negoclables (Nota 8) 191 461 191 481
Deudas con entidades de crédito (Nota 8) 18 128 18128
Derlvados (Nota 9) 451 4561
210 040 2140 040

PASIVO CORRIENTE

Acreedores y ofras cuentas a pagar (Nota 8) 559 559
Obligaciones y otros valores negociables (Nota B) 22 355 22 355
Deudas con entidades de crédito(Nota 8) 132 132
Derivados (Nota 8) 124 124
Oftros pasivos financieros (Nota B) 3 3
23173 23173
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2009
Saldos de pasivo (miles de euros)
Débitos y

partidas a pagar Total

PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 8) 248 388 248 388
Deudas con entidades de crédito (Nota 8) 18 298 18 298
Derivados (Nota 9) 2725 2726
269 411 269 411

PASIVO CORRIENTE

Obligaciones y otros valores negociables (Nota 8) 23 862 23 882
Deudas con entidades de crédito{Nota 8) 137 ) 137
Derivadas {(Nota 9) . 390 390
24 389 © 24389

El Fondo utiliza como un instrumento fundamental en la gestion del riesgo de crédito el
buscar que los activos financleros adquiridos o contratados por el Fondo cuenten con
garantias reales y ofra serle de mejoras crediticias adicionales a la propla garantia
personal del deudor. Las politicas de analisis y seleccion de riesgo del Fondo definen, en
funcion de las distintas caracter{sticas de las operaciones, tales como finalidad del riesgo,
contraparte, plazo, etc. y las garantias reales o mejoras crediticias de las que deberan
disponer las mismas, de manera adicional a |la propia garantia real del deudor, para
proceder a su contratacion.

La valoracién de [as garantias reales se realiza en funcion de la naturaleza de la garanifa
real recibida, Con caracter general, las garantias reales en forma de blenes inmuebles se
valoran por su valor de tasacion, realizada por entidades independientes en el momento
de |a contratacion. Sélo en el caso de que existan evidencias de pérdidas de valor de
estas garantias o en aquelios casos en los que se produzca algun deterioro de la

solvencia del deudor que pueda hacer pensar que se pueda tener que hacer uso de estas:

garantlas, se actualiza esta valoraclon 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 come cobertura del riesgo de
crédito se valoran, a efectos de determinar la cobertura alcanzada, por su valor nominal
que equivale al riesgo cubierto.
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c¢) Riesgo de liquidez

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

L.a Direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez del
Fondo, que comprends las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al
efectivo, en funcidn de los fiujos de efectivo esperados.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, dotara dos fondos de
reserva con cargo a los Préstamos Subordinados para Constitucion de los Fondos de
Reserva 1 vy 2, respectivamente por un importe equivalente a los mismos, es decir de
7.875.000 y 13.000.000 euros respectivamente. El importe de los Fondos de Reserva 1y
2 sera abonado inicialmente en las Cuentas de Tesoreria 1 y 2, respectivamente (Nota 7).

d) Riesgo de amortizacién anticipada

El riesgo de amortizacién anticipada total o parcial, es trasladado desde el Cedente hacia
los Bonistas ya que los flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaréan en el futura
dependeran directamente de los pagos que periédicamente 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 dela
adquisicion de los titulos.

Este rlesgo se manifiesta basicamente debido a las variaciones de los tipos de interés de
mercado, pudiendo ser a su vez desglosado en ofros dos: los denominados riesgos de
contraccién (contraction risk) y de extension (extension risk) que recogerian,
respectivamente las consecuencias para el inversor de las variaciones en el nivel de
cancelaciones ante caldas, o subldas, de los tipos de interés. Las variaciones en los tipos
de interés de mercado, a pesar de su Importancia, no es el Unico factor determinante de
las cancelaciones anticipadas.

26

R L e pmemmangae TTT Bl REZEN aeal.e SEte R LMETL R R SISt THUST Gmevsamee sme el semmnone L B i =T YU

0K5420876




0K5420877

CLASE 8/

S SRR

TDA 21, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ademads de la refinanciacién del préstamo en mejores condiciones financieras, el
prestatario hipotecario puede cancelar atendiendo (nicamente a motivos de indole
personal (herencia, divoreio, camblio de residencla, etc.), independientemente de cual sea
la situacién en el mercado. En consecuencia la incertidumbre sobre los niveles de
cancelacion anticipada se manifiesta en dos niveles:

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

- Fl segundo pone de manifiesto que, atin existiendo tinicamente cancelaciones
racionales desde el punto de vista financlero, producidas cuando el diferencial
de tipos de interés permita cubrir los costes de transaccion asociados al
cambio de hipoteca, tampoco podran determinarse esas cuantfas de forma
exacta. En este caso, ademas de que habrfa que conacer perfectamente la
sensibilidad de-las cancelaciones al diferencial citado, las dificultades
estribarian en el desconocimiento sobre la evolucion futura de los tipos de
interés y, por ende, sobre la'del margen.

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

5. Estimacion del valor razonable de instrumentos financieros

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

Tanto los Derechos de crédito como las Obligaciones y otros valores negociables al 31
de diclembre de 2010 en su gran mayoria estan referenciadas a tipo varlable con
revisién 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.,
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6. Préstamos y partidas a cobrar

El detalie de éste epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el stguiente:

Miles de euros
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2010 2008

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo {Nota 4} 179 443 229 872
Participaciones Hipotecarias 144 030 173 638
Certificados de Transmisidn Hipotecaria 25 870 45 136
Activos dudosos 9543 11 429
Correcciones de valor por deterioro de activos  + - { 232)
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo (Nota 4) 22 501 23 699
Participaciones Hipotecarias 13 668 14 186
Certificados de Transmision Hipotecaria 6 107 6770
Activos dudosos - 1372 1 448
Intereses y gastos devengados no vencidos 1363 12095
201 844 253 571

La clasificacidn de los saldos anteriores entre el largo y el corto plazo ha sido realizada
en funclon de los flujos contractuales relativos a cada uno de los instrumentos.

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

Durante el ejercicio 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 7.987 miles de euros (Nota 12), de los gue 1.353 miles de euros se
encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en el epigrafe "Derechos de
crédito” del activo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010,

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 14.245 miles de euros (Nota 12), de los que 1.295 miles de euros se
encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en el epigrafe "Derechos de
crédito- Intereses y gastos devengados no vencidos” de! activo del balance de situacion
al 31 de diciembre de 2009.

Los Derechos de crédito al 31 de diciembre de 2010 y 2009 son a tipo variable, con
revisién periodica 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 situacién adjunto.
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Al 31 de diclembre de 2010, el tipo de Interés medio de la cartera de Derechos de crédilo
ascendia al 3,14%, encontrandose el interés nominal de cada uno de los préstamos entre
un tipo de interés minimo inferior al 1% y un tipo de interés maximo de 6,49%. :

Al 31 de diciembre de 2009 el tipo de interés medio de la cartera es del 3,54%, con un
tipo minimo inferior al 1% y un tipo maximo superior al 6,99%

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, en virtud de 1a Escritura de
Constitucién de fecha 23 de julio de 2004 adguirié Partlcipaciones Hipotecarias y
Certificados de Transmisién de Hipoteca representados mediante titulos multiples, por un
importe igual a 775,000 miles de euros, refiriéndose cada Participacion y cada Certificado
a una participacion del 100% sobre el Principal no vencldo de cada uno de los préstamos
hipotecarios y devengando un tipo de interés igual al tipo de interés nominal que
devengue en cada momento e! correspondiente préstamo hipotecario. Los préstamos
hipotecarios estén garantizados mediante viviendas.

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

El movimiento del epigrafe de "Derechos de Crédito" durante los ejercicios 2010 y 2009
se muestra a continuacion;

2010
Miles de Euros
Saldo inicial 252 508
Amortizaciones del princlpal de los Préstamos hipotecarlos:
Amortizaclones anticlpadas y cobros del gercicio 2010 {51 917)
Saldo al 31 de diclembre de 2010 ‘ 200 591
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2009
Miles de Euros

Saldo inicial 307 552

Amortizaciones del principal de los Préstamos hipotecarios:
Reversion del principal a cobrar en el ejercicio 2008 y pendiente de

cobro al 31 de diclembre de 2008 3339
Amortizaclones anticipadas y cobros del ejercicio 2009 ( 58 383)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 , 252 508

El movimiento durante los ejercicios 2010 y 2009 de las Cotrecciones de valor por
deterioro de activos constituidas para la cobertura del riesgo de crédito es el siguiente:

2010

Miles de euros

Saldo inicial (232)
Recuperaciones netas con carge a resultados (Nota 15} : 232

"Saldo al 31 de diciembre de 2010 -

2009

Miles de euros

Saldo inicial -
Dotaciones netas con cargo a resultados (Nota 15} . (232)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 {232)

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

El reconocimiento y la reversion de las correcciones valorativas por deterioro de [as
cuentas a cobrar se han incluido dentro del epigrafe de Deterloro de activos financieros
(neto) en la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 15). Normalmente, se dan de baja los
importes cargados a la cuenta de deterioro de valor cuando no existen expectativas de
recuperar mas efectivo.
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Adicionalmente se adjunta el estado S,05.1 sobre Informacién Relativa a los Activos
Cedidos al Fondo de Titulizacion, y estado S.05.5 sobre Otra Informacion de los Activos
Cedidos y Pasivos, en relacion a la distribucion geografica de los activos titulizados,
divisa y concentracidn de sector econdmico, en el Anexo de Estados Financieros

presentados a CNMV.,

7. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El desglose del epigrafe de Efectivo y otros actives liquidos equivalentes al 31 de diciembre

de 2010 y 2009 es el siguiente:

2010 2008

Cuentas bancarias 33 584 40 700
Cuenta de Tesoreria 1 15 084 24 308
Cuenta de Tesoreria 2 . 14 510 16 392
Deudores intereses de cuenta de tesoreria - 78
Cuenta de Tesoreria 1 - 55
Cuenta de Tesorerfa 2 - 23
33594 40778

El Fondo tlene dos cuentas bancarias que son las Cuentas de Tesorerla1y 2. La
Sociedad Gesfora ingresa en las Cuentas de Tesoreria 1 y 2 siendo el Agente Financiero
en ambas cuentas Barclays Bank PLC - Sucursal en Espafia, las cantidades que recibe

por cuenta del Fondoe por los siguientes conceptos:

- Principal e Intereses de las Participaciones Hipotecarias {en la Cuenta de Tesoreria 1)
y de los Certificados de Transmision de Hipoteca (en la Cuenta de Tesoreria 2).

- Cualesquiera cantidades recibldas en pago de principal o intereses ordinarios y de
demora de los Préstamos Hipotecarios Participados 1 y 2, respectivamente, tanto por
el precio de remate o importe determinado por resolucién judicial o procedimiento
notarial en la ejecucion de las garantfas hipotecarias o por enajenacion o explotacion
de los bienes adjudicados en ejecucidn de las garantias hipotecarias o como
consecuencia de las cltadas ejecuciones, en administracion y posesién interina de las

fincas, en proceso de gjecucion, asl como todos los posibles derechos o

indemnizaciones que pudieran resultar a favor del Emisor incluyendo no sélo las
derivadas de los contratos de seguro de dafios cedidos por el Emisor al Fondo, sino

también los derivados de cualquier derecho accesorio al préstamo.
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- Importe del principal de los Préstamos Hipotecarios Participados 1y 2 ejecutados,
respectivamente, desde |a fecha de enajenacion del inmueble, adquisicion al precio de
remate o importe determinado por resolucion judicial o procedimiento notarial,

- Las cantidades a que asclendan los rendimientos cbtenidos por los saldos habidos en
las propias Cuentas de Tesorerfa 1y 2,

- Las cantidades a que asciendan as retenciones a cuenta de los rendimientos de
capital moblliario que, en su caso, de acuerdo con la legislacion vigente en cada
momento durante la vida del Fondo, corresponda efectuar en cada Fecha de Pago por
los intereses de ios Bonos Clase 1y 2, respectivamente, satisfechos por el Fondo,
hasta que correspanda efectuar su ingreso a la Administracién Tributaria,

-_;: Los impories de [os Fandos de Reserva 1y 2, respectivamenie.

- Cualesquiera otras cantidades correspondientes a los activos del Fondo en cada
instante y que tengan su origen en las Participaciones Hipotecarias y en los
Certificados de Transmision de Hip‘otec_:a, respectivamente,

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, inicamente podra disponer del saldo de
las Cuentas de Tesoreria 1 y 2 para realizar los pagos correspondientes a los conceptos
indicados en el Folleto, de acuerdo con el orden de prelacion de pagos establecido en la
Escritura de constitucién y en el Folleto, teniendo el Agente Financiero la obligacion de
dar cumplimiento a las érdenes que a tal efecto le efectle la Sociedad Gestora,
practicando los apuntes correspondientes. E|l Fondo no pedré en ninglin case disponer de
fondos de las Cuentas de Tesoteria 1 y 2 causando un descubierto en las mismas,
deblendo el Agente Financiero hotificar tal circunstancia a la Socledad Gestora a la mayor
brevedad posible, '

Los saldos de las Cuentas de Tesoreria 1 y 2 devengan un tipo de interés igual a la
media mensuat del tipo Eonia, correspondiente al mes anterior a aquél en que se liquida
el referido interés. Los intereses devengados se liquidan mensualmente con fecha valor
del.dltimo dfa de cada mes y sé calculan sobre una base de un afio de 365 dias.

Los intereses devengados por estas cuentas corrientes durante los ejercicios 2010 y
2009 ascienden a un importe de 52 miles de euros y 424 miles de euros, respectivamente
(Nota 12). Dichos intereses se encuentran registrados en el eplgrafe de la cuenta de
pérdidas y gahancias de "Intereses y rendimientos asimitados”,

En estas cuentas se encuentran depositadas las cantidades que integran el importe de
los Fondos de Reserva 1y 2, respectivamente,
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El importe Requerido de! Fondo de Reserva 1 se determina de acuerdo con las
siguientes reglas:

- Durante los tres primeros aros desde la fecha de constitucién del Fondo, el Importe
Requerido del Fondo de Reserva 1 serd de 7.875 miles de euros.

- Una vez transcurrido el plazo de tres afios referido en el parrafo anteriar, el nuevo
Importe Requerido del Fondo de Reserva 1 seré igual a la menor cantidad de: (i)
7.875 miles de euros o aquella cantidad inferior que determine la Entidad de
Calificacion y (i) la mayor de las siguientes cantidades: 5,250 miles de euros o el 3%
del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos Clase 1 en la fecha de
determinacion anterior al inicio del periodo de devengo de Intereses a que dicha fecha
de determinacion se reflera.

El Importe Requerido del Fonda de Reserva 2 se determina de acuerdo con [as
siguientes reglas:

- Duraﬁtg los tres primeros afios desde la fecha de constitucién de! Fendo, el importe
Requerido del Fondo de Reserva 2 sera de 13.000 miles de euros,

- Una vez transcurrido el plazo de tres afios referido en el parrafo anterior, el nuevo
Importe Requerido del Fondo de Reserva 2 serd igual a la menor cantidad de: (i)
13,000 miles de euros o aguella cantidad inferior que determine ia Entidad de
Callficacion y (i) la mayor de las siguientes cantidades: 2.500 miles de euros o el
10,4% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos Clase 2 en la fecha de
determinacion anterior al iniclo del periodo de devengo de Intereses a que dicha fecha
de determinacién se reflera.

A fecha de 31 de diclembre de 2010 y 2009 no ha habido aportaciones ai Fondo de
Reserva, produciéndose amartizaciones del Fondo de Reserva 2 durante el ejercicio 2010,
por importe de 80 miles de euros, slendo por lo tanto el imporie final del Fondo de Reserva 1
y del Fondo de Reserva 2 de 7.783 miles de euros y de 10.345 miles de euros,
respectivamente a 31 de diciembre de 2010 y de 7.783 miles de euros y de 10.425 miles de
euros, a 31 de diciembre de 2009.
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8. Débitos y partidas a pagar

El detalle del epigrafe "Débitos y partidas a pagar” al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es
gl sigulente:

2010 2009

Déhitos y partidas a pagar a largo plazo 210 040 269 411
Obligaciones y otros valores negoclables (Nota 4) 191 461 248 388
Deudas con entidades de crédito (Nota 4) 18 128 18 298
Derivados (Notas 4 y 9) 451 2725
Débitos y partidas a pagar a corio plazo 23173 24 389
Acraedores y ofras cuentas a pagar (Nota 4) 559 .
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 4) 22 355 23 862
Deudas con entidades de crédito {Nota 4) : 132 137
Derivados (Notas 4 y 9) 124 390
Otros pasivos financieros (Nota 4) : 3 -
233 213 293 800

Todas las deudas del Fondo estan denominadas en euros,

£l calculo de la vida media y de Ia duracién de los Bonos esta significativamente ligado a
la vida de los activos cedidos, |la cual esta influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formaran a partir de
una variedad de factores (geogréficos, estacionalidad, tipos de interés, etc.) que impiden
su previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacion sobre la,
vida residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de
los Bonos) en el Estado $.05.1 {Cuadro E), incluido como Anexo | dentro de las presentes
Cuentas Anuales.
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a) Obligaciones y otros valores negociables
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El detalle del epigrafe de Obligaciones y otros valores negociables al 31 de diciembre de

2010 y 2009 es el siguiente:

Series no subordinadas
Series subordinadas

Obligaciones y otros valores negociables a largo plazo

Series no subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos

Obligaciones y otros valores negociabieé a corto plazo

Miles de euros

2010 ' 2009
191 461 194 212
- 54 176

191 461 248 388
21148 22 403
1207 14569
22 355 23 862

Este epligrafe recoge, al 31 de diciembre de 2010 y 20089, la emisién de Obligaciones y
otros valores negociables. A continuacién se detalla el valor nominal de las obligaciones

emitidas asl como el plazo de vencimiento desde su emision:

Bonos Serte A1
Honos Serie A2
Bonos Serie B1
Bonos Sarig B2

Bonos Serie Al
Bonos Serie A2
Bonos Serie B1
Bonos Sere B2

31.12.2010

Facha Constitucién

Vencimiento en

Vencimiento en .

Valor nominal afios Valor nominal afios
159 683 3,38 509 300 5,33
875 2,86 202 500 3,21
10 287 3,38 15700 8,87
41 764 2,86 47 500 6,75

212 609 775 000
31.12,2009 Fecha Constitucién

Vencimiento en

Vencimiento en

Valor nominal afios Valor nominal anos
192 681 3,63 5098 300 5,33
23034 2,87 202 500 3,29
12 412 3,83 15 700 8,87
41764 2,87 47 500 8,78

270 791 775 000
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La emisidn de Bonos de Titulizaclon realizada el 23 de julio de 2004, por un importe iniclal
de 775.000 miles de euros (Nota 1) y constituida por 7.750 Bonos, se divide en dos
clases:

- Serie no subordinada;

« Bonos que Integran la Serie A1, constituida por 5.093 Bonos y un importe
nominal total de 509.300 miles de euros.

« Bonos que integran la Serle A2; constituida por 2.025 Bonos y un importe
nominal total de 202,500 miles de euros.

- Serie subordinada:

« Bonos que integran ia Serie B1, constituida por 157 Bonos y un importe
nominal total de 15.700 miles de euros,

« Bonos que integran la Serle B2; constituida por 475 Bonos y un importe
nominal fotal de 47,500 miles de euros.

Los Bonos Clase 1 comprenden los Bonos Serie A1y los Bonos Serie B1.'Los
Bonos Clase 2 comprenden los Bonos Serle A2 y los Bonos Serie B2. Los Bonos
Serie A comprenden los Bonos Serfe A1y los Bonos Serie A2, Los Bonos Serie B
comprenden los Bonos Serlg B1 y los Bonas Serie B2. ‘

La amortizacién de los Bonos Serie A1y Serie A2 se realiza a prorata entre los
mismos, mediante reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo,
en cada Fecha de Pago. La primera fecha de pago de amortizacion de los Bonos
Serie A1 y Serle A2 correspondi6 al 16 de febrero de 2005.

La amortizacion de los Bonos Serie B1 y Serie B2 se reallzara a prorrata entre los
mismos, mediante reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo,
coincidiendo con cada Fecha de Pago, en su caso. Podran ser parcialmente
amortizados aun cuando no se hayan amortizado en su totalidad los Bonos Serie
A1y Serie A2, respectivamente, conforme a las sigulentes reglas de distribucion de
los Fondos disponibles para amortizacion 1y 2 entre los Bonos de cada una de las
Series de la Clase 1 y de la Clase 2

- Hasta la primera Fecha de Pago, incluida, en la que el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Serie B1 y de la Serie B2 sean con relacion al
Saldo de Principal Pendiente de Pago de ambas Series A1y B1y A2y B2,
respectivamente, igual o superior al 6%y 38%, respectivamente, los
Fondos disponibles para amortizacion seran aplicados en su totalidad para
la amortizacién de los Bonos Serie A1 y Serie A2, respectivamente.
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- Apartir de |la fecha de pago posterior a aguélla en que la relacién anterior
resultara ser igual o superior a dicho 6% 6 38%, los fondos disponibles para
amortizacion se aplicaran a la amortizacion de las Series A1y B1y A2y
B2, respectivamente, proporcionalmente entre las mismas, de modo tal que
la relacion entre el Saldo de Princlpal Pendiente de Pago de la Serle B1y e
Saldo de Principal Pendiente de Pago de ambas Series A1 y B1, asl como
la relacion entre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Serie B2 y el
Saldo de Principal Pendiente de Pago de ambas Series A2 y B2 se
mantengan en el 6% 0 38%, respectivamente, o en un porcentaje superior
lo mas proximo posible.

No obstante, los Fondos Disponibles para amortizacion no se aplicaran a la
amortizacion de la Serie B1, destindndose en su totalidad a la amortizacion de la Serie

- A1, ni se aplicaran a la amortizacién de la Serie B2, destindndose en su totalidad a la
amortizacion de la Serie A2, si, en cualquier Fecha de Pago, se produjera cualquiera
de las circunstancias siguientes:

*  Que en [a Fecha de Determinacidn correspondiente a la Fecha de Pago
en curso, el importe a que asclenda la suma del Saldo Vivo de las
Participaciones Hipotecarias o de los Certificados de Transmision de
Hipoteca que se encontraran en morosidad con mas de noventa dias de
retraso en el pago de importes vencidos, en relacion con el Saldo Vivo de
las Participaciones Hipotecarias a esa misma fecha, fuera superior al 2%.

*  Que el importe del Fondo de Reserva 1 ¢ 2 fuese inferior al Importe
Requerido.

Desaparecidas |as circunstancias que hubieran motivado la interrupcién de la
amortizacion a prorrata de las Series A1y B1y A2 y B2, se retomara de nuevo la
referida amortizacion proporcional.

- Enlas Fechas de Pago posteriores a la primera Fecha de Pago en la que el
importe del Saldo Vivo de las Participaclones Hipotecarias o de los
Certificados de Transmision de Hipoteca sea Inferior al 10% de su importe
inicial, los Fondos Disponibles para amortizacion 1 y 2 se aplicaran
exclusivamente a la amortizacion de la Serie A1 y de la Serie A2,
respectivamente, hasta su total amortizacién.

Una vez amortizados en su totalidad los Bonos Serie A1 y Serie A2, respectivaments,
los Fondos Disponibles para amortizacion se aplicaran exclusivamente a la
amortizacion de la Serle B1 y de la Serie B2 hasta su total amortizacion.
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La fecha de vencimiento final y de amortizacién definitiva de los Bonos de todas las
Series es el 16 de agosto de 2038, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, pueda proceder a amortizar
anticipadamente la Emision, en cuyo caso, la Fecha de Pago en la que haya de
producirse [a misma sera la fecha de amortizacién definitiva de los Bonos.

La Socledad Gestora, previa comunicacion a [a C,N.M.V., estara facultada para
liquidar anticipadamente el Fondo y amortizar anticipadamente la totalidad de los
Bonos, en una fecha de pago, sl quedara pendiente de pago menos del 10% del
saldo inicial de la suma de las carteras de Participaciones Hipotecarias y de
Certificados de Transmisién de Hipoteca, conforme al articulo 5.3 de |a Ley
19/1892. Esta facultad estara condicionada a que |a amortizacién anticipada de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca, junto
con el saldo que exista en ese momento en las Cuentas de Tesoreria 1y 2, permita
una total cancelacién de todas las obligaciones pendientes con los bonistas y
respetando los pagos anteriores a éstos cuyo orden de prelacién sea preferente
seglin lo descrito en el Folleto,

La vida media estimada de los Bonos de Titullzacion quedé fijada en 12,6 afios para
la Clase 1y 9,6 afios para la Clase 2, en el momento de |la emision, bajo las
hipétesis definidas en el apartado I1.12.b) del Folleto de Emision y asumiendo una
tasa de amortizaclén anticipada de! 10%. ‘

La primera fecha de pago de amortizacion de los Bonos Serie B1 y Serie B2
correspondié al 18 de agosto de 2008,

El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2010 y 2009 es el

siguiente:

Saldo al Saldo al

31.12.2009 Amortizaciones 31.12.2010

Bonos Clase 1 2056 093 {35 123 169 970
Bonos Serie A1 192 681 (32 998) 169 683
Bonos Serie B1 12412 { 2125) 10287
Bonos Clase 2 65 688 {23 058) 42 639
Bonos Serle A2 23934 (23 059) 875
Bonos Serie B2 41 764 - 41 764
270 791 (58 182) 212 609
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Saldo al Saldo al

31.12.2008 Amortizaciones 31.12.2009

Bones Clase 1 240 440 (35 347) 205 083
Bonos Serle Al 225 889 (33 208) 192 681
Bonos Serie B1 14 551 ( 2139) 12412
Bonos Clase 2 87 463 {21 765) 65 698
Bonos Serle A2 45 699 {21 7685) 23 934
Bonos Serie B2 41764 - 41 764
327 9063 {57 112) 270 791

Los intereses devengados durante el ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de
2010 han ascendlido a un importe de 3.284 miles de euros (Nota 13), los cuales se
encuentran registrados en el eplgrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de “Intereses
y cargas asimiladas”, y de los que un importe de 1.207 miles de euros se encuentran
pendientes de pago a dicha fecha, contabilizados en el epigrafe del balance de situacion
de “Intereses y gastos devengados no vencidos”.

| os Intereses devengados durante el ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de
2009 ascendié a un importe de 7.357 miles de euros (Nota 13), los cuales se encuentran
reglistrados en el epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias de “Intereses y cargas
asimiladas”, y de los que un importe de 1.459 miles de euros se encuentran pendientes
de pago a dicha fecha, contabilizados en el eplgrafe del balance de situacion de
“Intereses y gastos devengados no vencidos”.

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

Standard & Poor’s Espaiia, S.A.

2010 2009
Bonos Serie A1 AAA AAA
Bonos Serle A2 AAA AAA
Bonos Serie B1 A A
Bonos Serie B2 EBBB BBE

La calificacién crediticia (rating) de los Bonos a la fecha de formulacion no ha variado
respecto de la indicada anteriormente al 31 de diciembre de 2010.
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b) Deudas con entidades de crédito

Este eplgrafe del balance de situacion adjunto recoge los préstamos que la Sociedad
Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, contraté con fecha 23 de julio de
2004 con Barclays Bank PLC - Sucursal en Espaiia y son los siguientes:

2010 2009

Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva 1 7783 7783
Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva 2 10 345 10 425
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales 1 - -
Préstamo Subordinado para Gastos Iniclales2 - - 80
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 18 128 18 298
intereses y gastos devengados no vencidos 132 137
Intereses del préstamo Subbrdinado para Gastos Iniclales 1-2 - 34
Intereses préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva 1-2 132 103
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 132 137

a) Préstamos Subordinados para constitucién del Fondo de Reserva

La finalidad de estos préstamos es cubrir el desfase existente, en la primera Fecha
de Pago del Fondo, entre el devengo y el cobro de los intereses de las
Participaciones y Certificados, En caso de que en una fecha de pago, por
insuficiencla de fondos disponibles, no procediera el reembolso del principal de los
Préstamos Subordinados para Constitucion del Fondo de Reserva en la cuantia
correspondiente, los importes que el Fondo hubiera debido pagar a la Entidad
Prestamista se acumularan para su pago en la siguiente Fecha de Pago, siempre
que ello proceda de acuerda con el orden de prelacion de pagos.

El Préstamo Subordinado para Constitucion del Fondo de Reserva 1, par un
importe inicial de 7.875 miles de euros, devenga un interés nominal variable fijado
semesiralmente, que sera igual al resultado de sumar el tipo de interés de
referencia de los Bonos, Euribor a seis meses calculado conforme a lo dispuesto en
el Folleto, y un margen del 0,50%.

El Préstamo Subordinado para Constitucién del Fondo de Reserva 2, por un
importe inicial de 13.000 miles de euros, devenga un interés nominal variable fijado
semestralments, que serd igual al resultado de sumar el tipo de interés de
referencia de los Bonos, Euribor a seis meses calculado conforme a lo dispuesto en
el Folleto, y un margen del 0,95%.
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El movimiento de los préstamos para Fondo de Reserva 1y 2, al 31 de Dicilembre
de 2010 y 2009 es el siguiente:

2010

Miles de euros

Saldo a Saldoa

31.12.09 Amortizaciones 31.12.10

Préstamo Subordinado para Fondo de Reserval 7783 - 7783
Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva 2 10 425 (80) 10 345
18 208 (B0) 18 128

2009

Miles de euros

Saldo a Saldo a

31.12.08 Amortizaciones 31.12.09

Préstamo Subordinado para Fondo de Reserval 7783 - 7783
Préstamo Subordinado para Fendo de Reserva 2 10 639 (214) 10 426
18 422 (214) 18 208

Durante el ejerciclo 2010, este préstamo ha devengado intereses por importe de
333 miles de euros (Nota 13), reglstrados en el eplgrafe de pérdidas y ganancias de
"Intereses y cargas asimiladas’, de los que un importe de 132 miles de euros estan
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2010,

Durante el ejerciclo 2009, este préstamo ha devengado intereses por importe de
532 miles de euros (Nota 13), registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de
“Intereses y cargas asimiladas”, de los que un importe de 103 miles de euros estan
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2009,

b)  Préstamos Subordinados para Gastos Iniciales

La finalidad de estos préstamos es financiar los gastos de constitucion del Fondo y
financiar parcialmente |a suscripcion de las Participaciones Hipotecarias y los
intereses devengados por el nominal de las Participaciones Hipotecarias entre la
fecha de constitucion y la fecha de desembolso.

Los Préstamos Subordinados para Gastos [niciales se amortizaran en cada fecha
de pago en una cuantia proporcional a los dias efectivos transcurridos en cada
periodo de devengo de intereses, sobre una base de 1.825 dias (base 365), de
modo que quede amortizado en su totalidad en el plazo de cinco afios desde la
constitucién del Fondo. Asimlsmo, estardn sujetos al orden de prelacion de pagos
establecido para el Fondo.
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El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales 1, por un importe Inicial de 659
miles de euros, devenga un interés nominal variable fijado semestralmente, que
serd Igual al resultado de sumar el tipo de interés de referencia de los Bonos,
Eurlbor a sels meses calculado conforme a lo dispuesto en el Folleto, y un margen
del 0,50%.

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniclales 2, por un importe inicial de 314
miles de euros, devenga un interés nominal variable fijado semestraimente, que
sera igual al resultado de sumar el tipo de interés de referencia de los Bonos,
Euribor a seis meses caloculado conforme a lo dispuesto en el Folleto, y un margen
del 0,95%.

El movimiento de los préstamos para Gastos Iniciales 1y 2, al 31 de Diciembre de
2010 y 2008 es el siguiente:

2010

Miles de eurcs

Saldo a Saldoa

31.12.08 Amortizaciones 31.12.10

Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales 1 - - -
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales 2 80 {80) -
) {90) -

2009

Miles de euros

Saldo a Saldo a

31.12.08 Amortizacionss 31.12.09

Préstame Subordinado para Gaslos Inlclales 1 123 {123) -
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales 2 90 - a0
213 (123) 80

Durante el ejercicio 2010, este préstamo ha devengado intereses por importe de mil
euros (Nota 13), registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de “Intereses y
cargas asimiladas”, no quedando nada pendiente de pago al 31 de diciembre de
2010.

Durante el sjercicio 2008, este préstamo ha devengado intereses por importe de 6
miles de euros (Nota 13), registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de
"Intereses y cargas asimiladas’, de los que un Importe de 34 miles de euros estan
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2009.
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9, Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados que tiene contratado e! Fondo al 31 de diciembre de
2010 y 2008 se consideran operaclones de cobertura de flujos de efectivo.

Con fecha 23 de julic de 2004 Barclays Bank PL.C - Sucursal en Espafia y la Sociedad
Gestora, en nombre y representacién del Fondo, firmaron dos contratos de permuta de
intereses, Contrato de Permuta Financiera de Intereses 1 y 2 (en adelante, los SWAP),
cuyas fechas de liquidacién colnciden con las fechas de pago de los Bonos, Dichos
contratos de permuta de intereses fueron contratados por el Fondo para mitigar el riesgo de
tipo de interés por |a diferencia entre el tipo de interés de la cartera de Préstamos
Hipotecarios y el tipo de interés a pagar de los Bonos de Titulizacion.

Semestralmente en cada fecha de page, los SWAP se liquidan a favor del Fondo o del
Cedente, como diferencia de [as sigulentes cantidades: -

- Cantidades a pagar por la Socledad Gestora en nombre y representacion del Fondo
conforme al Contrato de Permuta Financiera de Intereses 1: abonaré una cantidad
igual al importe a que asciende la suma de las cantidades efectivamente ingresadas
en la Cuenta de Tesoreria 1 del Fondo en concepto de intereses ordinarios y de
demora de las Particlpaciones Hipotecarias correspondientes al tipo de inferés de
referencia, con deduccién de los intereses correspondientes a los margenes
aplicables a cada Préstamo Hipotecario Participado 1, durante el Periodo de
Liquidacion.

- Cantidades a pagar por la Sociedad Gestora en hombre y representacion del Fondo
conforme al Contrato de Permuta Financiera de Intereses 2; abonara una cantidad
igual al importe a que asciende la suma de las cantidades efectivamente ingresadas
en la Cuenta de Tesoreria 2 del Fondo en concepto de intereses ordinarios y de
demora de los Certificados de Transmision de Hipoteca correspondientes al tipo de
interés de referencla, con deduccién de los intereses correspondientes a los margenes
aplicables a cada Préstamo Hipotecario Participado 2, durante el Periodo de
Liguidacion. '
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- Cantidades a pagar por Barclays Bank PLC - Sucursal en Espafia conforme al
Contrato de Permuta Financiera de Intereses 1. Barclays Bank PLC - Sucursal en
Esparia abonara una cantidad que resulta de la aplicacién de las reglas siguientes:

*

Se procederé al célculo de los “Importes Nocionales Individuales”
correspondlentes a cada uno de los Préstamos Hipotecarios Participados 1
sobre los que se hayan satisfecho los intereses ordinarios y de demora
percibidos por el Fondo durante el periodo de liquidacion. Para ello, se
dividiran las cantidades a pagar por €} Fando, entre el tipo de interés de
referencia aplicado en el correspondiente Préstamo Hipotecario Participado 1.
El resultado de ese cociente serd el Importe Nocional Individual de cada
Préstamo Hipotecario Participado 1.

Se procedera a |a suma de los Importes Nocionales Individuales. El resultado
sera el “Importe Nocional del Periodo de Liquidacion”,

Barclays Bank PLC - Sucursal en Espafia abonara una cantidad equivalente a
multiplicar el Importe Nociorial del Periodo de Liquidacién por el tipo de
interés Euribor a 8 meses, o la interpolacion del Euribor a 6 meses y del
Eurlbor a 7 meses para el primer Periodo de Liquidacién, conforme a lo
establecido para el célculo del tipo de interés de referencia para el primer
Periodo de Devengo de Intereses, vigente en la Fecha de Fijacion del Tipo de
Interés inmediata posterior a la fecha de determinacion que delimito el inicio
del periodo de liquidacion,

Cantidades a pagar por Barclays Bank PLC - Sucursal en Espafia conforme al

Contrato de Permuta Financiera de Intereses 2. Barclays Bank PLC - Sucursal en
Espafia abonara una cantidad que resulta de Ia aplicacion de las reglas siguientes:

*

Se procedera al célculo de los “Importes Nocionales Individuales”
correspondientes a cada uno de fos Préstamos Hipotecarios Participados 2
sobre los que se hayan satisfecho los intereses ordinarios y de demora
percibides por el Fondo durante el periodo de liquidacién, Para ello, se
dividiran las cantidades a pagar por el Fondo, entre el tipo de interés de
referencia aplicado en el correspondiente Préstamo Hipotecario Participado 2.
El resultado de ese cociente sera el Importe Noclonal Individual de cada
Préstamo Hipotecario Participado 2.

Se procedera a la suma de los Importes Nocionales Individuales, El resultado
sera el "Importe Nocional del Periodo de Liquidacion”,
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¥ Barclays Bank PLC - Sucursal en Espafia abonaré una cantidad equivalente a
multiplicar el Importe Nocional del Periodo de Liquidacion por €l tipo de
interés Euribor a 6 meses, o |a interpolacién del Eurlbor a 6 meses y del
Euribor a 7 meses para el primer Periodo de Liquidacién, conforme a lo
establecido para el calculo del tipo de interés de referencia para el primer
Periodo de Devengo de Intereses, vigente en la Fecha de Fijacion del Tipo de
Interés inmediata posterior a la fecha de determinacion que delimito el inicio
del periodo de liquidacion, :

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, porla
diferencia positiva o negativa entre la Cantidad a Pagar por la Sociedad Gestora y la
Cantidad a Pagar por el Cedente.

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

2010 2009

Activo / {Pasivo) por derivados de cobertura a largo plazo (Nota 8) { 451) (2725)
Activo / {Pasivo) por derivados de cobertura a corfo plazo (Nota 8) (124) { 390
(575)  (3115)

El importe de los Intereses devengados en el ejercicio 2010 por las permutas de tipo de
interés ha ascendido a un importe de 227 miles de euros a favor del Fondo. Los ingresos
por intereses del swap han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias, en €l
eplgrafe de “Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros® (Nata 12).

El importe de los intereses devengados en el ejercicio 2009 por las permutas de tipo de
interés ascendio a un importe de 3.713 miles de euros a favor dei Cedente. Los gastos
por Intereses del swap han sido registrados en la cuenta de pérdidas y gananclas, en el
epigrafe de “Intereses y cargas asimiladas — Otros pasivos financieros” (Nota 13).

El importe de los intereses devengados al 31 de diciembre de 2010 y 2009 pendientes de
pago, ascienden a 312 miles de euros y a 1.680 miles de euros, los cuales han sido
registrados en el eplgrafe 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 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

2010 2008

Comisién Sociedad Gestora (Nota 14) 15 19
Comisién Administrador (Nota 14) 4 -
Comisién Agente de Pagos (Nata 14) 8 25
Comision variable - Resultados realizados (Nota 14) 2 559 1830
Otros (Nota 14) 7 -
2 591 1874

11. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos

Este epigrafe de los balances de situacion incluye los importes derivados de los ajustes
por valoracién de activos y pasivos registrados en el estado de ingresos y gastos
reconocidos, asi como de la aplicacion de la contabllidad de coberturas de flujos de
efectivo, hasta que se produzca su extincion o realizacion, momento en el gue se
reconocen definitivamente en la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

Activo Pasivo

31 de diciembre de 2010
Coberturas de flujos de efectivo ' 263 -
263 -
Activo Pasivo

31 de diciembre de 2009
Coberturas de fiujos de efectivo 1425 -
1425 -

Los ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos del gjercicio
2010y 2009 se corresponden con el efecto de la valoracion de los derivados de cobertura
(Nata 9) y con los intereses pendientes de [iquidar (Nota 9).
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12, Intereses y rendimientos asimilados

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los gjerclcios

anuales terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2008 es el siguiente:

Derechos de creédito (Nota 6)

Otros activos financieros
ingresos derivados swap (Nota 9)
Intereses cuentas cormientes (Nota 7)

13. Intereses y cargas asimiladas

El desglose de este eplgrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los gjerciclos

0K5420897

anuales terminados el 31 de diclembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

Obligaciones y otros valores negoclables (Nota 8.a)
Deudas con entidades de crédito (Nota 8.1)

Intereses préstamo subordinado para el Fondo de Reserva

intereses préstamo subordinado para Gastos Iniciales
Otros pasivos financieros (Nota 9)

14, Otros gastos de explotacién

El desglose del epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de Otros gastos de

2010 2009
7 987 14 245
279 424
297 -

52 424

8 266 14 669
2010 2009
(3 284) ( 7357)
( 334) (_ 538)
( 333) ( 532)
¢ 1 { 6
- (3713)

(3 618) (11 608}

explotacion de los ejerciclos anuales terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el

siguiente:

Servicios exteriores

Comislén de la Socledad Gestora (Nota 10)
Comision del Administrador (Nota 10)

Comision del Agente Financiero (Nota 10}
Comision variable - Resultados realizados (Nota 10)

2010 2009
( 30) ( 10)
( 45) ( 56)
( 9 -
( 23) ( 36
(4 777) (2728)
(4 880) (2 829)
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En el Folleto de Emision del Fondo se establecen las comisiones a pagar a las distintas
entidades y agentes participantes en el mismo. Las comisiones establecidas son las
siguientes: ‘

) Comisién de administracion de la Socledad Gestora

Se calcula aplicando a una cuarta parte del 0,019% del Saldo Vivo de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certlficados de Transmision de Hipoteca anterior a la fecha de
determinacion, con un minimo de 18 miles de euros por afo. La Comision de
administracion de la Sociedad Gestora se devenga mensuaimente y se paga en cada fecha
de pago establecida.

Durante el elerciclo 2010, se ha devengado por este concepto una comisidn por importe de
45 miles de euros, del que un importe de 15 miles de euros (Nota 10) estd pendiente de
pago al 31 de diclembre de 2010. Dicha comision esta registrada en el epigrafe de la cuenta
de pérdidas y gananclas de "Otros gastos de explotacion” y en el epigrafe del balance de
slituacién de “Acreedores a corto plazo - Otras deudas”.

Durante el ejerciclo 2009, se ha devengado por este concepto una comisidn por importe de
56 miles de euros, de! que un importe de 19 miles de euros (Nota 10) estd pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2009. Dicha comision esta 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 “Acreedores a corto plazo - Otras deudas’”.

. Comision de Servicios Financleras

El Administrador, en coniraprestacion por los servicios a realizar por la administracion de
los Préstamos Hipotecarios Participados, tiene derecho a percibir una comision de
administracién subordinada igual al 0,01% anual, que se devengara y liquidara
semestralmente en cada fecha de pago sobre el Saldo Vivo de las Participaciones
Hipotecarias y de los Certificados de Transmision de Hipoteca en la fecha de
determinacion inmediata anterlor. Asimismo, la comisién como Agente Financlero por jos
serviclos prestados en virtud del Contrato de Servicios Financieros asclende al 0,002%
sobre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos Clase 1 y de los Bonos
Clase 2 en la anterior fecha de pago.

Durante el ejercicio 2010, se ha devengado por estos conceptos una comisién por importe
de 23 miles de euros, del que un importe de 6 miles de euros (Nota 10) esta pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2010, Dicha comisian esta registrada en el epigrafe de la cuenta
de pérdidas y ganancias de "Otros gastos de explotacion” y en el epigrafe del balance de
situacién de "Acreedores a corto plaze - Otras deudas”.
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Durante el ejercicio 2009, se ha devengado por estos conceptos una comision por importe
de 35 miles de euros, del que un importe de 25 miles de euros (Nota 10} estd pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2008. Dicha comision esta registrada en el eplgrafe 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’,

«  Comisién Variable

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

Al 31 de diciembre de 2010 la diferencia entre los ingresos y gastos devengados por el
Fondo desde |a Uitima fecha de liquidacion ha sido positiva, generandose, por tanto, un
margen de intermediacién a favor del Cedente de 4.777 miles de euros, quedando
pendiente de paga un importe de 2.559 miles de euros {Nota 10).

Al 31 de diciembre de 2009 la diferencia entre los ingresos y gastos devengados por el
Fondo desde la Gltima fecha de liquidacién ha sido pesitiva, generandose, por tanto, un
margen de intermediacién a favor del Cedente de 2.728 miles de euros, quedando
pendiente de pago un importe de 1.930 miles de euros (Nota 10).

15, Deterioro de activos financieros (neto)

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el siguiente:

2010

Derechos de crédito (Nota 6) - Recuperaciones 232

232

2008

Derechos de crédito (Nota 6} - Dotaclones (232)
(232)

16, Impuesto de Sociedades
El resultado econdmico del ejercicio es cero y coincide con la base Imponible dei

Impuesto sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el proplo funcionamiento del Fondo
que debe carecer de valor patrimonial.
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Al amparo del Art. 57 q) del RD 2717/1998, de 18 de diciembre, el Fondo no tlene
obligacién de retener a residentes por intereses a sus bonistas, por estar los titulos
representados en anotaciones en cuenta y negociarse en un mercado secundario oficial.

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

£} Fondo tiene ablerto a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde |a fecha de su constitucién. En opinion 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 la deducibilidad de las correcciones
valorativas por detericro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste
amortizado que posean los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacion
de activos, son de aplicacién a éstos los criterios establecidos para las entldades de
crédito sobre |a deducibilidad de la cobertura especifica de! riesgo de insolvencia de los
clientes.

17. Ofra informacion

Los honorarios devengados durante los ejercicios 2010 y 2008 por
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de auditorfa de cuentas
anuales ascendieron a 5 miles de euros en ambos gjercicios. No se han prestado otros
servicios ni por parte de