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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACION

Al Consejo de Administracién de
Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.;

Hemos auditado los estados financieros de liquidacién de CAP-TDA1L, Fondo de Titulizacidén de Activos — Fondo
en liquidacion que comprenden e! balance de liquidacién al 30 de noviembre de 2010, la cuenta de pérdidas y
ganancias de liquidacion, el estado de flujos de efectivo de liquidacion, el estado de ingresos y gastos reconocidos
de liquidacidn y las notas a los mismaos correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2010 y el
30 de noviembre de 2010. Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de la
formulacion de los estados financieros de liquidacidén de! Fondo, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la Nota 2-a a los estados financieros de liquidacion
adjuntos) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citados estados financieros de liquidacién en su conjunto, basada en el trabajo
realizade de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requicre ¢l examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de los estados
financieros de liquidacion y la evaluacion de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinién, los estados financieros de liquidacidén adjuntos y las notas a los mismos expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de CAP-TDATL, Fondo de
Titulizacién de Activos — Fondo en liquidacion al 30 de noviembre de 2010, asi como de los resultados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2010 y el
30 de noviembre de 2010, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Nota 1-b a los
estados financieros de liquidacion adjuntos, en la que se menciona que a partir de la finalizacion del periodo de
compra (12 de marzo de 2010), se inicié la amortizacion de los derechos de crédito y de los bonos de titulizacién
existentes a dicha fecha hasta su total amortizacion, que ocurrid con fecha 13 de septiembre de 2010. Asimismo,
la Sociedad Gestora del Fondo comunicé a la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 13 de
septiembre de 2010 el inicio del procedimiento de extincion del Fondo, al haberse realizado la amortizacion
ordinaria integra de los Bonos el 13 de septiembre de 2010, Este proceso concluyoé con la extincién definitiva del
Fondo el 30 de noviembre de 2010,

El informe de gestién adjunto del periodo comprendido entre ¢l 1 de enero de 2010 y el 30 de noviembre de 2010
contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la
situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de los estados
financieros de liquidacién. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de los estados financieros de liquidacién del periodo comprendido entre el | de enero de
2010 y el 30 de noviembre de 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Mizmbre ejerciente
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CAP-TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS — FONDO EN LIQUIDACION

Balance de liquidacion al 30 de noviembre de 2010 y Balance al 31 de diciembre de 2009

ACTIYO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
l. Aetivos financieros a largo plazo
I Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Préstamos a promotores
Acnivos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de aclivos (<)
Intereses y gastos devengados no vencidos
1 Denvados
Derrvados de cobertura
Derivados de negociacion
4. Otros activos financieros
II. Actives por impuesto diferido
II1. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
TV. Activos no eorrientes mantenidos para la venta
¥. Activos financieros a corto plaze
1. Deudores v oiras cuenlas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de credile
Cuemas a vobrar
Activos dudosos
Correcciones de valor por deteriore de activos (<)
Inlcreses v gastos devengados no vencidos
4. Denvados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
5. Otros activos inancieres
V1. Ajustes por periodificaciones

Otros
V1L Efectivo y otros aciivos liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2 Otros activos liguidos equivaleutes

TOTAL ACTIVO

{*} Se presenta, unica v exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integrante del balance de liquidacion al 30 de noviembre de 2010,

MNota
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31-12-2009 (*)

=~

403.803

317.970
5.823

312.147
309.865
2519
[237)

85.833
85.833

403.803
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CAP-TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS - FONDO EN LIQUIDACION

Balance de liguidacién al 30 de noviembre de 2010 ¥ Balance al 31 de diciembre de 2009

Nola

Mites de euros

30-11-2010

31-12-2008 ()

PASIYD
A) PASIVO NO CORRIENTE

1. Provisiones a largoe plizo
11. Pasives financitros 2 largo plazo
1. Gbhgaciones ¥ otros valores negociables
Serics no subordinadas
Series subordwinadas
2. Deudas con enndades de credio
Préstwmno subordinade
Carreceionss de valor por repercuwaion de perdidas(-}
Intercses ¥ gastos devengados no vencidos
3. Denvados
Cenvados de cobertura
4, Otros pasivos financizros
111, Pasivos por impuesto dilerido

B) PASIYO CORRIENTE
IV, Pasivos vincotados con sctives no corrientes mantenidos para la venta
Y. Provisiones a corto plazo
V1. Pusivos financicros a corto plazo
1 Acrezdores y olras cuentas a pagar
2 Obligaciones y otros valores negociables B.1
Senes oo subordioadas
Series subordinadas
Caorrecciones de valor por repercus:on de pérdidas(-)
Intergses v zastos devengados
3 Deudas con enudades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de perdidas(-)
Imereses v gastos devenpados
4 Derivados
Derivados de cobertura
5  Otros pasivos (inancicros i [
Imporie brute
¥Il.Ajustes por periodilicaciones 9
1 Comusiones
Comision spedad geslora
Cormision admmistrador
Comusion agente linanciero
Comisién varable — resultados realizados
Correceiones de valor por reparcusion de pérdidas (-)
2 Ownos
) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DF. INGRESOS ¥ GAST0S
RECONOCIDOS
¥H1. Activos iinancieros disponibles para la venta
IX. Cobersnris de [Injos de efective
X. Otrosingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
X]1. Gastos de constilucibu en transicidn
TOTAL PASIVO

(*) Se presenta, inica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas | 4" |2 adjuntas forman parte integrante del balance de tiquidacién al 30 de noviembre de 2010.

S92

403.803

403.768

300112
300 000

112

103 636
103 636
35

(75
s

403,303
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CAP-TDA 1. FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS - FONDO EN LIQUIDACION

Cuenta de Pérdidas y Ganancias de liquidacion corrcspondiente al periodo comprendido entre el 1 de
enero y el 30 de noviembre de 2010 y Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2009

Miles de euros

Nola 2010 2009 ()
1. Intereses v rendimienios asumlados 99.956 353986
Derechos de crédilo 6 99.662 352.735
Otros aclivos financicros 7 204 1.251
2. Intereses y cargas asimtfados {29.845) {3533.6006)
Obhgaciones ¥ otres valores negoeiables 8.1 {1.759) (6.938)
Deudas con vnudades de credne - -
Otros pasivos financieros 6 (98.086) (346.648)
A) MARGEN DE INTERESES 111 380
4. Resultado de operaciones rinanciceras (nelo) - -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. (Mros ingresos de explolacion - -
7. Otros gastos de explotacion (111) (143)
Servicios exteriores {74) (74
Servicros de prolesionales independientes It (16) (42)
Serviclos bancanos v similares 7 (38} (32)
Tributos - -
Otros gastos de gestion cormnente (37 (69)
Comisién de suciedad gestora 9 37N (69)
Comision admimstrador - -
Comision del agente financiero - -
Comision variable - resullados realizados - -
Otros gastos - -
8. Detenoro de aclives financteros ineto) - {237)
Detenoro neto de dercchos de crédino - (237}

9. Dolaciones a provisiongs ineto) - -
10 Ganancias (peérdidas) en la baja de activoes no wormentes en venta - -

11. Repercusion de pérdidas {ganancias) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12. impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO - -

(*) Se presenta, unica y exclusivamenle, a4 efectos comparativos

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parle ntegrame de la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacién
correspondiente al periodo comprendido entre ¢l 1 de enero y el 30 de noviembre de 2010.
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CAP-TDA 1. FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS - FONDO EN LIQUIDACION

Estado de Flujos de Efectivo de liguidacion correspondienie al periodo comprendido entre el 1 de enero y
el 30 de noviembre de 2010 y Estado de Flujos de Efeetivo correspondiente al ¢jercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2009

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACLON

2

3.

Flujo de caja neto por intereses de las operacionss
Intereses vobrados de los activos drnlizados
Intereses pagades por valores de uluhzacion
Cobrosmpagos netos por aperaciones de dernvados
Intereses cabrados de mversiones linancieras
Intereses pagadus de préstamos v creditos en enudadss de credito
Orros inlereses cobrados/pagados (neto)
Comisiones y gastos por servicles financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas ala sociedad gestora
Cormistones pagadas por administracion de los préstamos
Cormsiones pagadas al agents financiero
Camisiones variables pagadas
Otras connsiones
Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones e falhdos v otros activos adquinidoes
Pagos de Provisiunes
Olros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE  ACTIVIDADES
FINANCIACION

1

w

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (1) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

Fluses de caja nelos por eymiswon de bonos de thizacion
Cobros por emisien de valores de tvhzacan
Pagos por emsion de valores de tituhizacion {aseguranmiento colocacion)
Flujos de taia por adgussicion de gehvos linaneicros
Pagos por adquisiaén de derechos de crédito
Pagos por adquisicion de otras inversiones linancieras
Fiwos de cana nelos por amoedizacionss
Cobroes por amorhizacidn de derechos de creditle
Cuobros por amoruzaciun de otros acuvos Othzados
Pagos por amortizacion de valores de utuhizacion
Ortros flujes provenientes de operaciones del Fondo
Cobros derecbos de credno pendicnles imgreso
Ouos deudores y acreedores
Cobros de Subvenciones

Electvo 0 equivalenics al comicnzo ded ejercinig

Efecuvo o equivalentes al linal dei cjercicio

(*) Se presenta. unica v exclusivamente, a efectos comparalivos.

Miles de enros

INVERSION/

2010 2009 (%)
(1.641) (5.600)
(1.577) (5 493)
(1871} (6.845)

294 1356

(64) (107

(37) {69}

(5 (6)

- (32}
(22) -

(84.192) (1.534)

1318 5299 {(1.274871)

138 529) (1274871

272718 1279 445

572718 1 279 445

(300 000 -

(3B 3813 16.108)
. (3 623)
(38 381} (285)
(85.833) (7.134)

85.831 92 967
- 85 833

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman pare integrante del estade de flujos de efectivo de liquidacion
correspondiente al pertodo comprendido entre el 1 de enero v el 30 de noviembre de 2010,

. 4.
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CAP-TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS — FONDO EN LIQLIDACION

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos de liquidacion correspondiente al periodo comprendido entre el
1 de enero y el 30 de uoviembre de 2010 y Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos de ligquidacion

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 20049

Miles de euros
2010 2009 (*)

I Activos financieros disponibles para ta vents - -
E.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
1.1.1 Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -

1.1.2. Efecio fiseal - -

1.2. Importes transieridos a la cuenta de pérdidas y panancias - -
1.3. Orras reelasificaciones - -
1.4. Importes reperculidos a la cuenta de pasivo en ¢l periodo

Total ingresos y gastos reconovidos por activos financieros dispouibles para la
venta

2. Cobertura de los {lujos de efectivo - -
2.1. Ganancias {pérdidas) por valoracién - -
2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -

2.1.2. Efecto [iscal - -

2.2, Importes translerides a la cuenta de pérdidas ¥ panancias - .
2.3. Otras reclasificaciones B .
2.4, Importes repercundos a la cuenta de pasivo en ¢! periodo

Total ingresos y pastes recouocides por coberturas contables

3 Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
3.1, Importe de olros meresos/gananeas y gastos‘pérdidas reconocidos directamente

en el balance del pertodo - .

J.1.1. Emporte bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -

3.1.2. Efecto fiscal - -

3.2. Importes transferidos a la cuenia de pérdidas v ganancias - -

3 3. Importes repercutidos 2 la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por ntrosy ingresos/gunancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+43) - -

(*) Se presenta, finica y exciusivamente, a efectos comparativos

Las Notas ! a 12 adjuntas forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos de liquidacion
cotrespondiente al periodo comprendido entre el 1 de enero v el 30 de noviembre de 2010.
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CAP-TDA 1. FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS - FONDO EN LIQUIDACION

Notas a los Estadoes Financieros de Liquidacion correspondientes al periodo comprendido
entre el 1 de enero de 2010 y el 30 de noviembre de 2010

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

CAP-TDA 1, Fondo de Titulizacion de Activos — Fondo en liquidacién {en adelante el
Fonde), se constituyd mediante escritura pablica el 25 de junio de 2003, agrupando
inicialmente un importe total de derechos de crédito de 425.135 miles de euros con un
importe maximo justificado de 590.000 miles de euros (véase Nota 6).

Con fecha 24 de junio de 2003 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificod v
registré el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca ¢l inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue el 30 de
junio de 2003,

El Fondo constituve un patrimonio separado y su finalidad consiste en la adquisicién de
derechos de crédito (en adelante, los “activos titulizados™) y en la emisién de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacion de activos).

E! Fondo tiene el caracter de fondo abierto, en cuanto a su activo v cerrado por el pasivo.
b) Duracion del Fondo

La actividad del Fondo se inicié el dia 25 de junio de 2003 ¥ finalizd el 30 de noviembre de
2010.

Desde el 14 de julio de 2003 (primera fecha de compra) y hasta el 12 de marzo de 2010, se
abri¢ el “periodo de compra”, durante el cual el Fondo adquiria “derechos de crédito
adicionales™, con una frecuencia mensual, el 12 de cada mes o el dia habil siguiente. A partir
de la finalizacion del periodo de compra (12 de marzo de 2010), se inicid la amortizacion de
los Derechos de Crédito y de los Bonos de titulizacidn existentes a dicha fecha hasta su total
amortizacion, que ocurrié con fecha 13 de septiembre de 2010.

La Sociedad Gestora del Fondo comunico a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con fecha 13 de septiembre de 2010 el inicio del procedimiento de extincion del Fondo, al

-6
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haberse realizado 1a amortizacion ordinaria integra de Jos Bonos el 13 de septiembre de 2010.
Este proceso concluyd con la extincion definitiva del Fondo el 30 de noviembre de 2010.

¢) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen peneral de prelacién de pagos
establecidos en su escritura de constitucion del mismao.

d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, 8.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién periddica anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,0225% anual sobre el saldo nominzl pendiente de los Bonos en la
fecha de pago inmediatamente anterior.

¢) Normativa legal

E! Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998; por la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacidén Hipotecaria;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por fa Ley 2/1981, de Regulacion dei Mercado
Hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacién de las normas
citadas, por la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores sobre Normas Contables, Cuentas Anuales, Estados Financieros Publicos y Estados
Reservados de Informacion Estadistica de los Fondos de Titulizacidén y por las demds
disposiciones legales v reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacidn,
asi como por lo dispueste en la propia escritura de constitucion del Fondo.

f) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general det Impuesto de Sociedades. Asimismo, se
encuentra exento de] concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y
Actos Juridicos Documentados. Por otro lado, la actividad se encuentra sujeta, pero exenta,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

7-
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g) Fondo de Reserva para Reclamaciones Judiciales

En la fecha de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del
mismo, procedi6 a dotar un Fondo de Reserva para Reclamaciones Judiciales, con cargo al
Préstamo Suberdinado (véase Nota 8), cuyo importe estaba depositado en la cuenta de
tesoreria (véase Nota 7) y cuyas caracteristicas eran las siguientes:

»  El valor inicial del Fondo de Reserva para Reclamaciones Judiciales fue de 3.000 miles
de euros.

+  Sélo seria disponible para hacer frente a posibles reclamaciones frente a los deudores, en
el supueste de insolvencia de la Entidades Cedentes, lo que produciria la finalizacién
anticipada del periodo de compra.

+ En caso de ser uulizado. no se producirian asignaciones adicionales a dicho Fondo de
Reserva.

»  Encaso de que fuera legalmente posible, [os desarrollos reglamentarios lo permitiesen, y
previa comunicacion a la CNMYV, y en su caso aprobacion, a partir de la octava fecha de
pago, la Sociedad Gestora, en representacion v por cuenta del Fondo, podria requerir a
las agencias de calificacién que analizasen la posibilidad de reducir el importe maximo
de diche Fondo de Reserva teniendo en cuenta la evelucion favorable del Fondo. En este
supuesto, la eventual reduccion del Fondo de Reserva no debia afectar negativamente al
equilibric financiero del Fondo. asi como tampoco a las calificaciones crediticias de los
Bonos. :

h) Activos titulizados

Los activos titulizables que podian integrarse en el Fondo, como consecuencia de las ofertas

de compra que se realizaban a lo largo del “periodo de compra™ (véase apartado b) de esta

misma nota}, eran derechos de crédito que tenian su origen en certificaciones de obra

convencionales, certificaciones de lquidacién después de la entrega de la obra,

certificaciones por revisioncs del precio del contrato durante la ejecucién y cuentas

comerciales a cobrar generadas en virtud de contratos de servicios o de contratos de obra

realizadas por Dragados, S.A., Dragados Obras y Proyectos, S.A., Construcciones Especiales

y Dragados, S:A., Geotecmia ¥ Cimsentos, S.A., Tecsa, Empresa Constructora, S.A., Urbaser,

S.A., Clece. S.A., Control v Montajes Industriales Cymi, S.A., Sociedad Ibérica de

Construcciones Eléctricas, S.A., Codelan, S.A.. Mantenimientos y Montajes Industriales,

S.A., Masa Algeciras, S.A.. Masa Galicia, S.A., Masa Huelva, S.A., Masa Norte, S.A., Masa
Puertollano, S.A., Masa Servicios, S.A., Atil-Cobra, S.A., Cobra Instalaciones y Servicios, .
5.A., Enyse, 5. A., Instalaciones ¥ Montajes Eléctricos y Saneamientos, S.A. Mantenimientos
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Ayuda a la Explotacién y Servicios, S.A., Moncobra, S.A., {en adelante, las “Entidades
Cedentes”) todas ellas integrantes del Grupo ACS.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Los estados financieros de liguidacion adjuntos han sido preparados con el unico objeto de
llevar a cabo la extinctdén del Fondo, por lo que no pretenden mostrar toda la informacion
requerida para elaborar unas cuentas anuales. Dichos estados financieros de liquidacién
comprenden el balance de liquidacion, la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacion, el
estado de ingresos y gastos reconocidos de liquidacion, el estado de flujo de efectivo de
liquidacién y las Notas a los estados financieros de liquidacion. Los estados financieros de
liquidacion han sido obtenidos de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es
el establecido en la Cicular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, de forma que muestran la imagen fiel de la situacién financiera del Fondo al 30
de noviembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que
se han generado durante ¢} periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de

2010.

Los estados financieros de liquidacion del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de
noviembre de 2010 son formulados por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora
y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la misma, estimandose
que seran aprobados sin cambios significativos.

Los repistros contables del Fondo se expresan en euros, st bien los presentes estados
financieros de liquidacion han sido formulados en miles de euros, salvo que se indigque lo
confrario.

b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboraciéon de los estados financieros de
liquidacién

En la preparacidn de los estados financieros de liquidacion del Fondo, los Administradores de
ta Sociedad Gestora no han realizado juicios, estimaciones ni asunciones que afecten a la
aplicacion de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emision de los presentes estados financieros de
liquidacion.
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¢) Agrupacién de partidas

En la confeccion de estos estados financieros de liguidacion no se ha procedido a la
agrupacion de partidas relativas al balance de liquidacion, cuenta de pérdidas y ganancias de
liguidacién, estado de [lujos de efectivo de liquidacion y estado de ingresos y gastos
reconocidos de liquidacién.

d) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de cstos estados financieros de liquidacion no se han registrado elementos
patrimoniales en dos 0 més partidas del balance de liquidacion.

¢) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Admintstradores de la Sociedad Gestora del londo han formulado estos estados
financieros de liquidacion teniendo en consideracion los principios contables vy las normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en los mismos. No
existe ningun principio contable o criterio de valoracion que, siendo obligatorio, haya dejado
de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no obligatorios.

f) Comparacién de la informacion

Los Admintstradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas que se desglosan en los presentes estados financieros de
liquidacion, ademds de las cifras correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de encro
v el 30 de noviembre de 2010, las correspondicntes al ejercicio 2009, La informacion
contenida en estos estados financieros de liquidacion referida al ejereicio 2009 se presenta,
exclusivamente, a efectos comparativos v por consiguiente, no constituve los estados
financieros de liquidacion del Fondo correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de
enero ¥ ¢! 30 de noviembre de 2010

Por otro lado, tal ¥ como se indica en el Anejo Il de la Circular 2/2009 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, a continuaciéon se presentan ¢l balance a la fecha
inmediatamente anterior a aquella en la gue se decidid la liquidacién del Fondo ¥ un estado
de flujos de efectivo referido al periodo entre la fecha inmediatamente anterior a aquella en la
que se decidio la liquidacion el Fondo v la fecha de su extincion.

-10-
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Balance al 12 de septiembre de 2010

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
l. Activos financieros a large plazo
1. Valores represeutalivos Jde deuda
2. Derechos de crédilo
Cuemas a cobrar
Actives dudosos
Correcciones de valor por deterioro de aclivos (-)
Intereses y pastos devengados no venoidos
3. Denvados
Derivados de cobertura
Derivados de negoviacion
4. Owros aclives financieros
11. Activos por impueste diferido
I, Otros activos no correnics
By ACTIVO CORRIENTE
[V, Activos no corrientes mantenrdos para la venta
Y. Activos financieros a corto plazo
1. Deudores v olras cuentas a cobrar
2. Valores representabives de deuda
3. Derechos de credito
Cuenlas a cobrar
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-}
Intereses y pasios devengadoes no vencidos
4. Derrvados
Denvados de coberiura
Derivados de negocacion
5 Otros acuvos inancieres
VI. Ajustes por periedificaciones

Otros
V11, Efective v otros sctivos liguidos eqnivalentes
1. Tesoreria

2 Orros actrvos liquidos cquivalentes

TOTAL ACTIVD

TRES CENTIMOS
___ DEEURG |

PSS LR Nt

A12540271
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Miles de euros

154.366

69.178

69.178
66.470
2.945
(237)

85.188
85.1B8

154,366
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Balance al 12 de septiembre de 2010

Miles de euros

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE -
1. Provisiones a largo plazo
H. Pasivos financieros a largo plaze .
I Obhgaciones ¥ otros valores negocrables .
Senes no subordinadas -
Senes subordinadas -
2 Deudas con enudades de crédno -
Préstamoe subordinado -
Correcciones de valer por repercusion de pérdidasi-) -
Intereses y gastos devengados no vencidos -
3. Denvados -
Dernvados de cobertura -
4. Otros pasivos [inaneieros -
I11. Pasivos poer impuesto diferido -
PASIYO CORRIENTE 154,366

B)
1V, Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta -
Y. Provisiones a corto plazo -
VI, Pastvos financieros a corto plazo 154.295
1. Acreedores y olras cuentas a pagar -
2. Obligaciones y owros valores negociables 51.452
Series no subordinadas 31354
Senes subordinadas -
Corrzceiones de valor por repercusion de perdidasi-) -
Inlereses v gastos devengados 38
3. Deuwdas con entidades de credito -
Préstamo subordinado -
Correcciones Je valor por repereusidn de pérdidas(-) -
Intereses y pastos devengados -
4. Dervados -
Deryvados de coberlura -
5 Owos pasivos Nnapcieros 102.843
Impone bruio 102.843
VII. Ajustes por periodilicaciones 71
1. Comiswones 2
Comision sowedad gostora 2
Comision administrador -
Conusion agente financiero -
Comistén vanable - resuliados realizades -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) -
2 QOrros 69
C} AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESQS Y
GASTOS RECONQCIDOS -
YIIL. Activos Nnancieros dispentlles para la venta -
IX. Coberturas de Mujos de efective
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
XX, Gastos de constitucién en transicién -
TOTAL PASIVO 154.366

Ai12540270

OK1388435
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Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al periode comprendido entre el 12 de septiembre y el 30 de
noviembre dec 2010

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVERNENTES DE ACTIVIDADES DE EXTPLOTACION

B)

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de [os aclivos mulizados
Intereses pagudus par valores de Litulizacién
Cobros/pagas nelos por operaciones de derivados
[ntereses cobrados de nversienes (inancieras
Intereses pagados de prestamos y créditas en entidades de crédno
Orros intereses cobradus/pagados (netel

2. Comisipnes y gastns por servicios [inancieros pagados por el Fondo
Cormisiones papadas a ' socicdad gesiora
Cormusiones pagadas por adminrsiracion de oy prestamos
Comisiones pagadas al agente linanciera
Commisiones variables pagadas
Onras camisiones

3 Owos Dupos de caja provenentes de operaciones del Fondo
Recuperactones de fallidos y olros actives adguindoes
Pagos dc Provisiones

Otros

FLUJOS DE EFECTTVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION: FINANCIACION

4. Fluos de caja ne1os por erision de bonos de lilulizacion
Caobros por ermision de valores de uiahizacion
Pagos por emizion de valores de ulubzacion (aseguramenio colocacion)
5. Flujos de caja por adguisicion du acovos [inuncieros
Pagos por adauisiown de derechos de erédito
Pagos por adquisicitn de otras mversiones financieras
6. Flujos de caja nelos por amoruzaciones
Cobros por amortizacidn de derechos de credito
Cobros por amoruzacion de orros activos ttulizados
Pagos por amoruzacian de valores de tiulizacion
7. Otros Dujos provenientes de nperaciones del Fonde
Cobros por disposiciones Jo préslamos o dhsposiviones de creditos
Pagos por amortizacion Jde prestamas ¢ creditos
Cobros derechos de crédilo pendienies Ingreso
Adrmnistraciones publicas - Pasivo
Orros deudores y acreednrres
Cobros por amornzacion 0 vinla de Inversiones financieras

Cobros de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINKUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al conenza del penedo

Efectivo ¢ equivalentes al final del periodo

S13-

Miles de Euros

(151)
{138)
(151)
13
{13}
3)
(2}
(8)

(85.037)

{46.672)
682

{51,354
(38 363)

(38.365)

(85.188)

B5.188
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

En la elaboracion de los estados financieres de hiquidacién del Fondo, correspondientes al
pertado comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de 2010, se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo:

a) Empresa en funcionamiento

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, a partir de la
finalizacion det periodo de compra de Derechos de Crédito, que ceurrié con fecha 12 de
marzo de 2010 (véasc Nota 1-b), se inicio la amortizacion de los Bonos, concluyendo dicho
proceso con fecha 13 de septiembre de 2010 (véasc Nota 1-b). A la fecha de los presentes
estados financieros de liquidacion, todos los activos y pasivos del Fondo habian sido
liquidados,

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

¢) Corriente y no corriente

Son activos y pasivos cornentes aquellos elementos cuyo vencimiento tolal o parcial,
enajenacion o realizacion, se espera que se produzea en un plazo maximo de un afio a partir
de la fecha del balance de hiquidacién, clasificandose el resto como no corrientes,

d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos™ del activo del balance de liquidacion recogerd, en su
caso, el importe total de los mstrumentos de deuda ¥ derechos de crédito que cuenten con
alglin importe vencido por principal, intcreses o gastos pactados contractualmente, con méas
de tres meses de antigiiedad, asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su
reembolso total (principal e intereses) en los términos pactados contractualmente.

14
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¢) Gastos de constitucién y de emisién de Bonos de Titulizacién

Se corresponden, en su caso, con los gastos incurridos en la constitucién del Fondo,
registrandose por el importe real incurrido. Estos gastos estaban completamente amortizados
al 30 de noviembre de 2010,

f) Activos financicros

Los activos financieros se reconocen en el balance de liquidacién cuando el Fondo se
convierte en una parle obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones
del mismo.

= Préstamos y partidas a cobrar

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

En esta categoria se incluyen los derechos de crédito que dispone el Fondo en cada
MOmento.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran, inicialmente, por su valor
razonable. Este valor razonablc es ¢l precio de la transaccidn, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada més los costes de transaccidon que les sean
directamente atribuibles,

No obstante lo scriatado en el parralo anterior, las cuentas a cobrar cuyo impoerte se espera
recibir en un plazo inferior & tres meses, se podran valorar por su valor nominal cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

Valoracion posterior

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

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a tres meses,

que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su
valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

15-
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g) Pasivos financieros

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

« Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificardn. principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por
el Fondo, con el fin de financiar 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
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier
disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

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

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramienio de la emision, la comisién inicial de la Sociedad Gestora si hubiere, las
tasas del Organo Regulador, los costes de registro de los folletos de emisién y los costes
derivados de la admision a negociacion de los valores emitidos. entre otros,

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, los débitos con vencimiento no supetior a
tres meses ¥ que no tengan un tipo de interés contractual, cuyo importe se espera pagar en
corto plazo, se podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actuatizar los
flujos de efective sea totalmente inmaterial,

Valoracion posterior

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

-16-
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No obstante io anterior, los débitos con vencimiente ne superior a tres meses que, de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
neminal, continuaran valorandose por diche importe,

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periode, en su caso, son repercutidas a los pasivos emitidos
por el Fondo (véanse Notas 1-h y 9), comenzando poer la cuenta de periodificacion de la
comision variable, devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el
pasivo mas subordinado, teniende en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos
establecido contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra, en su ¢caso. como un ingreso en ¢l epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas v ganancias de liguidacién.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la
diferencia entre su valor en libros ¥y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados y se presenta separadamente en el pasivo del balance de liquidacion en los
correspondientes epigrafes especificos de “Correcciones de valor por repercusion de
pérdidas”,

En el cdlculo del valor actual de los Nujos de electivo tulures estimados se utiliza como
tipo de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo
contractual es fijo. o ¢l tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados
financieros, determinado de acuerde con las condiciones del contrato, cuando sea variable,

La reversion de las pérdidas repercutidas, en su caso, a los pasives financieros, que se
produzea cuande ¢! Fondo obtenga beneficios en el periodo, se realiza en el orden inverso
al establecido anteriormentie para la repercusion de pérdidas, tenminando por la comisién
variable pertodificada.

Dicha reversion se regisira, en su caso. comoe un gasto en el epigrafe “Repercusion de
pérdidas {ganancias)” de la cuenta de pérdidas v ganancias de liquidacion, y tiene como
limite el valor en hibros de los pasivos financieros que estarian reconocidos en la fecha de
reversion si no se hubiese realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingreses en él acumnulados.
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k) Activos no corrientes mantenidos para la venta

En esta categoria se incluyen, en su caso. los activos recibidos por el Fondo para la
satisfaccion, total o parcial, de activos financieros que representan derechos de cobro frente a
terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad.

La clasificacién y presentacion en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en
consideracion el fin al que se destinan.

El Fondo registrara, en su caso. un activo adjudicado como activo no corriente mantenido
para la venta si su valor contable se recuperard, fundamentalmente, a través de su venta, en
lugar de por su uso continuado, v siempre y cuande se curnplan los siguientes requisitos:

+ El activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujeto
a los términos usuales y habituales para su venta: y

» Su venta ha de ser altamente probable.

Los activos que cumplan los requisitos para su clasificacton como “activos no corrientes
mantenidos para la venta” se valoraran en el momento de su clasificacion v registro en esta
categoria por el menor de Jos dos importes siguientes:

+  Su valor contable; y
» Su valor razonable menos los costes de venta estimados.

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos mencionados anteriormente, se
clasifican de acuerdo a la naturaleza del activo en cuestion y sepun el fin para el que el activo
se ha dedicado.

El Fondo registrara ¢n ¢l momento de su reconocimiento inicial los activos no corrientes
mantenidos para Ja venta por su valor razonable menos los costes de venta, que seran, al
menos, del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presumira la inexistencia de
beneticio, excepto que haya evidencia suficiente: en particular, se considera que no hay
evidencia suficiente cuando la valoracion, realizada por un experto independiente, tenga una
antigiiedad superior a 6 meses.

Los activos adjudicados que cumplan los requisitos para su clasificaciéon como “Activos no
corrientes mantenidos para la venia” se valoraran posteriormente por el menor importe entre
su valor en libros y su valor razonable {menos los costes de venia).

18-
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Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta
su valor razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe
“(yanancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias
de liquidacién. Las ganancias de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores
de valor razonable (menos los costes de venta). aumentan su valor en libros, y se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacion hasta un importe igual al de las pérdidas
por deterioro anteriormente reconocidas.

1) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe dei activo se incluye la periodificacion de los ingresos {inancieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con ¢l tipo de interés efectivo, que atn
no han sido cobrados.

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluye la penodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién emitidos vy de los préstamos mantenidos con entidades
de crédito, que aun no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo de interés
efectivo.

i} Ajustes por periodificacién

Corresponden, principatmente, a la periodificacién realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada une de los contratos suscritos,
todos elios en relacion con la administracion financiera ¥ operativa del Fondo,

k) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en ¢l régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 42004, de 5 de marzo, por ¢l que se aprueba el
Texto Refundido de la Ly sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por
la Ley 35:2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sohre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las Leyes de tos Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto
sobre Sociedades cn el 30%.

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

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o
ingreso por el impucsto corriente ¥ la parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto
diferido, en su caso.

Dado que en el periode comprendido entre el 1 de enero v el 30 de noviembre de 2010 se han
equilibrado los ingresos v los gastos del Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el

-

Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 10).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se comesponde con el
reconocimiento y la cancelacidn de los activos v pasivos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
activos v pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles ¥ los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance
de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance de liquidacién, se contabilizan, en
su caso, también con contrapartida en dicho capitulo.

La cuantilicacion y valoracion de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su reversion, segun la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente dc publicacién en la fecha de cierre del gjercicio, y de acuerdo con ta
forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar €l activo o ¢l pasivo,

En base a lo anterior y dado que en funcién de las condiciones previstas en ¢l folleto del
Fondo en cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y gastos del Fondo
se equilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de la Sociedad Gestora
estiman que la liquidaciéon de cualquier diferencia 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.

1) Coberturas contables

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas, en su caso, por el Fondo tienen caraeter
de cobertura del riesgo dc tipo de interés de los Activos Titulizados. Los resultados obtenidos
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por estos confratos se Tegistran, en su casc, en la cuenta de pérdidas y ganancias de
liquidacién de manera simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

El Fondo utiliza. en su caso, derivados financieros negociados de forma bilateral con ia

contraparte al margen de mercados organizados {“derivados OTC™).

Mediante esia operacion de cobertura, uno ¢ vanos instrumentos financieros, denominados
insirumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesge especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacién, como
consecuencia de variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias
partidas cubiertas.

Todos los derivados linancieros (incluso los contratados inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que ne retanen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se tratan a efectes contables como “derivados de negociacion™,

A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura se clasifican, en su
casoe, en la siguicnie categoria;

» Cobertura de los ilujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacion de los fluyjos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos o a
una transaccidn prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta de
pérdidas y ganancias de liquidacién. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un
compronnuso cn firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de
efectivo. La partc de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya
determinade como cobertura eficaz, se reconocerd en ¢l estado de ingresos y gastos
reconocidos de hquidacién con signo positivo (valor razonable a favor del Fondo) o
negativo (valor razonable en contra del Fondod, transtiriéndose a la cuenta de pérdidas vy
ganancias de liquidacion en el ejercicio o ejercicios en los que la operacién cubierta
prevista afecte al resultado.

La eficacia de la cobertura de los derivados delinidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que, en su caso, realiza el Fondo, para
verificar que las diferencias producidas por la varniaciones de precios de mercado entre €l
elemento cubierto v su cobertura se mantiene en parametros razonables a lo largo de Ia vida
de las operacioncs, cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la
contratacion. )

Una cobertura se considerard, en su caso. altamente clicaz si. al inicio v durante la vida, el
Fondo puede esperar, prospectivamente, que los cambios en ¢l valor razonable o en los flujos
de efectivo de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi

.
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completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura bhayan
oscilado dentro de un rango de variacién del ocheuta al ciento veinticineo por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

Cuando en algun momente deja de cumplirse esta relacién, las operaciones de cobertura
dejan de ser tratadas como tales y son reclasilicadas, en su caso, como derivados de

negociacion.

m}Deterioroe del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacién cuando existe una evidencia
objetiva de que se ha produeido una pérdida por deteriore. De forma simétrica se reconocerd
en los pasivos financieres, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucidn del Fondo,
una reversidn en el valor de los mismos con abono cn la cuenta de pérdidas v ganancias de
liquidacion.

» Derechos de crédito

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es 1gual a la diferencia entre su valor en libros v el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados. excluyéndose, en dicha estimacion, las pérdidas
crediticias futuras en las que no se haya incurrido,

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda corresponden a todos los
importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que <] Fondo obtendra durante
la vida del instrumento. En su estimacién se considerard toda la informacién relevante que
esté disponible en la fecha de lormulacion de los estados financieros y que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de cfectivo contractuales.

En la estimacion de los thujos de cfectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada a los utulares de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en
cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes
necesarios para su obtencion v posterior venta, con independencia de la probabilidad de la
ejecucion de la parantia. ‘

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizard como
tipo de actualizacién el tipo de interés efectivo original del insttumento, si su tipo contractual
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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 vartable.

Cuando se renegocien 0 modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utilizara
el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién ¢ modificacién se produce por una causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no sea material, particularmente, cuando el plazo previsto para el cobre de los
flujos de efectivo sea igual o inferior a tres meses.

En el cdleulo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podrén
utilizar modelos basados en métodos estadisticos, No obstante, el importe de la provisién que
resulte de la aplicaciéon de lo previsto en los parrafos anteriores no podra ser inferior a la que
se obtenpa de la aplicacion, para los activos dudosos, de los porcentajes minitmos de
cobertura por catendario de morosidad que se indican a conmtinuacién y 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:

a) Tratamiento general

Porcentaje (%)

Hasta 6 meses 25
Mas de 6 mescs, sin excedel de @ 30
Mas de 9 meses. sin exceder de 12 75
Mas de 12 meses 100

La escala anterior se aplicard, por acumulacion. al conjunto de operaciones que el Fondo
mantenga con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente impagos superiores a
tres meses. A estos efectos, se considerard como fecha para ef cdlculo del porcentaje de
cobertura la del importe vencido mas antiguo que permanerca impagade, ¢ la de la
calificacion de los activos como dudosos si es anterior.

b) Operaciones con garantia inmobitiaria:

A los efectos de estimar ¢l deterioro de los activos financieros calificados como dudosos, el
valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera carga .y se
encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en su caso, de la
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entidad, se estimard. segun el tipo de bien sobre el que recae el derecho real. con los
siguientes criterios:

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacién en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculus personales mas fuertes. La estimacion de! valor de los derechos recibidos en
garantia sera como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 80 por ciento.

(ii) Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes terminadas.
Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no estd autorizada la
edificacidn para usos distintos a su naturaleza agricola. forestal o ganadera; asi como
los inmuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una expletacién economica, que
no incerporan caracteristicas o elementos constructivos que himuten ¢ dificulten su uso
polivalente y por ello su facil realizacién en efectivo. La estimacion del valor de los
derechos recibidos en garantfa serda como maximo el valor de tasacion, ponderade por
unt 70 por ciento.

(iii} Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a que se
refleren los estados [nancieros, cuentan c¢on la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién expedida por la autoridad administrativa correspondiente
pero que no estan cualificadas para su eonsideracion er el apartado (i} anterior. El
valor de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 60 por ciento.

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos recibidos en
garantia sera como maximo el valor de tasacion ponderado por un 50 por ciento,

(v} En ¢l supucsio en que la entidad gestora acredite que no puede acceder a la
informacion neccsaria para realizar las ponderaciones establecidas anteriormente, el
valor de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacidn,
ponderado por un 80%

¢) Operaciones de arrendamiento financiero:

(i) En las operaciones de arrendamiento financiero, las cuotas veneidas y no cobradas
hasta el momento de recuperar matenialmente la posesién o el uso de los bienes
cedidos seguiran el tratamiento general previsto en el apartado a) precedente;
aplicando a los arrendamientos financieros scbre activos inmobiliarios los crl[erms
establecidos en el apartado b) anterior.
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(i) No obstante el parrafo anterior, en arrendamientos financieros sobre activos
mobiliarios, cuando se haya decidido rescindir ¢l contrato para recuperar el bien, y en
tanto en cuanto no se haya recuperado materialmente la posesion o el uso de los bienes
cedidos, el deterioro de los activos financieros por operaciones de arrendamiento
financiero calificados como dudosos seré la pérdida que se estime que se va a producir
al rescindir el contrato. que sera, como minimo, la diferencia entre el valor en libros de
los activos financicros v el 73% del valor razonable de los bhienes sujetos a
arrendamiento financiero,

La cobertura por ricsgo de crédito aplicable a todas las operaciones calificadas como “activos
dudosos” a que sc refiere el apartade b) anterior se estimara aplicando al importe del riesgo
vive pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de acuerdo con la metodologia
de los apartados anteriores, y sobre la base de la fecha mds antigua que permanezca
incumplida, los porcentajes correspondientes al tratamiento general.

En las operacionces con garantia inmobiliaria, incluidas las de arrendamiento financiero, las
coberturas se calcularan una vez deducido del importe del riesgo cl valor estimado de la
garantia, siempre que no existan dudas sobre la posibitidad de separar el bien de la masa
concursal y reintegrarlo. ¢n su caso, al patrimonio del Fondo.

Las operaciones que cuenten con alguna de las garantias pignoraticias que se indican a
continuacion, se cubriran aplicando los siguientes criterios:

- Las operaciones que cuenten con garantias dinerarias parciales se cubrirdn aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el active y el valor actual
de los depositos, los porcentajes de cobertura correspondientes al tratamiento general.

- Las operaciones que cuenten con garantias pignoraticias parciales sobre participaciones
en instituciones hnancieras monetarias o valores representativos de deuda emitidos por
fas Administraciones Publicas o entidades de crédito con elevada calificacion crediticia,
u otros instrumentos financieros cotizados en mercados activos, se cubrirdn aplicandoe a
la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el 30% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros, los porcentajes de cobertura
correspondientes al tratamiento general.

- En el supuesto de existir garantias ptgnoraticias no valoradas en la cesion de los activos
0 en Ja emision de los pasivos, se considerara que su valor es nulo y se aplicard al
importe por el que dichas operaciones estén registradas los porcentajes de cobertura
correspondientes al tratamiento general.
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La Sociedad Gestora deberd ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en los
apartados anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significative para el Fondo se analizaran
individualmente.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deteriore se reconocerd en la cuenta de
pérdidas v ganancias del periodo en ¢l que se manifiesten utilizando como contrapartida una
contrapartida eompensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia
de un andlisis individualizado de los instrumentos, se considere remota {a recuperacion de
algOn importe, este se dara de baja del activo. sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripeién, condonacidn u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, s¢ reconocerd como ur
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias. y tendrd como limite el valor en libros del
activo financiero que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas v ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpird para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacién del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso. se deba realizar por transcursoe del tiempo
como consecuencia de ufilizar en su cdlculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo case, este importe se reconocerd como una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Furo. Al 30 de noviembre de 2010, el Fondo no tenia
elementos de activa y de pasiva expresados en moneda cxtranjera.

0) Compensacion de saldos

Se compensan enire si —y, consecuentemente, se presentan en el balance de liquidacién por su
importe neto— los saldos deudores v acreedores con origen en transacciones que,
contractualmenie o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion; teniendo la intencion de hquidarlos por su importe neto o de realizar el activo
y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratantes -

sea una entidad financiera.
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p) Estado de flujos de efectivo de liquidaeién
En el estado de flujos de efectivo de liquidacién se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éslos las inversiones a corto plazo de pran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituven la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicién, enajenacién o disposicién por
otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo v sus
equivalentes, asi como aquetlas actividades que producen cambios en el tamaifio y
composicién de los activos y pasivos que no forman parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo de liquidacion, se han considerado
como “‘efectivo o equivalentes de efectivo™ aquellas inversiones a corto plazo de gran
liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo
o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su caso, en
adquisiciones temporales de aclivos. que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo v
otros activos liquidos equivalentes”™ del activo del balance de liquidacion,

q) Estado de ingresos y gastos reconocidos de liquidacion

Este estado recoge los ingresos y gastos generados por el Fonde que, de acuerdo con lo
dispuesto en la nermativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes
repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasive del balance de
liguidacién,

Por tanto, en este estado se presentan, en su ¢aso:

a) Los ingresos v gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracion, deba
imputarse directamente al pasivo del balance de liquidacion.

b} Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas vy ganancias
liquidacién, segun lo dispuesto en las normas de valoracion adoptadas. \

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y ¢) anteriores.

27
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d) E} importe newo repercutido cn ¢l periodo a las cuentas correspondienies de pasivo, de
forma que el total de ingresos ¥ pastos recenocidos sea nulo.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

En la elaboracién de estos estados financieros de liguidacion no se ha puesto de manifiesto
ningan error significativo ni cambio en las estimaciones contables que haya supuesto la
reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2009,

5. RIESGO ASOCIADQ CON ACTIVOS FINANCIEROS

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

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado {el cual incluve los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), nesgo de crédito y riesgo de liquidez derivadoes de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera,

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos. v de los tipos de cambio en los que estdn
denominadas las masas patrimoniales.

* Riesgo de tipe de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.

En el caso del Fondo, este riesgo radicaba en el hecho de que parte de los derechos de crédito
adquiridos (cuentas a cobrar) se encontraban sujetos a tipos de interés v a periodos de
revision y liquidacion diferentes al tipo de interés aplicable a los bonos {véase Nota 8).

+ Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de los estados financicros de liquidacion.

LRSI
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Riesgo de liguidez

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

El Fondo a fin de gestionar este riesgo disponia. desde la constitucion del mismo, de
mecanismos minimizadores del riespo como eran ¢l Fondo de Reserva para Reclamaciones
Judiciales y el préstamo para gastos iniciales y para cubrir el mencionado Fondo de Reserva,
con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer de fondos liquidos, como
consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de crédito
titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos.

Riesgo de crédito

El resge de crédite nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asi como por el impago del conjunto
de derechos de crédito de la cartera titulizada del Fondo. La politica del Fondo era que las
contrapartes fuesen entidades de reconocida soivencia. En relacién con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada. ¢l Fondo disponia de mecanismos minimizadores como eran
los Fondo de Reserva para Reclamaciones Judiciales v las dolaciones conforme a experiencia
de impago y calendarios.

Al 30 de noviembre de 2010, ¢] Fondo no estaba expuesio al nesgo de crédito al no tener
ningdn 1mporte a dicha techa correspondiente a derechos de crédito ni a tesoreria.

6. ACTIVOS FINANCIEROS

El importe de la emision inicial de los Derechos de Crédito ¢l 25 de junio de 2003, la
composicion al 30 de noviembre de 2010, sin considerar los activos dudosos, v su
movimiento en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de 2010, es
el sipuiente:
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Derechos de Crédito Miles de euros

Yalor de emisidn 425.135
Saldo al 01 01 10 309 865
Compras sucesivas de aclivos utulizables 262.853
(572718)

Importes cobrados

Saldo al 30.11 10

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

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

- La entidad emisora no asurmia responsabilidad alguna por el impago de los deudores ni
garantizaba, directa o indirectamente. el buen fin de las operaciones, ni otorgaba garantias
o avales ni se establecian pactos de recompra de tales participaciornes.

El saldo del cpigrafe “Activos financieros a corto ptazo — Deudores y otras cuentas a cobrar”
del activo de balance incluia, al 31 de diciembre de 2009, 3.823 miles de euros (ningun
importe por este concepto al 30 de noviembre de 2010) correspendientes al importe pendiente
de cobro asociado a derechos de crédito que habian sido cobrados por la entidad cedente a
dicha fecha y cuyo importe efectivo se encontraba pendiente de ser transferido al Fondo.

Dicho importe fue liquidado ¢n los primeros dias del gjercicio 2010,

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en la Fecha de Constitucién v en cada Fecha de
Compra, reservaria un porcentaje del precio de compra de los Derechos de Crédito en
concepto de Precio Aptazado. Dicho Precio Aplazado tenia el objetivo de dotar de liquidez al
Fondo y cubrir, principalmente, los gastos y conisiones del Fondo, el pago de los intereses de
los Bonos y a posible pérdida que se produjera en los Derechos de Crédito. La diferencia
entre el valor nominal y ¢l importe pagado de los activos adquiridos se encontraba registrada
en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plaze — Otros pasivos financieros — Importe bruto”
del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2009 (ningin importe por este concepto al 30 de
noviembre de 2010},
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El importe devengado en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de
2010 en concepto de intereses al descuento de los Derecho de Crédito ha ascendido a 99.662
miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Infereses v rendimientos
asimilados — Derechos de crédito” de la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacion,
habiendo sido cobrado en su totalidad al 30 de noviembre de 2010, De este importe, durante
el periodo comprendido entre el 1 de enero y ¢l 30 de noviembre de 2010, 98.086 miles de
euros habian sido transferidos, con cargo al Fondo, a las Entidades Cedentes (véase Nota 1-h)
en concepto de coste por retribucién variabie, ¥ s¢ encuentran registrades en el epigrafe
“Intereses y eargas astmilados — Qtros pasivos financieros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias de liquidacidn, habiendo sido pagadoe en su totalidad al 30 de noviembre de 2010.

Con fecha 12 de marzo dc 2010 finalizé el periodo de compra del Fondo, inicidndose la
amortizacién de los Derechos de Crédito existentes a dicha fecha. Este proceso finalizd con
fecha 13 de septiembre de 2010 (véase Nota 1-b).

7. EFECTIVO Y QTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes — Tesoreria™ del activo del balance
de liquidacién recogia el saldo correspondiente a tres cuentas corrientes {que incluian el
Fondo de Reserva para Reclamaciones Judiciales). abiertas a nombre del Fondo en Banco
Santander, S.A. (“cuenta de tesoreria” y ““cuenta de excedentes de tesoreria™) y Citibank,
N.A. sucursal en Londres (“cuenta de excedentes de tesoreria™).

Las cantidades depositadas en las dos cuentas corrientes abiertas a nombre del Fondo en
Banco Santander, S.A. devengaban un interés cquivalente al tipo de interés de referencia de
los Bonos menes un diferencial de 0.23%. La cuenta de tesoreria no podria tener en ningin
momento del periodo de compra un saldo superior al 12,76% del salde nominal pendiente de
los Bonos vy tras la finalizacién del periodo de compra, un saldo superior al 11,49%. La
Sociedad Gestora transteriria a la cuenta de excedentes de tesoreria cualesguiera importes
depositados en la cuenta dc 1esoreria que excediesen del limite de salde antes indicado. Las
cantidades depositadas en la cuenta corriente abierta a nombre de! Fonde en Citibank, N.A.
sucursal en Londres, tendria una rentabilidad anual equivalente al tipo de interés Eonia menos
un diferencial de 0,25%.

En relacion con la cuenta de excedentes de tesoreria, el contrato quedaba supeditado a que la
calificacién otergada a Citibank para su riesgo a corto plazo no descendiese de Al+ y F1+,
segin las escalas de calificacion de S&P y Fiteh. respectivamente. Con fecha 31 de julio de
2008, se contraté a Banco Santander. S.A. para la prestacién del servicio de cuenta def”
excedentes de tesoreria, mediante adhesion a la escritura de constitucion del Fondo.

23] -
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La rentabilidad media de estas cuentas, durante el periodo comprendido entre el 1 de enero ¥
el 30 de noviembre de 2010, ha sido del 0.47%. Los intereses devengados por estas cuentas
corrientes, durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de 2010,
han ascendido a 294 miles de euros, que se incluyen en ¢l epigrafe “Intereses v rendimientos
asimilados - Otros actives financieros™ de la cuenta de pérdidas v ganancias de liquidacién.

La Sociedad Gestora suscribio, por cuenta del Fondo, un contrato de Linea de Liquidez con
Banco Santander, S.A., por un importe maximo de 12.720 miles de euros. La Linea de
Liquidez estaba destinada a atender determinadas obligaciones del Fondo en caso de
insuficiencia de fondos disponibles, en el supuesto de insolvencia de las Entidades Cedentes.
Al 30 de noviembre de 2010 no habia ningin importe dispuesto sobre la mencionada Linea

de Liquidez.

El importe no dispuesto de la Linea de Liquidez devengaba diariamente una comisicn del
{},25% anual, pagadera trimestralmente en cada Fecha de Pago. Los mtereses devengados por
este concepto durante el periodo comprendide entre el 1 de enero y et 30 de noviembre de
2010 han ascendido a 24 miles de euros que se incluyen cn el epigrate “Otros gastos de
explotacion — Servicios exteriores — Servicios bancanos y similares” de la cuenta de pérdidas
y ganancias de liquidacion.

8. PASIVOS FINANCIEROS
8.1. Obligaciones ¥y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo. v con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de Bonos de Titulizacion de Activos
agrupados en un (nico tramo, que tenia las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision 300.000.000 euros
Numero de Bonos: 3.000
Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.000 euros
Interés variable Euribor 3 meses 1 0,45%
Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 12 de marze, jumio, septiembre y diciembre
Fecha de inicio del devengo de intereses 30 de junio de 2003
a2
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En la Fecha de Desembolso, el Fondo abond una contraprestacién en concepto de comision
de aseguramiento de la emisién de bonos a cada una de las Entidades Aseguradoras,
equivalente a un porcentaje del 0,20% sobre el importe nominal total de los Bonos
asegurados por cada una de ellas. El importe pagado se contabilizé como gastos de
constitucién del Fondo.

Los Bonos se encentraban admitidos a cotizacion en AIAF, estando representados mediante
anotaciones en cuenta, y estaban dados de alta en la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, 5. A. (Iberclear).

El movimiento que se ha producido en el sakdo de los Bonos de Titulizacion durante el
periodo comprendido entre el | de enero y el 30 de noviembre de 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo inicial 2 01.01.10 300.000
Amortizaciones (300.000)

Saldo final 2 30.11.10

La rentabilidad media de los Bonos durante ¢l pericdo comprendido entre el 1 de enero v el
30 de noviembre de 2010 ha sido del 1.14%, devengandose durante este mismo periodo
intereses de los Bonos de Titulizacion por importe de 1.759 miles de euros, que se encuentran
registrados en el cpigrafe “Intereses v eargas asimilados — Obligaciones y otros valores
negociables™ de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias de liquidacion, habiendo sido pagados
integramente al 30 de noviembre de 2010.

8.2. Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo (25 de junio de 2003) ia Sociedad Gestora celebrd, en
representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinade (“Préstamo
Subordinade para Gastos Iniciales”) con Banco Santander, S.A., por un importe inicial de
4.500 miles de euros.

del Fondo y de la emision de los Bonos por importe de 1.500 miles de euros, v Ia dotacid
inicial del Fondo de Reserva para reclamaciones judiciales por importe de 3.000 miles
euros.
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Fl Préstame Subordinadoe para Gastos [niciales devengaba, desde la fecha de disposicion del
préstamo. intereses a un tipo de interés nominal anual variable fijado trimestralmente, que
seria el equivalente al tipo de interés Euribor a 3 meses mas un margen del 0.40%. La
liguidacion de dichos intereses coincidia con las fechas de pago de los Bonos.

[.a amortizacién del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales se realizé en 3 afios
mediante amortizaciones trimestrales e iguales en cada fecha de pago, sujeto al orden de
prelacién de pagos. Al 1 de enero de 2010 el préstamo subordinado estaba totalmente

amortizado.

9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

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

- Comisidn de la Sociedad Gestora.

Se calculaba aplicando el (1,0225% anual sobre el saldo nominal pendiente de los Bonos en
la fecha de pago inmediatamente anterior.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de 2010, la
comision devengada por este concepto ha ascendido a 37 miles de euros, que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestion corriente —
Comisién de sociedad gestora™ de la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacion.

- Comisién Agente Financiero (Banco Santander, S.A.).

Su célculo se realizaba aplicando el 0,002% anual sobre el saldo de principal pendiente de
pago de los Bonos en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso.

Durante el peniodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de 2010, la
comision devengada por este concepto ha ascendido a 5 miles de euros, que se encuentra
registrada en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Servicios
bancarios y similares” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias de liquidacion.
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10. SITUACION FISCAL

El resultado economico del periodo comprendidoe entre el 1 de enero y el 30 de noviembre de
2010 es cero y coinctde con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, todo ello de
acuerdo con ¢l propio funcionamiento del Fondo que debe carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; ¥ (i1} que se negocien en un mercado secundario oficial de

valores espafiol.

Segin 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 prescripeidn de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad de
los dltimos cuatro ejercicios. En opinion de los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo no existen contingencias fiscales en jos impuestos abiertos a inspeccion.

11. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a !a que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastes
destinados a la minimizacion del impacto medioambiental v a la proteccidn ¥ mejora del
medio ambiente. Asimismo, no cxisten provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccidn y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de los estados financieros de liquidacidn
correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero v ¢l 30 de noviembre de 2010
han ascendido a 7 miles de euros, Gnico servicio prestado por dicho auditor, que se incluyen
en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn — Servicios exteriores — Servicios de
profesionales independientes™ de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias de liquidacién.

12. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad a] 30 de noviembre de 2010 no se ha producido ningin hecho significati
no descrito en las notas anteriores.
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INFORME DE GESTION ]
CORRESPONDIENTE A LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACION DE 30
DE NOVIEMBRE DE 2010
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CAP - TDA 1, Fondo de Titulizacién de Activos, Fondo en liguidacién

Informe de Gestion
correspondiente a los estados financieros de liquidacion
de 30 de noviembre de 2014

CAP-TDA 1, Fondo de Titulizacién de Activos, Fondo en liquidacidn fue constituido por
Titulizacion de Activos SGFT, el 25 de Junio de 2003. El Fondo tenia cardcter abierto por el
activo y cerrado por el pasivo. Durante el periodo de recompra, el Fondo recompraria activos
a medida que fueran amortizandese los activos adquiridos. El Periodo de Compra finalizé el
dia 12 de marzo de 2010. A partir de la fecha de finalizacion del Periodo de Compra se inici6
el Periodo de Amortizacion. La adquisicion de los Activos Iniciales ¥ el desembolso del
Bono de Titulizaeion se produjeron el dia 34 de Junio de 2003. Actiiaba como Agente
Financiero del Fondo ¢l Banco Santander.

El Fondo emitié 3.000 Bonos con un valor nominal de 100.000 Euros por Bono, que fueron
suscritos en la fecha de desembolso por las Entidades Aseguradoras, Banco Santander
Central Hispano y Merrit Lynch International.

El bono estaba respaldado por una cartera de derechos de crédito derivados de:

1. certificaciones de cbras convencionales, 2. certificaciones de liquidacién del contrato
después de la entrega de la obra, 3. certificaciones por revisiones del precio del contrato
durante la ejecucton y 4. cuentas comerciales a cobrar generadas en virtud de contratos de

servicios o de contralos de obras.

L.a amortizacion total de los bones se produjo el 13 de septiembre de 2010, conforme a la
Escritura de Constitueiton del Fondo y al Folleto de Emisién. La extincion del Fondo se
produjo el 30 de noviembre de 2010,
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1. Sal

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos. en euros): 0
3. Amortizaciones acumulada desdc origen del Fondo:

4 Vida residual {(imeses): 0
5.Tasa de amornizacién anticipada (Epigrafe final 31

6. Porcentaje de tmpagado entre 3 v 6 meses: 0,00%
7. Porcentaje de impagado entre & ¥ 12 meses: 0,00%
8. Porcentaje de fallidos | 1]: 0,00%
9. Saldo de fallidos (sin 1mpagos, en euros) 0

10, Tipo medio cartera: -
11. Nivel de Impagado [2]:

"

1, Sa[do vivo de BonE)s‘ por
Serie: TOTAL UNITARIO
Bono 0 0
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
Bone 0,009
3. Saldo vencido pendiente de amortizar. 0,00
4. Interés impagado 0

5. Interés devengado no pagado

6. Tipo Bonos (a 30 de noviembre de 2010):
Bono
7. Pagos del periodo

Amortizacion de principal

Bone
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1. Saldo de la cuenta de Tesoreria:
2. Saldo de las cuentas de Excedentes: 0

A IMPOR] IENTEDE REEN
Importe pendiente de reembolso de préstamos:
Préstamo subordinado {Gastos Iniciales): 0
OMISIONE

1. Gastos producidos 2010
2. Variacion 2010

1. BONOS:
Agencia de
Serie Denominacion calilicacton Sitwacion actual Situacion inicial
crediticia
Bono ESO315911000 | SYP | AAA AAA
Bono ESO315911000 |  FCH | AAA AAA |
-3
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CAP-TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS ~ FONDO EN,LIQUIDACIC')N
FORMULACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACION Y NOTAS A
LOS MISMOS

Reunidos los Administradores de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de CAP-TDA 1,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS — FONDO EN LIQUIDACION, en fecha 17
de febrero de 2011, y en cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados
financieros publicos v estados reservados de informacidn estadistica de los Fondos de
Titulizacion, del articulo 37 del Codigo de Comercio y demds normativa aplicable, proceden
a formular los estados financieros de liquidacidon y Ias notas a los mismos correspondientes al
periodo comprendido entre ¢l 1 de enero v el 30 de noviembre de 2010 de dicho Fondo, los
cuales vienen constituidos por los documentos anexos que preceden a este escrito: que se
compone de 46 hojas de papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del
0K 1888418 al 0K 1888463, ambas inclusive, mas el presente folio, estampando su firma los
miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja.

a) Balance de liguidacion al 30 de noviembre de 2010 y cuenta de pérdidas v ganancias de
liquidacion, estado de flujos de efectivo de liguidacién v estado de ingresos y gastos

reconocidos de liquidacidn correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero y
el 30 de noviembre de 2010.

b) Notas a los estados financieros de liquidacién correspondientes al periodo comprendido
entre ¢l 1 de enero y.el 30 de noviembre de 2010.

Firmantes

D. FranW@\Qmsa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presideate | D. Juan Luis Sabater Navarro

Cdja de Ahotros de Castille%a Mancha D. Guersindo Ruiz-Bravo d€ Mansilf
D. Francisco Jesas Cepeda Gonzalez

A12540241
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Amaeon

D2, Mue! Martinez Cabaiiero

Caja de Ahorros R/Iu‘nicipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gomez

. p——y .,
D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo

'
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Ald anbury,{nvestments Limited
Dé&Arturo Miranda Martin

Madrid, 17 de febrero de 2011
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once.

FE PUBLIC,

Al121362866






