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INFORME DE AUDITOR(A DE ESTADOS FINANGIEROS DE LIGUIDACION

Al Consejo de Administracién de
Santander de Titulizacion, $.G.F.T., S.A {en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado los estados financieros de tiquidacién de SANTANDER CONSUMER SPAIN 07-2, Fondo
de Tiwlizacion de Activos - Fondo en liquidacién (en adelante, el Fondo), que comprenden el balance de
liquidacion al 23 de diciembre de 2011, la cuenta de perdidas y ganancias de liquidacién, el estado de flujos
de efectivo de fiquidacion, el estado de Ingresos y gastos reconocidos de liquidacion ¥ las notas a los mismos
correspondientes al perfodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 23 de diciembre de 2011. Los
administradores de su Sociedad Gestora son responsables de la formulacidn de los estados financieros de
liquidacién del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable {que se
identifica en la Nota 2 de Jos estados de liquidacién adjuntos) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los citados estados
financieros de liquidacion en sy conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa
reguladora de 1a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia Justificativa de los estados financieros de liquidacion y 1a
evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas,
estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, los estados financieros de liquidacién adjuntos expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 23 de diciembre de
2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al perfodo
comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 23 de diciembre de 2011, de conformidad con el marco
normativo 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 atencién respecto de lo sefialado en la Nota 1 a los
estados financieros de liquidacién adjuntos, en Ia que se menciona que, con fecha 1 de abril de 2011, la
Sociedad Gestora del Fondo acordo, de acuerdo con lo establecido en la escrittra de constitucion del Fondo,
iniciar el proceso de liquidacion anticipada del mismo. La amortizacion anticipada de todos los bonos
emitidos por el Fondo tuvo lugar el 20 de mayo de 2011, coincidiendo con la Oltima fecha de pago, y
procediéndose a la extincién definitiva del Fondo con fecha 23 de diciembre de 201 1.
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SANTANDER CONSUMER SPAIN 07-2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN LIQUIDACION)

BALANCE DE LIQUIDACION AL 23 DE DICIEMBRE DE 2011 Y BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 (NOTAS 1,2y 3)

(Miles de Euros)

ACTIVO Nota 2011 2010 (*) PASIVO Nota 2011 2010 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - 164.378 _|PASIVO NO CORRIENTE 194.147
Activos financieros a largo plazo - 164.378 |Provisiones a largo plazo -
Valores representativos de deuda - - |Pasivos financieros a largo plazo 194.147
Derechos de crédito 4 - 164.378 | Obligacit y otros valores 6 184.978
Participaciones hipotecarias - - Series no subordinadas 155.282
Certificados de transmision hipotecaria - - Series Subordinadas 91.000
Préstamos hipotecarios - - Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (61.304)
Cédulas hipotecarias - - Intereses y gastos devengados no vencidos -
Préstamos a promotores - - Ajustes por operaciones de cobertura -
Préstamos a PYMES - - |Deudas con entidades de crédito 7 -
Préstamos a empresas - - Préstamo subordinado -
Cédulas territoriales - - Crédito linea de liquidez -
Créditos AAPP - - Otras deudas con entidades de crédito -
Préstamo Consumo - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas -
Préstamo automocion - 160.614 Intereses y gastos devengados no vencidos -
Arrendamiento financiero - - Ajustes por operaciones de cobertura -
Cuentas a cobrar - - Derivados 9.169
Bonos de titulizacion - - Derivados de cobertura 9.169
Activos dudosos - 98.507 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas -
Correcciones de valor por deterioro de activos - (94.743) Otros pasivos financieros -
Intereses y gastos devengados no vencidos - - Correcciones de valor por repercusién de pérdidas -
Ajustes por operaciones de cobertura - - Otros -

Derivados - - |Pasivos por impuesto diferido -
Derivados de cobertura - -

Otros activos financieros - - PASIVO CORRIENTE 140.663
Garantias financieras - - Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta -
Otros - - |Provisiones a corto plazo -

Activos por impuesto diferido - - Pasivos financieros a corto plazo 140.604

Otros activos no corrientes - - |Acreedores y otras cuentas a pagar -

Obligacit y otros valores 6 139.133

ACTIVO CORRIENTE - 161.263 Series no subordinadas 135.942

Activos no corrientes mantenidos para la venta - - Series subordinadas -

Activos financieros a corto plazo - 141.082 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas -

Deudores y otras cuentas a cobrar - - Intereses y gastos devengados no vencidos 3.191

Derechos de crédito 4 - 141.082 Ajustes por operaciones de cobertura -
Participaciones hipotecarias - - Intereses vencidos e impagados -
Certificados de transmisién hipotecaria - - Deudas con entidades de crédito 7 -
Préstamos hipotecarios - - Préstamo subordinado 2.707
Cédulas hipotecarias - - Crédito linea de liquidez -
Préstamos a promotores - - Otras deudas con entidades de crédito -
Préstamos a PYMES - - Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (2.863)
Préstamos a empresas - - Intereses y gastos devengados no vencidos 156
Cédulas territoriales - - Ajustes por operaciones de cobertura -
Créditos AAPP - - Intereses vencidos e impagados -
Préstamo Consumo - - Derivados 1471
Préstamo automocién - 135.942 Derivados de cobertura 1471
Arrendamiento financiero - - Correcciones de valor por repercusién de pérdidas -
Cuentas a cobrar - - [Otros pasivos financieros -
Bonos de titulizacion - - Importe bruto -
Activos dudosos - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas -
Correcciones de valor por deterioro de activos - - |Ajustes por periodificaciones 8 59
Intereses y gastos devengados no vencidos - 5.140 |Comisiones 8
Ajustes por operaciones de cobertura - - Comisién sociedad gestora )
Intereses vencidos e impagados - - Comisién administrador

Derivados - - Comisién agente financiero/pagos -
Derivados de cobertura - - Comisi6n variable - resultados realizados 35.739

Otros activos financieros - - Otras comisiones del cedente -
Garantias financieras - - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (35.739)
Otros - - Otras comisiones -

Ajustes por periodificaciones - 10 |Otros 51

Comisiones - -

Otros - 10 |AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 9 (9.169)

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 - 20.171  |Coberturas de flujos de efectivo 12 (9.169)

Tesorerfa - 20.171 |Gastos de constitucin en transicién -

Otros activos liquidos -

TOTAL ACTIVO - 325.641 TOTAL PASIVO 325.641
() Se presenta, tinica y a efectos

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integrante del balance de liquidacion al 23 de diciembre de 2011.




SANTANDER CONSUMER SPAIN 07-2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN

LIQUIDACION)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LIQUIDACION CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO

ENTRE EL 1 DE ENERO Y EL 23 DICIEMBRE DE 2011 Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 (NOTAS 1,2Y 3)

(Miles de Euros)

Nota 2011 2010 (*)

Intereses y rendimientos asimilados 6.022 33.291

Valores representativos de deuda - -

Derechos de crédito 4 5.879 33.083

Otros activos financieros 5 143 208

Intereses y cargas asimilados (2.330) (23.534)

Obligaciones y otros valores negociables 6 (2.312) (6.265)

Deudas con entidades de crédito 7 (18) (39)

Otros pasivos financieros - -

Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 12 (4.721) (17.230)

MARGEN DE INTERESES (1.029) 9.757

Resultado de operaciones financieras (neto) - -

Ajustes de valoracion en carteras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Activos financieros disponibles para la venta - -

Otros - -

Diferencias de cambio (neto) - -

Otros ingresos de explotacién - -

Otros gastos de explotacion (51) (15.732)

Servicios exteriores 10 4) (25)
Servicios de profesionales independientes 4) (6)
Servicios bancarios y similares - -
Publicidad y propaganda - -

Otros servicios - (19)
Tributos - -

Otros gastos de gestion corriente 8 (47) (15.707)
Comisién de Sociedad gestora (26) (92)
Comisién administracion - -

Comisién del agente financiero/pagos - -

Comisién variable - resultados realizados - (15.325)

Comision variable - resultados no realizados - -

Otras comisiones del cedente - -

Otros gastos (21) (290)
Deterioro de activos financieros (neto) 4 (24.591) (9.520)
Deterioro neto de valores representativos de deuda - -

Deterioro neto de derechos de crédito (24.591) (9.520)

Deterioro neto de derivados - -

Deterioro neto de otros activos financieros - -

Dotaciones a provisiones (neto) - -

Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta - -

Repercusion de pérdidas (ganancias) 6y8 25.671 15.495

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

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

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias
de liquidacion del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011.




SANTANDER CONSUMER SPAIN 07-2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN

LIQUIDACION)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LIQUIDACION CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO

ENTRE EL 1 DE ENERO Y EL 23 DE DICIEMBRE DE 2011 Y ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 (NOTAS 1,2 Y 3)

(Miles de Euros)

2011

2010 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones

Intereses cobrados de los activos titulizados

Intereses pagados por valores de titulizacion

Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados

Intereses cobrados de inversiones financieras

Intereses pagados de prestamos y créditos en entidades de crédito

Otros intereses cobrados/pagados (neto)

Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora

Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados

Comisiones pagadas al agente financiero

Comisiones variables pagadas

Otras comisiones

Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo

Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos

Pagos de provisiones

Cobros procedentes de la enajenacion de activos no corrientes mantenidos para la venta
Otros (**)

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION
Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacion

Cobros por emisién de valores de titulizaciéon

Pagos por emision de valores de titulizacion ( aseguramiento colocacion)
Flujos de caja por adquisicién de activos financieros

Pagos por adquisicién de derechos de crédito

Pagos por adquisicién de otras inversiones financieras

Flujos de caja netos por amortizaciones

Cobros por amortizacién de derechos de crédito

Cobros por amortizacion de otros activos titulizados

Pagos por amortizacion de valores de titulizacion

Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo

Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos

Cobros derechos de crédito pendientes ingreso

Administraciones publicas - Pasivo

Otros deudores y acreedores

Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras

Cobros de Subvenciones

(633)

9.945

(523)
11.019
(5.503)
(6.192)

153

10.076
33.448

(5.487)

(18.093)
208

(97)
(97

(34)

(19.538)

(10.211)

(19.538)
275.729

(295.267)

(10.211)
190.122
14

(200.347)

INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

(20.171)

(266)

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

20.171

20.437
20.171

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

Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo de liquidacion

del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011




SANTANDER CONSUMER SPAIN 07-2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN LIQUIDACION)

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DE LIQUIZACION CORRESPONDIENTE AL PERIODO

COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO Y EL 23 DE DICIEMBRE DE 2011 Y ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 (NOTAS 1,2Y 3)

(Miles de Euros)

2011

2010 (¥)

Activos financieros disponibles parala venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

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

Cobertura de los flujos de efectivo

Ganancias (pérdidas) por valoracién 4.448 (5.077)
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion 4.448 (5.077)
Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 4.721 17.230

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo (9.169) (12.153)

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables - -

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo - -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -
Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - 290

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - (290)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 12 adjuntas forman parte integrante del estado de ingrsos y gastos reconocidos
de liquidacion del perido comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011




Santander Consumer Spain 07-2, Fondo de Titulizacién de Activos (Fondo en
liquidacion)

Notas a los Estados Financieros de Liquidacion
correspondientes al periodo comprendido entre
el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011

Resefia del Fondo

Santander Consumer Spain 07-2, Fondo de Titulizacion de Activos - Fondo en liquidacion (en adelante, “el
Fondo”) se constituyd, mediante Escritura Publica de fecha 26 de mayo de 2009, al amparo de lo previsto en el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de Titulizacién de Activos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y, en lo no contemplado en el mismo, por las reglas contenidas
en la Ley 19/1992, de 7 de julio.

El Fondo constituye un patrimonio separado y tiene el caracter abierto y renovable por el activo y cerrado por el
pasivo. La funcién del Fondo consiste en la adquisicion de derechos de crédito derivados de préstamos
destinados a la adquisicidon de vehiculos tanto nuevos como usados y la adquisicién de bienes de consumo de
conformidad con la Ley 7/1995 de 23 de marzo —véase Nota 4— (en adelante, los “Derechos de Crédito”), y en la
emision de cinco series de bonos de titulizacion, por un importe total de 1.020.000 miles de euros (véase Nota
6). El desembolso de los Derechos de Crédito iniciales, asi como el de los bonos de titulizacion, se produjo el 21
El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”, entidad integrada en el Grupo Santander). La
comision de administracion que se paga a la Sociedad Gestora se calcula como el 0,019% anual del valor de los
bonos de titulizacién pendientes de amortizacion en la fecha anterior a la de pago de dichos bonos, con un
minimo de 45.000 euros anuales.

La gestion y administracion de los Derechos de Crédito corresponden a la sociedad cedente de los mismos,
obteniendo por dicha gestion una cantidad variable y subordinada, que se devengara trimestralmente en cada
fecha de pago (dias 20 de febrero, 20 de mayo, 20 de agosto y 20 de noviembre de cada afio), igual a la
diferencia entre los ingresos y gastos del Fondo en cada periodo. En el caso de que dicho margen de
intermediacion fuese negativo, se repercutiria de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-g. Santander Consumer,
E.F.C., S.A. no asume ninguna responsabilidad por el impago de dichos préstamos.

La entidad depositaria de los Derechos de Crédito y de las pdlizas de formalizacién de los préstamos es la
entidad cedente.

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real
Decreto Legislativo de 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre. La normativa fiscal
vigente excluye explicitamente a los Fondos de Titulizaciéon de la obligacién de que les sea practicada alguna
retencién legal sobre los intereses devengados por los activos del Fondo.

Con fecha 1 de abril de 2011, la Sociedad Gestora del Fondo acordd, de acuerdo con lo establecido en la
escritura de constitucion del Fondo, iniciar el proceso de liquidacién anticipada del mismo. Como consecuencia
de lo anterior, el 20 de mayo de 2011 la Entidad Cedente adquiri6 la totalidad de los derechos de crédito,
amortizandose los bonos emitidos y los préstamos subordinados (Notas 4, 6 y 7). Asimismo, se procedi6 a la
cancelacion del contrato de la permuta financiera (Nota 12). Posteriormente, con fecha 23 de diciembre de 2011,
se procedi6 a la extincién definitiva del Fondo mediante acta notarial.



2.

Bases de presentaciéon de las estados financieros de liguidaciéon

a)

b)

c)

d)

e)

f)

Imagen fiel

Los estados financieros de liquidaciéon adjuntos han sido preparados con el Gnico objeto de llevar a cabo la
extincion del Fondo, por lo que no pretenden mostrar toda la informaciéon requerida para elaborar unas
cuentas anuales. Dichos estados financieros de liquidacion comprenden el balance de liquidacion, la cuenta
de pérdidas y ganancias de liquidacion, el estado de ingresos y gastos reconocidos de liquidacién, el estado
de flujo de efectivo de liquidacion y las Notas a los estados financieros de liquidacion. Los estados
financieros de liquidacion han sido obtenidos de los registros contables del Fondo presentandose de acuerdo
con principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (modificada posteriormente por la Circular 4/2010, de 14 de
octubre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores), de forma que muestran la imagen fiel de la
situacion financiera del Fondo al 23 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus operaciones y de los
flujos de efectivo que se han generado durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de
diciembre de 2011.

Los estados financieros de liquidaciéon del Fondo han sido formulados y aprobados por los Administradores
de su Sociedad Gestora, en su reunién celebrada el 15 de febrero de 2012.

Principios contables no obligatorios aplicados

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

Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la preparacion de los estados financieros de liquidacion del Fondo, los Administradores de la Sociedad
Gestora no han realizado juicios, estimaciones y asunciones que afectan 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.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance de liquidacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacion, del
estado de flujos de efectivo de liquidacion y del estado de ingresos y gastos reconocidos de liquidacion se
presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos se ha incluido la
informacion desagregada en las correspondientes notas a los estados financieros del liquidacion.

Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en
estas notas a los estados financieros de liquidacion respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Hechos posteriores

Con posterioridad al 23 de diciembre de 2011 no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en
las restantes notas.



g) Comparacion de lainformacién

Los Administradores 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, ademas de las cifras
correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011, las
correspondientes al ejercicio 2010. La informacién contenida en estos estados financieros de liquidacion
referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos y por consiguiente, no
constituye los estados financieros de liquidacion del Fondo correspondientes al periodo comprendido entre el
1 de eneroy el 23 de diciembre de 2011.

Por otro lado, tal y como se indica en el Anejo Ill de la Circular 2/2009 de la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores, a continuacion se presentan el balance a la fecha inmediatamente anterior a aquella en la que se
decidié la liquidacion del Fondo y un estado de flujos de efectivo referido al periodo entre la fecha
inmediatamente anterior a aquella en la que se decidio la liquidaciéon del Fondo y la fecha de extincién del
Fondo.



Balance al 31 de marzo de 2011

ACTIVO

Miles de euros

ACTIVO NO CORRIENTE
Activos financieros a largo plazo
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos automocion
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
Activos por impuesto diferido
Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

ACTIVO CORRIENTE
Activos no corrientes mantenidos para la venta

Activos financieros a corto plazo 268.764
Deudores y otras cuentas a cobrar -
Valores representativos de deuda -
Derechos de crédito 268.764
Préstamos automocion 275.676
Activos dudosos 86.076
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (94.482)
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.494
Derivados -
Derivados de cobertura -
Derivados de negociacion -
Otros activos financieros -
Ajustes por periodificaciones 8
Otros 8
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 13.459
Tesoreria 13.459
Otros activos liguidos equivalentes -
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 282.231
TOTAL ACTIVO 282.231




Balance al 31 de marzo de 2011

PASIVO

Miles de euros

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Intereses y gastos devengados
Derivados
Derivados de cobertura
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-)
Otros pasivos financieros
Pasivos por impuesto diferido

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

PASIVO CORRIENTE
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
Provisiones a corto plazo

Pasivos financieros a corto plazo 292.960

Acreedores y otras cuentas a pagar -

Obligaciones y otros valores negociables 280.849
Series no subordinadas 247.073
Series subordinadas 91.000
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) (60.593)
Intereses y gastos devengados 3.369
Intereses vencidos e impagados -

Deudas con entidades de crédito -
Préstamo subordinado 2.707
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) (2.875)
Intereses y gastos devengados 168
Intereses vencidos e impagados -

Derivados 12.111
Derivados de cobertura 12.111
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) -

Otros pasivos financieros -

Importe bruto -

Ajustes por periodificaciones 60

Comisiones 7
Comision sociedad gestora 7
Comision administrador -

Comision agente financiero -
Comision variable — resultados realizados 35.754
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (35.754)
Otros 53
TOTAL PASIVO CORRIENTE 293.020
AJUSTES REPRECUTIDOS EN EL BALANCE DE
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta -

Coberturas de flujos de efectivo (10.789)

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -

Gastos de constitucién en transicién -

TOTAL AJUSTES REPRECUTIDOS EN EL BALANCE
DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (10.789)
TOTAL PASIVO 282.231




Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al periodo comprendido entre el 31 de marzo de 2011 y el 23 de

diciembre de 2011

Miles de euros

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

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

Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de los préstamos
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos
Pagos de Provisiones
Cobros procedentes de la enajenacion de activos no corrientes mantenidos para la venta
Otros

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACION

Flujos de caja netos por emisién de bonos de titulizacion de activos
Cobros por emision de valores de titulizacion
Pagos por emision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion)
Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
Pagos por adquisicion de derechos de crédito
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras
Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Cobros por amortizacion de otros activos titulizados
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso
Administraciones publicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras
Cobros de Subvenciones

(4.761)

(4.677)
1.948
(4.171)
(2.550)
96

(16)
(16)

(68)

(68)

(8.698)

(8.698)
242.679

(251.377)

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

(13.459)

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo.
Efectivo o equivalentes al final del periodo.

13.459

h) Fondo en liquidacion

Dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias

significativas como consecuencia de la extincién definitiva del Fondo.
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Normas de registro y valoraciéon

En la elaboracién de los estados financieros de liquidacion, correspondientes al periodo comprendido entre el 1
de enero y el 23 de diciembre de 2011, se han aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios
de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo:

a) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentaciéon y valoracion

i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversién inicial es muy
pequefia en relacion a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones
de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura.

ii. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacién y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por
el Fondo en instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el
fondo de reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

- Derechos de crédito: Incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizacion
y se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar”.

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo, de los derivados
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables.

- Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La
totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Obligaciones y otros valores negociables: Incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagarés emitidos
por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicién de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de
su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”.

- Deudas con entidades de crédito: Incluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de crédito,
con el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoracién, como “Débitos y partidas a
pagar”.

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables.

- Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totalidad de las cuentas a pagar y débitos,
gue no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos
y partidas a pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

c)

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar” se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccién), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente,
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo no superior a tres
meses se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea
totalmente inmaterial.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Débitos y partidas a pagar’, se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente,
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y cargas asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a tres meses se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente
inmaterial.

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

iii. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos
asimilados” o “Intereses y cargas asimiladas”, segun proceda); y las que correspondan a otras causas, que
se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultado de Operaciones Financieras” de dicha cuenta de
pérdidas y ganancias.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpe para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como dudosos.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o
el efecto combinado de varios de ellos, que dan lugar a un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros
que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre
que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumento o figuren en la informacién facilitada a los
titulares 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 obtencién y posterior venta, con
independencia de la probabilidad de la ejecucién de la garantia.
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d)

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su
deterioro, se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta, utilizando una contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce y tendran
como limite el valor en libros del instrumento financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no
se hubiese registrado el deterioro del valor.

Cuando se considera remota la recuperacion de cualquier importe registrado, éste se da de baja del balance,
sin perjuicio de las actuaciones que pueda llevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro hasta
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcién, condonacién u otras
causas.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizard como tipo de
actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de
interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros, determinado de acuerdo con las
condiciones del contrato, cuando sea variable. Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones se
utilizara el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que dicha
renegociacion o modificacién se produzca por causa distinta a las dificultades financieras del prestatario o
emisor.

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2009, en el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de
activos financieros se prevé la posibilidad de utilizar modelos basados en métodos estadisticos. En este
sentido, la Sociedad Gestora del Fondo considera que la metodologia mas representativa para la estimacion
del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos activos es
la basada en la estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antigiedad de la deuda
vencida e impagada y con el calendario previsto en la Norma 132 de la Circular 2/2009 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se
presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos de deuda.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores incluidos, en su caso, en la cartera de activos
financieros disponibles para la venta sera igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion, neto de
cualquier amortizacién del principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existan evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable de un activo financiero se
deba a su deterioro, las minusvalias latentes que se hubieran reconocido en el estado de ingresos y gastos
reconocidos y que se mantenian en el balance de “Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos
reconocidos” se transferiran inmediatamente a la cuenta de pérdidas y ganancias a través del estado de
ingresos y gastos reconocidos.

Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconocera en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacion si se trata de valores representativos de deuda
y, en el estado de ingresos y gastos reconocidos si se trata de instrumentos de patrimonio.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gestion del Fondo y de administracion
de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asi como la remuneracion variable correspondiente a la
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f)

Entidad Cedente, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes de
pago a dicha fecha.

Asimismo, estos epigrafes del balance incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobro, respectivamente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Fondo, para el reconocimiento de
Sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente en los capitulos
“Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicaciéon del método del tipo de
interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio,
que se registran en el momento efectivo del cobro.

ii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

iii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos, segun sea
su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediacién financiera por parte de la Entidad
Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota.

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados por la Sociedad Gestora,
gue se prolongan en el tiempo, se difieren durante la vida de tales transacciones o servicios.

- Los que surgen en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular, se reconocen cuando
se realiza el acto singular que los origina.

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a su valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, se reconocen en el momento de su cobro.

Remuneracién variable

La remuneracion variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina como la
diferencia positiva entre los ingresos y los gastos devengados, que incluyen, entre otros, las pérdidas por
deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribucion, distinto de esta comision variable a
percibir por la Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacion constitutiva del Fondo,
devengada en el periodo. Se exceptlan de dicha diferencia la propia comision variable y el gasto por
impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizara en primer
lugar, para detraer, en su caso, las pérdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los
pasivos del Fondo. Si tras la detraccion, contindan existiendo pasivos corregidos por imputacion de pérdidas,
no se procedera a registrar remuneracion variable alguna. En consecuencia, sélo se producira el devengo y
registro de la remuneracion variable cuando no existan pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.
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9)

h)

Repercusion de pérdidas

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al punto anterior, sea
negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a través de la cuenta correctora de pasivo
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas” del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el
epigrafe “Repercusion de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 1, 6 y
8). Dicha repercusién se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisién variable,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.

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 la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen
general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposicion Transitoria trigésimo primera de la Ley 2/2010, de 1
de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en el &mbito de la imposicion indirecta y se
modifica la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes para adaptarla a la normativa comunitaria, se
establece que en tanto no se establezcan reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las
correcciones valorativas por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste
amortizado que posean los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de 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
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto diferido, en su caso.

Dado que en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011 se han equilibrado los
ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase
Nota 11).

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

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

Conforme a la normativa reguladora (articulo 5.1 de la Ley 19/1992) el valor patrimonial del Fondo ha de ser
nulo, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liquidacion de cualquier
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funcién de lo
previsto en la normativa contable vigente, no se registran activos ni pasivos diferidos.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 23 de diciembre de 2011, el Fondo no tenia elementos de
activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.
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)

k)

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con la intencién de cancelarlos, bien
con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Activos no corrientes mantenidos para la venta

El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la
satisfaccién, total o parcial, de los activos financieros que representan derechos de cobro frente a terceros,
con independencia del modo de adquirir la propiedad (en adelante, activos adjudicados).

Con caréacter general, los activos clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta se
valoran por el menor importe entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignacion a esta
categoria, y su valor razonable, neto de los costes de venta estimados.

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 “Ganancias (pérdidas) en la
baja de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las ganancias de un activo no
corriente en venta, por incrementos posteriores del valor razonable (menos los costes de venta) aumentan su
valor en libros, y se reconocen en la cuentas de pérdidas y ganancias hasta un importe igual al de las
pérdidas por deterioro anteriormente reconocidas.

Compensacion de saldos

Se compensan entre si -y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto— los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion; teniendo la intencion de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

m) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

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

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

- Actividades de inversién y financiacion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas
actividades que producen cambios en el tamafio y composicion de los activos y pasivos que no forman
parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, 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, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
— Tesoreria” del activo de los balances.

16



n) Estados de ingresos y gastos reconocidos
Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo dispuesto en la
normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes repercutidos en balance de
ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance.

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso:

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

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segun lo dispuesto en las
normas de valoracion adoptadas.

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

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el total
de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.

o) Clasificacion de activos y pasivos — Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizacion se estima
que se produzca en el plazo maximo de un afio desde la fecha de cierre de balance, clasificandose en caso
contrario como no corriente.

Derechos de crédito

Los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquirié en virtud de
la escritura de fecha 17 de septiembre de 2007 suscrita con Santander Consumer, E.F.C., S.A., integran
“Derechos de crédito iniciales”, derivados de préstamos para la adquisicion de vehiculos nuevos y usados y la
adquisicion de bienes de consumo de conformidad con la Ley 7/1995 de 23 de marzo, realizados entre
Santander Consumer, E.F.C., S.A. y sus clientes, que ascendieron a un importe inicial de 1.000.000 miles de
euros.

En virtud de dicho contrato, se inici6 un periodo denominado “Periodo de Restitucion” (comprendido entre la
primera fecha de pago, 20 de febrero de 2008, y el 20 de noviembre de 2009, salvo finalizacion anticipada),
durante el cual el Fondo adquirié con frecuencia trimestral, en cada fecha de pago, nuevos derechos de crédito
de las mismas caracteristicas y seleccionados de acuerdo con determinados requisitos (“Derechos de Crédito
Adicionales”), por un importe no superior a los Fondos Disponibles de Principales existentes en dicha fecha de
pago, comprometiéndose tanto la Sociedad Gestora como Santander Consumer, E.F.C., S.A. a solicitar y
ofertar, respectivamente, dichos derechos de crédito adicionales. Dicho Periodo de Restitucion finaliz6 de forma
anticipada en la fecha de pago del 20 de mayo de 2008.

El importe maximo del saldo vivo de los Derechos de Crédito agrupados en el Fondo sera igual o ligeramente
superior a 1.000.000 miles de euros, equivalente al valor nominal de la emision de bonos de las series A, B, C y
D. Por excepcion, en la fecha de constitucion del Fondo, el importe de los derechos de crédito cedidos podria
ser ligeramente superior al valor nominal de la emisién de bonos de dichas series.

El movimiento del saldo de Derechos de Crédito, incluyendo activos dudosos y no dudosos, se muestra a
continuacion:
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Miles de Euros

Derechos de Crédito

Activo No

Corriente Activo Corriente Total
Saldos al 31 de diciembre de 2010 259.121 135.942 395.063
Amortizaciones - (58.643) (58.643)
Recompra por la Entidad Cedente (217.086) (217.086)
Traspaso a fallidos (*) - (119.334) (119.334)
Traspaso a activo corriente (259.121) 259.121 -
Saldos al 23 de diciembre de 2011 - - -

(*) Importe registrado en el epigrafe “Deterioro de activos financieros (neto) — Deterioro neto de derechos de crédito” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Crédito pendientes de
amortizacion sea inferior a 100.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. Pese a no
darse tal circunstancia, los administradores del Fondo, con el consentimiento y la aceptacion expresa de todos
los tenedores de los Bonos y de todas las contrapartes de los contratos en vigor con el Fondo, han decidido el 1
de abril de 2011 proceder a la liquidacion anticipada del Fondo (véase Nota 1).

Como consecuencia de lo anterior, en la fecha de pago de 20 de mayo de 2011, la Entidad Cedente adquirid
todos los derechos de crédito que el Fondo poseia a esa fecha, por importe de 217.086 miles de euros,
equivalente al valor neto en libros de los activos titulizados a esa fecha.

El importe devengado en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011 por este
concepto ha ascendido a 5.879 miles de euros, que figuran registrados en el epigrafe “Intereses y rendimientos
asimilados — Derechos de crédito” de la cuentas de pérdidas y ganancias.

A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido, durante el periodo comprendido entre el 1 de
enero y el 23 de diciembre de 2011, en el saldo de las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de
Crédito:

Miles de Euros

2011
Saldo al inicio del ejercicio (94.743)
Dotacion con cargo a resultados (24.591)
Aplicacion a fallidos 119.334
Saldo al cierre del ejercicio -

Efectivo v otros activos liquidos equivalentes — Tesoreria

Su saldo corresponde a una cuenta corriente (“cuenta de tesoreria”) y a una cuenta de principal (“‘cuenta de
principal”) abiertas a nombre del Fondo en Santander Consumer Finance, S.A., incluyendo el fondo de reserva
mantenido por el Fondo.

En virtud del contrato de reinversion a tipo variable garantizado, Santander Consumer Finance, S.A. garantiza al
Fondo en nombre de su Sociedad Gestora que el saldo de su cuenta tendra una rentabilidad variable
trimestralmente y con liquidacion mensual, igual al tipo de interés de referencia Euribor a tres meses.

Ambos contratos quedan supeditados a que la calificacion de la deuda a corto plazo de Santander Consumer
Finance, S.A. no descienda en ningiin momento de A-1 y F-1 segln escalas de Standard & Poors Espafia, S.A.,
y Fitch Ratings Espafia, S.A.U, respectivamente, y que la deuda a corto plazo de Banco Santander, S. A. (como
agente de pagos) no descienda en ningin momento de A-1 o F-1 segun escalas de Standard & Poors Esparia,
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S.A., y Fitch Ratings Espafia, S.A.U, respectivamente; segn consta en el Folleto Informativo y en la Escritura de
Constitucion del Fondo y de Emision de los Bonos.

El importe devengado por este concepto, durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de
diciembre de 2011 ha ascendido a 143 miles de euros, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

El Fondo de Reserva se dotara inicialmente con cargo a los fondos obtenidos en la suscripciéon y desembolso de
los Bonos de la Serie E. El importe inicial del Fondo de Reserva es de 20.000 miles de euros, equivalente al 2%
del importe inicial de los Bonos A, B, Cy D.

El importe del Fondo de Reserva podra decrecer trimestralmente en cada Fecha de Pago después de la
Constitucion del Fondo y antes de haber finalizado el Periodo de Restitucién, hasta alcanzar el Nivel Requerido
del Fondo de Reserva, que serd una cantidad igual a la menor de las dos siguientes:

- 2% del Saldo Vivo de los Bonos de las Series A, B, Cy D.

- La menor de las siguientes cantidades: (i) el 1,76% del saldo inicial de los Bonos de las series A, B, Cy D en
la fecha de desembolso y (ii) el maximo entre el 3,52% del saldo vivo de los Bonos de las Series A, B, Cy D
y el 0,88% del saldo inicial de los Bonos de las Series A, B, Cy D en la fecha de desembolso.

Destino:

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago
contenidas en el Orden de Prelacion de Pagos o, en su caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva serd abonado en la Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso,
siendo objeto del Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de Tesoreria que el fondo
mantiene con el Banco.

El importe del Fondo de Reserva se liquidd en el momento de la liquidacion del Fondo, el 20 de mayo de 2011.

Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedio en la fecha de
constitucion del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de 1.020.000 miles de euros, integrados por
10.200 Bonos de 100 miles de euros de valor nominal cada uno, divididos en cinco series, que tienen las
siguientes caracteristicas:
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Concepto Serie A Serie B Serie C Serie D Serie E
(';J‘r%‘;;te nominal de la Emision (miles de 929.000 | 27.000 | 17500 | 26500 | 20.000
Importe nominal unitario (miles de euros) 100 100 100 100 100
NUmero de Bonos 9.290 270 175 265 200
Tipo de interés nominal Euribor Euribor Euribor Euribor Euribor
3m + 3m + 3m + 3m+ 3m+
0,25% 0,50% 1,00% 1,75% 3,50%
Periodicidad de pago Trimestral | Trimestral | Trimestral | Trimestral | Trimestral

Fechas de pago de intereses y amortizacion

20 de febrero, 20 de mayo, 20 de agosto y 20 de noviembre de
cada afio 0, en su caso, el siguiente Dia Habil.

Calificaciones

Iniciales:
Actuales:
Iniciales:
Actuales:
Iniciales:
Actuales:

Fitch
Fitch
Moody's
Moody's
S&P
S&P

AAA

Aaa

AAA

AA+

Aa3

AAA

A+

Al

A

B+

Baa3

BBB

CCC

Caa2

CCC-

El movimiento de los Bonos durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011 ha
sido el siguiente:

Miles de Euros
Serie A Serie B Serie C Serie D Serie E Total
Pasivono | Pasivo | Pasivo no Pasivo Pasivo Pasivo Pasivo Pasivo Pasivo Pasivo | Pasivono | Pasivo
; ; - . no ; no p no ] - p
Corriente | Corriente | corriente | Corriente - Corriente - Corriente . Corriente | Corriente | Corriente
Corriente Corriente Corriente
Saldos al 31
d?. 155.282 | 135.942 27.000 - 17.500 - 26.500 - 20.000 - 246.282 | 135.942
diciembre
de 2010
Amortizacién
21/02/2011 - (44.152) - - - - - - (44.152)
Amortizacion
20/05/2011 - (247.072) - (27.000) - (17.500) - (26.500) - (20.000) - (338.072)
Traspasos (155.282) | 155.282 | (27.000) 27.000 (17.500) | 17.500 | (26.500) | 26.500 | (20.000) | 20.000 | (246.282) | 246.282
Saldos al 31
de ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )
diciembre
de 2011

Con objeto de que los flujos de principal e intereses del conjunto de los Derechos de Crédito coincidan con
aquéllos de los bonos emitidos por el Fondo, en cada fecha de pago se aplicaran los fondos disponibles para
amortizacion de bonos de conformidad con las siguientes reglas:

1. Una vez finalizado el Periodo de Restitucion, circunstancia que tuvo lugar el 20 de mayo de 2008 mediante
finalizacién anticipada del mismo, comenzara la amortizacion de los bonos de la Serie A, que se realizara
mediante amortizaciones parciales en cada fecha de pago en la que comience su amortizaciéon hasta
completar su importe nominal total, en funcion de los fondos disponibles principales hasta su total
amortizacion.

Una vez amortizados integramente los bonos de la Serie A, todos los fondos disponibles de principales se

utilizaran trimestralmente para la amortizacion de los bonos de la Serie B. Se realizard mediante

amortizaciones parciales en cada fecha de pago hasta completar su amortizacion.
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3. Una vez amortizados integramente los bonos de la Serie A y B, todos los fondos disponibles de principales
se utilizardn trimestralmente para la amortizacion de los bonos de la Serie C. Se realizard mediante
amortizaciones parciales en cada fecha de pago hasta completar su amortizacion.

4. Una vez amortizados integramente los bonos de la Serie A, B y C, todos los fondos disponibles de
principales se utilizaran trimestralmente para la amortizacion de los bonos de la Serie D. Se realizara
mediante amortizaciones parciales en cada fecha de pago hasta completar su amortizacion.

5. La amortizacién de la Serie E se efectuara mediante amortizaciones parciales en cada una de las fechas de
pago.

Al 31 de diciembre de 20010, Santander Consumer Finance, S.A. tenia suscrita la totalidad de las Series A, B,
C,DyE.

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y estan registrados en la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011 se han devengado intereses
de los Bonos de Titulizacion por importe de 2.312 miles de euros.

En la fecha de pago del 20 de mayo de 2011, tras la recompra de Derechos de crédito por la Entidad Cedente se
amortiz6 la totalidad de los Bonos (véase Notas 1y 4), quedando impagado principal e intereses de las series B,
C, Dy E por importe de 86.975 miles de euros.

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011, el Fondo ha procedido a la
imputacion, en esta cuenta, de la parte del margen de intermediacion negativo correspondiente, obtenido en
dicho periodo (véanse Notas 1y 3-g). A continuaciéon se muestra el movimiento que se ha producido en el saldo
de estas correcciones de valor durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011:

Miles de Euros
2011
Saldo al inicio del ejercicio (61.304)
Repercusion de pérdidas (25.671)
Importe impagado de las series de
Bonos en la fecha de liquidacion 86.975
Saldo cierre del ejercicio -

Deudas con entidades de crédito

En la fecha de desembolso, 21 de septiembre de 2007, el Fondo recibié un préstamo subordinado por parte de
Santander Consumer Finance, S.A., por un importe inicial de 5.950 miles de euros.

El préstamo subordinado esta destinado a:

1. Financiar los gastos de constitucién del Fondo y de emision de los bonos de titulizacion.

2. Financiar parcialmente la adquisicion de Derechos de Crédito por diferencia entre el capital nominal total al
gue asciende la adquisicion de los Derechos de Crédito y el importe nominal al que asciende la emision de

las series A, B, C, D y E, asi como por los intereses devengados no liquidados por los Derechos de Crédito
antes de la fecha de constitucién.

Este préstamo devenga un interés nominal anual equivalente al tipo de interés que resulte de aumentar en un
0,65% el tipo Euribor a tres meses durante el trimestre inmediatamente anterior a cada fecha de pago. El pago
de estos intereses esta condicionado a que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
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8.

Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
En la fecha de liquidacién del Fondo, el 20 de mayo de 2011, se produjo la amortizacion completa del Préstamo

subordinado, quedando impagado principal e intereses del préstamo por importe de 2.863 miles de euros.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011 se han devengado intereses
de dicho préstamo por importe de 18 miles de euros.

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011, el Fondo ha procedido a la
imputacion, en esta cuenta, de la parte del margen de intermediacién negativo correspondiente, obtenido en
dicho ejercicio (véanse Notas 1y 3-g). A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido en el saldo
de estas correcciones de valor durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011:

Miles de Euros
2011
Saldo al inicio del ejercicio (2.863)
Repercusion de pérdidas -
Importe impagado del Préstamo Subordinado en la
fecha de liquidacién 2.863
Saldo cierre del ejercicio -

Ajustes por periodificaciones de pasivo

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011, el movimiento de este
epigrafe, tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Comisidn Comision Comisién Agente | Comisién | Repercusion
Sociedad Gestora | Administracién Financiero Variable | de pérdidas

Saldos al 31 de diciembre de 2010 8 - - 35.739 (35.739)
Importes devengados durante el
periodo 26 - - - -
Pagos realizados el 21.02.2011 (18) - - -
Pagos realizados el 20.05.2011 (16) - -
Importes impagados en la fecha de
liquidacion - - - | (35.739) 35.739
Saldos al 23 de diciembre de 2011 - - - -

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

continuacion:
- Comisién variable / Margen de intermediacién financiera

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, remunera a la Entidad Cedente por el proceso
de intermediacién financiera desarrollado.

La remuneracion a la Entidad Cedente consiste en el pago de una remuneracién variable y subordinada (el
“Margen de intermediacién Financiera”) igual a la diferencia entre los ingresos y gastos devengados anualmente
de acuerdo con la contabilidad del Fondo, minorada, si fuera el caso, por el importe correspondiente a bases
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imponibles negativas de ejercicios anteriores, que pueda ser compensado para corregir el resultado contable del
ejercicio a efectos de la liquidacion anual del Impuesto sobre Sociedades. Los pagos que por este concepto
pudieran realizarse en cada Fecha de Pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo, tendran
la consideracion de pagos a cuenta del derecho anual.

- Comision de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibird una comisidon de gestidon, que se devengara y liquidara trimestralmente por
periodos vencidos en cada fecha de pago, igual a un importe correspondiente al 0,019% anual calculado sobre
el saldo de bonos de titulizaciéon pendientes de amortizacion en la fecha anterior a la de pago de dichos bonos,
con un minimo de 45.000 euros anuales.

9. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos
Este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe, neto de su correspondiente efecto fiscal, de las
variaciones del valor razonable de los activos clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo
dispuesto en la Nota 2, deben registrarse en este epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se produzca su extincion o realizacion. Su movimiento,
durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011, se muestra a continuacion.
Miles de
Euros
2011
Saldos al inicio del ejercicio (9.169)
Ajustes repercutidos por coberturas de flujos
de efectivo (véase Nota 12) 9.169
Saldos al cierre del ejercicio -
10. Otros gastos de explotacion
El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Servicios de profesionales
independientes” de las cuentas de pérdidas y ganancias incluye 4 miles de euros satisfechos por el Fondo en
concepto de auditoria de sus estados financieros de liquidacion del periodo comprendido entre el 1 de enero y el
23 de diciembre de 2011, Unico servicio prestado por dicho auditor.
Al 23 de diciembre de 2011 el Fondo no tenia ningan importe significativo pendiente de pago a sus proveedores
en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo superior al plazo legal de pago. Asimismo,
los pagos significativos realizados en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre a dichos
proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
11. Situacion fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccion fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion correspondientes a los
cuatro ultimos ejercicios. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, la posibilidad de que se
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccién es remota y, en cualquier
caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a los estados financieros
de liquidacion.

Segun se indica en la Nota 3-h, en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011 se
han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por lo que no ha procedido liquidar cuota alguna por el
Impuesto sobre Beneficios.
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12. Derivados de cobertura

El Fondo formaliz6 un contrato de permuta financiera de intereses con Santander Consumer Finance, S.A., en
virtud del cual, dicho banco paga al Fondo un tipo de interés equivalente al de los bonos de titulizaciéon mas el
margen medio de los bonos y un margen del 2,75%. El Fondo paga a Santander Consumer Finance, S.A. un
interés equivalente al que resulte de dividir los intereses percibidos por los derechos de crédito entre el nocional
establecido para el Fondo. El nocional establecido para ambas partes sera el saldo medio de los derechos de
crédito que no estén en situacién de morosidad de mas de noventa dias durante el periodo anterior a la fecha
del pago.

El resultado neto de este contrato en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 23 de diciembre de 2011
ha sido un gasto para el Fondo de 4.721 miles de euros.

Como consecuencia de la liquidacién del Fondo, con fecha 20 de mayo de 2011 se procedio a la cancelacion del
derivado de cobertura (véase nota 1).
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Las Cuentas Anuales de Santander Consumer Spain 07-2, Fondo de Titulizacion de
Activos, anteriormente transcritas, correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2011 (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Flujos de
Efectivo, Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos y Memoria), asi como el Informe
de Gestidon correspondiente, contenidas en los precedentes folios numerados
correlativamente de la pagina 1 a 4 (ambas inclusive), han sido aprobadas por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, Santander de Titulizacion,
S.G.F.T., S.A. el dia 15 de febrero de 2012 con vistas a su verificacibn por los
auditores, firmando todos y cada uno de los sefiores consejeros, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacion, la presente diligencia de la que doy fe como
Secretario del Consejo.

El Secretario
del Consejo de Administracion

Diia. M2 José Olmedilla Gonzalez

D. José Antonio Alvarez Alvarez D. Marcelo Alejandro Castro
D. Ignacio Ortega Gavara Dfia. Ana Bolado Valle
D. Alfonso de Castro Gonzalez D. Jesus Cepeda Caro
D. Gabriel de Escalante Yanguela D. Enrique Silva Bravo

D. José Antonio Soler Ramos



