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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacion de Activos, S.A., Sociédad Gestora de Fondos de Titulizacion, Sociedad Gestora
de FTPYME TDA 7, FONDC DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de FTPYME TDA 7, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos
reconocidos y fa memoria correspondientes al ejercicio anual terminadoe en dicha fecha. Los
administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacidn de fas cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a
fa entidad (gue se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en ef mismo. Nuestra responsabitidad es expresar
una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjuntec, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa requladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere ef examen, mediante {a realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los
principios y criterios contables utilizados v las estimaciones realizadas estén de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinidn, tas cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonioc y de ia sifuacion financiera de FTPYME
TDA 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2011, asf como de los
resuttados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientas al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
gue resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

El informe de gestidn adjuntoe del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacidn del Fondo, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado gue la informacién contable gue coniene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como
auditores se {imita a la verificacién del informe de gestidn con el alcance mencionado en este
mismo pdrrafo y no incluye fa revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
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FIPYME TDA 7,F.T.A
Balances de Situacién
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2011 2010
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE . 89.949 109.971

L Activos financieres a largo plazo [ 89,349 102,971
Valoras representativos de deuda - N
Derechos de erédito - -

Préstamos a PYMES 80.952 166.353

Préstamos a empresas 806 1.164

Activos dudosos 5.217 1.717

Cormrecoiones de valor por deteriore de activos (-) (1.6035) (1393
Derivados

Derivados de coberturs 106 579 895

1. Activos por impuestos diferide - -

IIL Otros actives no corrientes - -

B) ACTIVO CORRIENTE 16.933 36.402
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Actives financieros a corto plazo & 15.9%4 20.844
Beudores v ofras cuentas a cobrar 313 336
Derechos de crédito .
Prestamos a PYMES 14.107 18.092
Préstamos a empresas 392 1.922
Activos dudosos 1.433 304
Carrecciones de valor por deterioro de activos (-} {505) -
Intereses ¥ gastos devenpados no vencidos b2y 161
Intereses vencidos ¢ impagados . 122 -

Ofros activos financieros 3 9

V1. Ajustes por periodificaciones . - 2

VIIL Efective y ofros actives liquidos equivalentes 7 10.939 15.556
Tesoreria 10.939 15.556

TOTAL ACTIVO 116.882 146.373

ROZ28584944
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FTPYME TDA 7, F.T.A.
Balances de Situacion
31 de dictembre

Miles de cures

Nota 2011 2010
PASIVO
A) PASIVO NGO CORRIENTE 99.667 124694
L Provisiones a largo plazo - -
1. Pasivos financieros a largo plazo 8 99.607 24,694
Obligacionss y otros valores negociables
Series no subordinadas 59.281 82.480
Series subordinadas 41.800 41.800
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (1L.474) B
Deudas con entidades de crédito
Prestamas subordinadas 432 432
Correcciones de valor por repercusion de perdidas () (432) (18)
IIE. Pasivo por impuesto diferido - -
B} PASIVO CORRIENTE - 17.218 21.252
¥V, Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenides para la vents - -
V. Provisiones a certo plazo
Vi, Pasivos financieros a corto plazo 8 17.210 21.247
Acreedores y olras cucnias a pagar 106 -
Obligaciones y otros valores negociables
Series o subordinadas 15.934 20319
Intereses y gastos devengados no vencidos 28 27
Intercses vencidos ¢ impagados 561 -
Deudas con entidades de crédite
Otras deudas con entidades de crédito - 269
Intereses v gastos devengados no vencidos - 60
Intereses vencidos e impagados 9 -
Derivados
Derivados de cobertura 10 572 372
Oiros pasivos finatcieros - -
YIE Ajustes por periodificaciones 5 3
Comisiones
Comision administrador - -
Comisién agente financiero/pagos - -
Comisidn variable - resultados realizados - -
Otros ' 5 5
C) AYUSTES REPERCUTIDOS £N BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS 60 427
VI, Activos financieros disponibles para ia venta
IX. Cobertura de flajos de efective 19 60 427
X. Otros ingreses/ganzncias y gastos /pérdidas reconocidos - -
X1, Gastos de constitucién en transicidn - -
TOTAL PASIVO 116.882 146,373
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FTPYMETDA 7, F.T.A.
Cuentas de Pérdidas y Ganancias

Miles de evros

Nota 2011 281c
% Intereses y rendimientos asimilados 3.540 4.409
Valores representativos de denda - -
Dereckos de crédito 3342 4.270
Otros activos financieros 198 i3
2. Imtereses y cargas asimilados {2707 {3.998)
Obligaciones y elros valoyes negociables {2.658) (2.328)
Deudas con entidades de crédito ] {13}
Otros pasivos financiercs - (1657
3. Resultado de nperaciones de cobertura de flujos de efective (Nete) 605 -
A} MARGEN DE INTERESES 24 4F}
4. Resultado de operaciones financieras {neto) O -
Alustes de valoracion en carteras 2 VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - .
Ctros (1) -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacién - -
7. Qtros gastos de explotaciin {185 (7h
Servicios exteriores
Servicios de profesionalss independientes {1i4) {10)
Servicios bancarios y similares - -
Publicidad y propaganda - -
Otros servicios - -
Tributos - -
Otros gastos de gestion corriente
Comisidn de sociedad gestora (39) (23}
Comision administador - -
Comisidn del agente financiers/pagos (25) (27}
Comisién variable — resultados realizados - -
Comisitn variable — resultados no reatizados - -
Otras comisiones del cedente - "
Otros gastos ) (163
8. Deterioro de actives financieres (neto) {1.928) 84
Deterioro neto de valores representativos de denda (-} - -
Deteriore neto de derechos de crédito () (1.928) 84
Deterioro aeto de derivados (+) - -
Deteriora neto de oiros activos financieros (-) - -
4, Dotaciones 2 provisiones (peto) ’ - -
10, Gagancias (pérdidas) de actives no corrientes en venta - -
11. Repercusidn de pérdidas (zanascias) ) 1.888 (415)
By RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -
12. ¥Impuesto sobre beneficios - -

C) RESULTADO DEL PERIODO - -
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FTPYME TDA 7, F.TA.
Estados de Flujos de Efectivo

Miles de curos

Mota 2611 2010
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION 442 1723

1. Flujo de caja meto por intereses de kas operaciones 798 382
Imereses cobrados de los actives titulizados a2 4378
Intereses pagados por valores de tirulizacidn . (2.030) (2.322)
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados {660) (1.798)
Intereses cobrados de inversiones financieras 208 138
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito - (14)
Otros ingereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por ol Fondo ’ (64) (&)
Comisiones pagadas ala sociedad gestora (39 (23)
Comisiones pagadas por administracion de activos titslizados - -
Cemisiones pagadas al agente financiero (25) (eXs]
Comisiones variables pagadas . . -

Otras comisiones ' - .

3. Otros Aujos de caja provenientes de operaciones del Fonde (284} 8§91

Recuperacionss de fallidos - -

Pagos de provisiones - -

Otros (284} 891
B} FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FENANCIACION (5.05%) 176

4. Finjos de caja netos por emisién de valores de titulizacitn . -

Cobros por erision e valores de titulizacion - -
Pagos por emisién de valores de titufizacién (asegurarmiento colocacion) - P

5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros - -
Pagos por adauisicion de derechos de crédito - -
Pagos por adguisicitn de otras inversiones financieras - “

6. Flujos de cafa netos por amortizaciones #9407 L2z
Cobros por amostizacion de derechos de erédito 22.643 46.958
Cobros por amostizacién de activos titulizados - -

Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (27.583) (45.936)

7. Otros flujos provenientes de operacicaes det Fondo a1y (846)
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - -

Pagos por amortizacion de préstamos o oréditos “ (831)
Cobros derechos de crédite pendicntes ingreso - -
Adrministraciones pablicas - Pasivo - -
Otros deudores y acresdores (119} {15}
Cobros por amortizacidn o veria de iwversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
€) INCREMENTO (+) PISMINUCION () DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (4617} 1393
Efective o equivalentes al comienzo del periodo. 7 15,556 14137
Efective o equivalentes al final del periodo. 7 16.939 15356
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FTPYMETDA 7, FT.A

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota

0K6816296

Miles de euros

2011

2810

1. Actives financieros dispenibles para Iz venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe brute de las ganancias (pérdidas) por valoracita
Efecto fisca
Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por actives financieros disponibles para Ia venta

%, Coberturz de los flnjos de efective
(Ganancias (pérdidas) por valoracion
Irnporte bruto de Jas ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
Crrag reciasificaciones

Impores repercutidos a la euenta de pasivo en &f periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturss contables

3. Oftros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocides
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos dircctaments
en el baiance del periodo

Importz bruto ds las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecte fiscal

Importes transferidos a ba cuenta de pérdidas y ganancias
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perivdo

Total ingresos y gastos recenocides por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE ENGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3)

(976} (2.779)
(976} (1715

609 1.657

367 118
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FTPYME TDA 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ¢jercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién ¥ objeto social

FIPYME TDA 7, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyd
mediante escritura publica el 21 de diciembre de 2007, agrupando un importe total de
Derechos de Crédito de 280.000.000 ewros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el
inicio de! devengo de los derechos de sus activos v pasivos fue el 27 de diciembre de 2007.

Con fecha 20 de diciembre de 2007 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verifics y
registrd la constitucidn del Fondo, su folleto de emision, asi como la emision de Bonos de
Titulizacién por importe de 290.400.000 euros (Nota 8).

El activo de FTPYME TDA 7, est4 integrado por Ceriificados de Transmisién de Hipoteca
emitidas por Banco Guipuzcoano, S.A. (actualmente Grupo Banco de Sabadell) sobre
préstamos concedidos a pequefias y medianas empresas que se distribuyen entre préstamos
hipotecarios un 45,66%, y préstamos no hipotecarios un 54,34%.

Los Derechos de Crédito serdn transferidos por Banco Guipuzceane, S.A. al Fondo mediante
ta emisién de Derechos de Crédito, conforme a las caracterdsticas individuales de cada uno de
los Préstamos. Ei saldo inicial de los Certificados de Transmisién de Hipoteca representa un
importe total de 280.000.000 euros.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Crédito que agrupe v, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciones
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Certificados de Préstamos
Hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de renta fija homogéneos,

estandarizados y consccuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de
valores.
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CLASE 82

3] Duracién del Fonde

Ei perfodo de actividad del fondo se extendera desde la fecha de constitucién, 21 de
diciembre de 2007, hasta Ia fecha de vencimiento legal, 27 de septiembre de 2040. El Fondo
se extingue en todo caso al ameortizarse integramente los Certificados de Transmisiéa de
Hipoteca que agrupen. Asi mismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion
anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 22 de junio y recogidos en la escritura de
constitucién ¢l Fendo, puede liquidarse anticipadamente cuando el importe de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por
100 del inicial, siempre que lo recibido por la liquidacién de los activos sea suficiente para
amortizar las obligaciones pendientes de los titulares de los Bonos, ¥ siempre de acuerdo con
el orden de prelacién de pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello
de las autoridades competentes.

Bajo una hipétesis de amortizaciones anticipadas del 13%, el Fondo se extinguiria en
septiembre de 2016.
€) Recursos disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencion relacionadas en el apartado Insolvencia del Fondo, serén:

1. Cualguier cantidad gue, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal,
corresponda a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo (correspondientes a
los tres (3) Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago);

2. El Avance técnico;

3. Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva; y en su caso,
los rendimientos generados por los importes depositados en Ja Cuenta de Excedentes;

4, La Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta de Intereses; y
5. Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo correspondientes a los

Préstamos agrupados en el mismo (correspondientes a los tres meses naturales
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago).

3
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insolvencia del Fonde

Con carécter general, los Recursos Disponibles del Fondo seran aplicados, en cada Fecha de

Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el que
se enumera a continuacion:

1.

Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo e impuestos que correspondan abonar
por ef Fondo.

2, Puago, en su caso, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud de} Contrato de
Permuta de Intereses, y, solamente en ¢l caso de resolucién del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo, si procede.

3. Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A (Serie Al y Serie A2 (CA)) v reembolso
al Estado, en su caso, de los importes que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicién
de aval para el pago de intereses de los Bonos de 1a Serie A2 (CA) avalada.

4. Pago de Intereses de los Bonos de 1a Serie B. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara, pasando a ocupar la posicion (7°) del presente Orden de Prelacién de Pagos.

5. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara, pasando a ocupar la posicién (8%) del presente Orden de Prelacion de Pagos.

6.  Amortizacién de los Bonos.

7. En el caso de que concurra la situacion descrita en el niimero {4) anterior. Pago de
Intereses de los Bonos de la Serie B,

8. En-el caso de que concurra la situacién descrita en el nimero (5) anterior, Pago de
Intereses de los Bonos de la Serie C.

9. DPotacion, en su caso, del Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Requerido,

10.  Pago de intereses de los Bonos de la Serie D.

11, Amortizacién del principal de los Bonos de 1a Serie D.

12. Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo del Contrato de Permuta de Intereses excepto en los supuestos contemplados
en el orden (2) anterior.

13.  Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales,

-8
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14. Intereses devengados por el Préstamoe Subordinado.
[5.  Amortizacidn del principal det Préstamo para Gastos Iniciales.
16. Amortizacién del principal def Préstamo Subordinado.

17.  Pago del Margen de Intermediacion Financiera (Remuneracxon vanable de la Entidad
Cedente).

Otras Reglas

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

i Los Recursos Disponibles del Fondo, se aplicardn a los distintos conceptos
mencicnados en el apartado anterior, seglin el orden de prelacién establecido v a
prorrata del imperte debido entre aquelios que tengan derecho a recibir el pago.

2. Los importes que queden impagados se situarin, en la siguiente Fecha de Pago, en un
order de prelacidn inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate.

3. Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectwas Fechas de Pago
no devengardn intereses adicionales.

€) Gestidn del Fondo

De acuerdo con 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 los Fondos de Titulizacidn, la gestion
de] Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo,

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titalizacion es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién trimestral igual a una cuarta parte del
0,014% del Saldo Nomina! Pendiente de los Derechos de Crédito en la Fecha de Pago
inmediatamente anterior. Igualmente, la comisién en cada Fecha de Pago no podrd ser
inferior a 5.000 euros. El importe minimo de la comisidn de gestion de la Sociedad Gestora
sera actualizado al comienzo de cada afio natural (comenzando en enero de 2009) de acuerdo
con el Indice General de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de
Estadfstica, u organismo que lo sustituya.

RO3584950
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] Administrador de los Derechos de Crédito

Grupo Banco de Sabadell {(anteriormente Banco Guipuzcoano, 8.A.) no percibe remuneracién
alguna en contraprestacién a los servicios gque lleva a cabo como administrador de los
Derechos de Crédito.

2} Agente financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con ¢l Institate de Crédito Oficial, en adelante ICO, un contrato de agencia financiera, que
encomienda el servicio financiero de la Emision de Bonos que comprende las siguientes
funciones:

- La guardia y custodia del Tifulo Multiple representativo de los Derechos de Crédito,
depositandolo en el mismo.

- El mantenimiento de la denominada Cuenta de Tesoreria.
- La agencia de pagos de la Emisién de Bonos

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacién minima de dos meses
por parte del Agente Financiero, en este caso, el ICO.

- El Agente de Pagos recibird una comision compuesta por; (i) un importe fijo de 5.150
euros, pagadera trimestralmente en cada Fecha de Pago, que disminuira a razdn de
750 euros trimestrales conforme vayan amortizindose en su totalidad alguna de las
Series de Bonos hasta alcanzar los 4.400 euros trimestrales, mas (i) una comisién
varizble anual igual al resultado de aplicar el 0,00365% sobre el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Certificados agrupados en el Fondo en la Fecha de
Pago inmediatamente anterior.

h) Contraparte del Swap

La Sociedad Gestora congeerld en representacién y por cuenta del Fondo, con Credit Agricole
C.1LB. un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

i) Contraparie de los Préstamos Subordinados
En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Banco Guipuzcoano um préstamo

Subordinado y un préstamo para gastos iniciales,

_10 -
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Normativa legal

FTPYME TDA 7, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye at amparo de lo previsto
en ei Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo estd regulado conforme a:

D

(it)

(i)

(iv)

v}

{vi)

k)

La Escritura de Constitucién del Fondo.

El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

La Ley 19/1992, de 22 de junio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no

contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancién.

La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre nonmas contables, cuentas anuales, estados financieros piblices y estados
reservados de informacidn estadistica de los Fondos de Titulizacion,

Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacién,

Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido aj tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento def concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones vy Actos
Juridicos Documentados.

=11 -
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancizs, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y fa memoria, de la que forman
parte los estados financieros S5.05.1, $.03.2, 8.05.3, 5.05.4 v el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado 5.06 que se recogen como Anexo . Las Cuentas Anuales se han
obtenido de los registros contables def Fondo v han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables v normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de 1a Comisidn Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010,
de 14 de octubre.

En cumplimiento de la legislacion vigente, €l Consejo de Administracidn de Titulizacion de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas
anuales con ¢l objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del elercicio 2011, Estas cuentas,
serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas de 1a Socledad Gestora, estimdndose su
aprobacidn sin cambios significativos.

Los registros contables det Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indigue lo contrario.

3] Utilizacién de juicios y estimaciones en 1a elaberacién de los estados financieros

En la preparacidon de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables v a tos saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥ COMpromisos existentes en
la fecha de emisidn de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones v asunciones realizadas estan basadas en la experiencia historica v en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicies sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y ias asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
4 las estimaciones y asunciones podria conducir a resuitados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectades. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se prodijese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese perfodo y de periodos sucesivos.

- 12
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Las estimaciones mds significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

v Las pérdidas por deteriore de activos financieros (Nota 3 k). -

- El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3.j).
. Cancelacion anticipada (Nota 1.b)

) Comparacién de Iz informacidén

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademids de las cifras del
gjercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, por to que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ecjercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2011 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del gjercicio 2018,

d) Agrupacién de partidas
En la confeccién de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacién de partidas

relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo v estados de
ingresos y gastos.

€) Flementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mds partidas del Balance.

- 13-
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3. PRINCIPIOS CONTABLES ¥ NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracidn de las cuentas anuales son
los siguientes:

a) Empresa en fancionamiento.

El Consejo de Administracion de Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacion ha considerado que la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible,
por Io que la aplicacidn de los principios ¥ criterios contables no tiene como el propdsite de
determinar e valor del patrimonto neto a efectos de su transmisién global o parcial, i el
importe resultanie en caso de su liquidacién total.

b) Recenocimiento de ingresos ¥ gastos

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

¢) Corriente v no corriente

Se corresponden con activos y pasives corrientes aquellos elementos cuyo vencimiente total
o parcial, enajenacion o realizacién, se espera que se produzca en un plazo méximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

d) Actives dudesos

Fl valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos™ recogera el importe total de los
instrumentos de deuda v derechos de crédito gue cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigliedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso itotal (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos failidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado $.05.4 que se adjunta en ¢l Anexo [ de la Memoria.

-14-
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e) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en ¢l balance cuando el Fondo se convierte en una parte
abligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

. Préstamos v partidas a cobrar

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

En esta categoria se incluyen los derechos de crédito que dispone ¢l Fondo en cada momento.

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldra al valor
razonable de la coniraprestacidn entregada més los costes de transaccidén que les sean
directamente atribuibles,

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuaado el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracidn posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipe de interés efectivo.

f} Intereses v gastos devengados no vencidos
En este epigrafe del activo se incluye 1a periodificacién de los ingresos financieros derivados

de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con ¢l tipe de interés efectivo, que atn
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasive se incluye la pericdificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacidn, que 2in no han sido pagados.

RG3B84862
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g) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econdmica, supongan para
¢ste una obligacion contractual, directa ¢ indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiere, o de intercambiar activos o pasivos ﬁnanc1eros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

0 Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificardn, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el {in de financiar la adquisicién de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacion emitidos por ¢l Fondo.

Adicionalmente, se registrardn en esta categoria las deudas con entidades de crédito gue
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier
disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Yaloracidn inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfia se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién, que equivalded
al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién que
les sean directamente atribuibles.

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccidn y
aseguramienio de la emision, 1a comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admisién 2 negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Yaloracidn posierior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando e
método del tipo de interés efectivo.
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Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por Ja cuenta de periodificacién de la comisidn variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinade, teniendo en

cuenta el orden inverso de prelacidn de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se registra como un ingreso en la partida “Repercusidon de pérdidas
{ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe comrespondiente 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 balance en las comespondientes pariidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas™,

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacidn el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su fipo 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 conirato, cuando sea variable.

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivoes financieros, que se produzea cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comisién variable
periodificada.

Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusién de pérdidas
{ganancias)” en la cuenta de pérdidas v ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baia del pasivo se podra realizar, una vez dado de baia el activo afectado,
por el importe correspondiente a fos ingresos en él acumulados.
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k) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracion financiera y operativa del Fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada gjercicio se caleula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

b Coberturas contables

Fl Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTCH).

Mediante esta operacion de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener kmpacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas cubiertas.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que no retnen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion™.

A los efectos de su registro y valoracidn, las operaciones de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias:

. Cobertura del valor razonable: cubre 1a exposicidon a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme adin no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a 1a cuenta de pérdidas v ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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° Cobertura de los flujos de efectivo: cubre 1a exposicidn a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos raconocidos
© 2 upa transacci6n prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del ricsge de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocerd en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signe
positivo (valor razonable a faver del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacion cubierta prevista afecte ai resultado.

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza ia Sociedad Gestora del Fondo,
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razenable o de Jos
flyjos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en pardmetros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previstones
establecidas en ¢l momento de la contratacidn.

Una cobertura se considerard altamente eficaz si, al inicio v durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, ¥ que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacidn del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de Ia partida cubierta.

Cuando en algfin momento defa de cumplirse esta relacién, las operaciones de coberturas
dejarfan de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacidn
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

El Fondo clasifica sus coberturas coniables como coberfuras de flujo de efective, en funcién
del tipo de riesgo que cubran.

k) Deterioro del valor de los actives financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por fa Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
* ha producide una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversién
en ¢l valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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o Derechos de erédito

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

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

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrurnentos que cuenten con garantias
reales, siempre gue éstas se hayan censiderado en la cesidn del mstrumentos o figuren en la
informacién facilitada al titular de los pasivos emitidos por ¢l Foado, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacidn, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencion v posterior venta, con independencia de la probabilidad de la gjecucion de la
gazantia.

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instnmmentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo- antes de la modificacion del contrato, salve que pueda probarse que
dicha repegociacion o modificacién se preduce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario ¢ emisor.

Fl descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los finjos

de efectivo es igual o inferior a doce meses.

En el caleulo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métedos estadisticos.
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No obstante, el importe de la provisién que resuita de la aplicacidn de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
que calculan las pérdidas por deterioro en funcidn de! tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezea impagado de una misma operacion:

e Tratamiento general

Criterio aplicade desde del 1 de julio de 2010 (%)

Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 30
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 s
Mis de 12 meses 160

Riesgos con

Criterio aplicado desde ¢! 1 de enero de 2009 empresas y Riesgos con resto
hasta el | de jutio de 2010 empresarios (%) de deudores (%)
Hasta 6 meses 33 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 278 274
Més de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mids de 18 meses, sin exceder de 24 458 913
Maés de 24 meses 100,0 1008

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

® Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera
carga v se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en su
caso, de Ia entidad cedente, se estima, seglin el tipo de bien sobre el que recae el
derecho zeal, con los siguientes criterios:

(i}  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacién en vigor donde el prestatario vive habitualmentie v tiene los
vincules personales méas fuertes. La estimacién del valor de los derechos

recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacién, ponderado por un
80%.
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Fincas risticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no estd
autorizada la edificacién para usos distintos a su paturaleza agricole, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
cxplotacién econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por elio su fécil
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia escomo méaximo el valor de tasacién, ponderado por un 70%.

Viviendas terminadas {resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacidn expedida por la awtoridad administrativa
correspondiente pero que no estin cualificadas para su consideracién en el
apartado (i} anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
maximo el valor de tasacién, ponderado por un 60%.

Parcelas, solares y resto de activos inmobiliartos. El valor de los derechos

recibidos en garantia es como méximo el valor de tasaciéon ponderado por un
50%.

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

-2 -
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Desde el 1 de julio de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las
operaciones calificadas como “activos dudosos”™ a que se refieren los apartados
anteriores se debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda
del valor de la garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores,
v sobre la base de Ia fecha mds antigua que permanezca incumplida, los porcentajes
sefialados en el primer cuadro del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con
anterioridad al 1 de julio de 2010, se debian aplicar los signientes criterios:

-~ Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda que contaban con garantia de
primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su resgo vivo era igoal o inferior al
80% del valor de tasacién de las viviendas, era el 2%. No cbstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se considersba que dicha adjudicacién no iba a producirse y se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%}

Mis de 3 afios, sin exceder de 4 aflos 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de § afios 5
Mis de 6 aftos £00

= Oftras operaciones con garantia real: los porcentajes de cobertura aplicados a las
operaciones que contaban con garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas
aquelias operaciones con garantias sobre viviendas ferminadas excluidas del
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las entidades cedenies
hubieran iniciado los trdmites para gjecutar dichos bienes y éstos tuvieran un
valor sustancial en relacién con el importe de la deuda, eran los que se indican a
continuacion, distinguiendo segin el deudor fuera una empresa o erupresario u

otro tipo:
Empresas y Reste de
empresarios (%) deudores (%)

Hasta 6 meses . 4,5 3.8
Mis de & meses, sin exceder da 12 23.6 233
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 533 47,2
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 814 79,3
Mas de 24 meses 100,90 00,0

-23-
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La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar To previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significative para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante los gjercicios 2011 y 2010 no se han realizado ajustes
gue impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incumridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para comeglr e} valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacién de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus dercchos de cobro hasta su extincidn por
prescripeidn, condonacidn u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce comeo un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, v tiene como limite el valor en libros del activo
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el
deterioro def valor.

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

La entidad ha calculado el deterioro de los ejercicios 2011 y 2010 de los activos financieros

del Fondo al cierre del efercicio habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2011 v hasta la fecha de formulacién de las cuentas snuales no se ha
producido ningtn error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia refativa

fizera necesario incluir en las cuentas anuales del Fonde formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.
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5. RIESGO ASGCIADO CON INSTRUMENTOS 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 identificacion, medicidén y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

Fl Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera.

Riespo de mereado

Este ricsgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin
denominadas las masas patrimoniales.

e Riesgo de tipo 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.

Desde la constitucidn la sociedad gestora, por cuenta del Fondo contraté una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonos més un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos vy pasivos, asi como las distintas fechas
de repreciacion.

e Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a resgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos v pasivos referenciados al euro.

Riesgo de Jguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a elios, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma gue pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en ¢l folleto del Fondo.
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Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este tiesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Asimisme, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc...., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los 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. En la nota § se
indica Jos mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido,

Adicionalmente, en las notas 6 v 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los fluos
contractiales sin descontar.

Riesgo de crédito

El tiesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incurnplimienio de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacidn de Activos
S.GFT, 8.A. y recogida en el folleto de emisidon, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sisterna de prelacidn de

pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras v opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente ¢ un tercero independiente, asf como liness de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contraparies son entidades financieras espafiolas o grupos financieros intemacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién como la constitucién de
garaniias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, ¢l Fondo no espera incwrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

26 -
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El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los gjercicios

2011y 2010:

Derechos de crédito

Deudores y otras cuentas a cobrar

Derivados '

Otros activos financieros

Efectivo y otros Activos liguidos equivalentes

Total

6. ACTIVOS FINANCIEROS

Miles de suros

2011 2010
105.048 129.554
313 356
579 856
3 9
10,939 15.556
116.882 146.371

La composicion de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 v20i0esla

siguiente:

Deudores ¥ otras cuentas a cobrar

Derechos de crédite
Préstamos a PYMES
Préstamos a empresas
Activos dudosos

Cesrecciones de valor por deterioro de activos (-)

Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Drerivados de cobertura

Otros activos financieros

Miles de euros

2011

No cogriente Cotriente Total
313 313
80.952 14,107 935.059
406 392 1.198
9.217 1.435 1G.8652
{1.605) (565) {2.119)
127 127
122 122
89.370 15.991 105361
579 - 379
3 3

ST
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Miles de euros

2010
No corriente Corriente Total

Deudores v otras cuentas & cobrar - 336 156
Derechos de crédito

Préstamos a PYMES 106333 18.092 124.445

Préstamos a empresas 1.164 1.922 3.086

Activos dudosos 1.717 304 2021

Correcciones de valor por deterioro de activos {-) {159} - , (159)

Intereses y gastos devengados no vencidos - 161 i6l

109.075 20.833 129.910

Derivados de coberura 8596 - 896

Otros activos financieros

6.1 Derechos de erédito

Los Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:

- El Fondo ostenta Jos derechos reconocidos en la normativa legal aplicable,

La cesion es plena e incondicional v se realiza por 1a totalidad del plazo remanente
hasta el total vencimiento de los Derechos de Crédito.

La cesion de los Derechos de Crédito derivados de Préstamos Hipotecarios se lleva a
cabo mediante la emisidn de Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
corresponden con dichos Préstamos Hipotecarios.

Los Certificados de Transmisidén de Hipoteca se representan mediante un Titulo
Muliiple, emitido por €l Cedente, nominativo, representative de la totalidad de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca.

Los Certificados representados en un Titulo Multiple se encuentran depositados en el
Agente de Pagos, en este caso, el L.C.O.

El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Miltiple emitido por
¢t mismo, representativo de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, por uno
auevo que recoja las nuevas caracteristicas de las mismas como consecuencia de las
modificaciones habidas en los tipos de interés v en los principales de los Préstamos
Hipotecarios.
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El interés gue devenga cada Derecho de crédito cedido es el def tipo de interés
nominal del préstamo personal o hipotecario del que representa cada Derecho de
Crédito. El tipo medic de la cartera de operaciones de financiacion cedidas al Fondo
de titulizacién al 31 de diciembre de 2011 es del 2,95% (2010: 2,80%).

Se emiten por el plazo restanic de vencimienio de las operaciones de financiacion
afectas al Fondo y dan derecho al titular del Derecho de Crédito a percibir la totalidad
de los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amertizaciones anticipadas,
reciba la Entidad Emisora por los Préstamos de cualquier clase afectos al Fondo, asi
como la totalidad de los intereses que reciba la Entidad Emisora por dichas
operaciones de financiacion.

El Fondo tendrd derecho a la percepcidn de cuantas cantidades sean satisfechas por
los deudores hipotecarios, tanto en concepto de reembolso del principal como de
intereses, derivadas de las Participaciones Hipotecarias v de los Certificados de
Transmision de Hipoteca. Los pagos a realizar por la Entidad Emisora al Fondo se
realizardn en la cuenta abierta al nombre de éste en la propia Entidad Emisora o en
aquella otra cuenta que el Fondo notifigue a la Entidad Fmisora por escrito.
Asimismo, el Fondo dispondra en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en
el Contrato de Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a su nombre, a través de
la cual realizard todos los pagos en Fecha de Pago.

La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores ni
garantiza directa o indirectamente ¢l buen fin de la operacién, ni otorga garantias o
avales ni se establece pactos de recompra de tales Derechos de Crédito.

Los Derechos de Crédito solo pueden ser transmitidos a inversores cualificados o
profesionales, no pudiendo ser adquiridas por el piiblico no especializado.

En el supuesto de que el Fondo viniera obligado a aborar a terceros cualquier
cantidad con motivo de la cesidn de los Derechos de Crédito que no se haya abonado
a ia fecha de cesién debido a que la informacién suministrada por el Cedente sobre los
Derechos de Crédito haya sido incompleta, el Cedente serd responsable frente al
Fondo de cualquier dafio, gasto, impuesto o sancidn que se derive para el Fondo.

En ningdn caso, la garantia de las obligaciones de pago asumidas por el Cedente
como administrador de los Préstamos deberd entenderse como garantia de pago en
defecto de los Deudores correspondientes a los préstamos.

Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Derechos de Crédito cedidos que
se recogen en la escritura de constitucién del Fondo han sido verificadas mediante 1a
aplicacion de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la
Sociedad Gestora, habiendo emitidos éstos un informe al concluir dicha verificacién.
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Las caracteristicas mds importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera
cedida al Fondo sen:

Los Deudores de los Derechos de Crédito son pequefias y medianas empresas,
microempresas o autonomos de los cuales al menos el 80% del nimero de
Derechos de Crédito vy el 80% del saldo vivo de los Derechos corresponde a
pequefias y medianas empresas que cumpien con la Recomendacion de la
Comision Europea de 6 de mayo de 2003 sobre definicién de pequefias y
medianas empresas. Asimismo, parte de los Derechos de Crédito corresponden
a préstamos concedidos a microempresas o auténomos.

Ninguno de los Derechos de Crédito cedidos cuenta con cuotas impagadas con
mas de 3 meses de antigiiedad.

Todas ias operaciones a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito
cuentan con algin tipo de garantia, ya sea personal, hipotecaria o pignoraticia.

La hipoteca que, en su caso, garantiza el préstamo 2 que se refieren las
operaciones de financiacién se ha formalizado en FEscritura Pdblica.
Adicionalmente, las hipotecas que garantizan los préstamos a que se refieren
las operaciones de financiacién se encuentran inscritas &n los Registros de ia
Propiedad.

La vida residual de la operacion de financiacién a que se refiere cada Derecho
de Crédito no es inferior a 12 meses a a fecha de aportacién de la misma al
Fondo.

Los Derechos de Crédito, de acuerdo con la escritura de constitucién del Fondo,
comienzan a devengar intereses desde Ja fecha de constitucién que se produjo el 21 de
diciembre de 2007.

-30-
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El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el
signiente:

Miles de curos
2011
Saldo intcial Adiciones Amortizaciones Salde final

Derechos de credito

Pristamos a PYMES 124,445 - (25.386) 95.059
Préstamos & empresas 3.086 - (1.383) 1.198
Activos dudosos 2.021 8.63] - 10.652
Correcciones de valor por deterioro de activos (<) (159 {1.850) - 2.1
Intereses y gastos devengados no vencidos 151 3.193 {(3.227) 127
Intereses vencidos e impagadas - 22 - 122

129554 9.993% (34.301) 1035048

Miles de euros

2010
Saldo inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de crédito

Préstamos a PYMES 166.48]1 - (42.036) 124.445
Préstamos a empresas 6.832 - (3.7486) 3086
Actives dudosos 3.246 - (1.225) 24021
Corregeiones de valor por deterioro de activos (=) (242) 83 - (159
Intereses y gastos devengados no vencidos 805 3.134 (4.378) 16
177.122 3.817 (51.385) £29.554

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacidn anticipada del conjunio de activos
financieros fue del 4,52% (2010: 12,39%).

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,95% (2010
2,80%;, con un tipo méximo de 6,49% (2010: 7,99%) v minimo de 1,5% (2010: 1,5%).

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
imporie de 3.342 miles de euros (2010: 4.270 miles de euros), de los que 127 miles de euros
{2010: 161 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en
el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacion a 31 de diciembre.

Al 31 de diciembre de 2011 ¥ 31 de diciembre de 2010 la pérdida imputada en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados es de 1,928 miles de euros
{2010: 84 miles de euros de ganancia), de los que 23 miles de euros corresponden 2 ingresos

por la recuperacidn de intereses no recenocidos, regisirado en el epigrafe “Deterioro neto de
derechos de crédito™.
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Ni ai 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 se han realizado
reclasificaciones de activos.

Enr el Estado 8.05.1 (Cuadro E}, incluido come Anexo en las presentes Cuentas Anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los importes que
vencen en cada uno de los cinco aflos siguientes al cierre del ejercicio, entre el sexto y ef
décimo afio y el resto de afios hasta su vencimiento.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situacién se corresponde con el efectivo depositado en la
Cuenta de Tesorerfa en ICO y en la Cuenta de Reinversién en Banco Santander, que devenga
un tipo de interés de referencia de los Bonos més 0,40% y se liquida dos dias habiles antes
del 27 de marzo, 27 de junio, 27 de septiembre y 27 de diciembre.

El detafle de este epigrafe del activo del balance de sitnacion al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros

2011 2016
Tesoreria 16,939 15.556
10.939 15.556

Dentro de este epigrafe, como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir los pagos
a realizar por €l Fondo de acuerdo con et Orden de Prelacién de Pagos, se constituyé en la
fecha de desembolso con cargo al desembolso por la suseripeién de los Bonos de la Serie D,
un Foado de Reserva por un importe de 10,400 miles de euros.

En cada fecha de pago, sc dotara al Fondo de Reserva hasta alcanzar el nivel requerido, que
serd la menor de las siguientes cantidades:

- El 3,71% del importe inicial de la emisién de Bonos de las Series Al, A2 (CA), By
C.

- El 7.42% del saldo nominal pendiente de cobro de la emisién de Bonos de las Series
Al AZ{CA), By C.

En cualquier caso, el nivel requerido det Fondo de Reserva no podré reducirse por debajo del
1,86% del saldo inicial de la emision de los Bonos de las Series A1, A2 (CA), By C.

-32-
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Al 31 de diciembre de 2011, el Fondo de Reserva se encuentra por debajo del nivel requerido

en 2.089 miles de euros {2010: 219 miles de euros).

3. PASIVOS FINANCIEROS

1.a composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de euros

2011
No corriente Corriente
Ohbligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 55281 15.934 15218
Series subordinadas 41.300 - 41.800
Correceiones de valor por repercusion de péedidas (1.474} - {1.474)
Intereses v gastos devengados no vencidos . 28 28
lntsreses vencidos ¢ impagados - 361 563
99.647 16.523 116.130
Deudas con entidades de erédiio
Préstamo subordinado 432 - 432
Gtras dendas con entidades de crédito - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas () {(432) “ {432)
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Intereses vencidos ¢ impagados 9 9
- 9 9
Derivados
Derivados de cobertura : - 572 372
- 372 572
Acreedores y oiras cuentas a pagar - 105 106
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{Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devergados no vencidos

Dreudas con entidades de crédito
Préstamo subordinady
Otras deudas con entidades de erédito
Corrceiones de valor por repercusion de pérdidas (<)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de coberfura

O0K6816326

Miles de euros

2010
No corriente Corriente Tatal

82.4380 20319 102.7%9
41800 - 41860
. 27 27
124 280 20.346 144 626
432 - 432

- 269 269
(13) - 413]

- 60 60
414 329 743

- 572 3
- 372 572

8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, ¢n nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié -
en la fecha de constitucion del Fondo a la emisién de varias series de Bonos de Titulizacion,

con las siguientes caracteristicas:

Importe nominal

MNamero de Bones

Importe nominat unitario

Interés variable Bonos Serie Al:
Bonos Serie A2(CA):

Bonos Serie B:

Borios Serie C:

Bones Serie D:

Forma de pago

Fechas de pago de intereses

Fecha de iniclo del devengo de intereses

290.406.000 euros,

2.504:2.303 Bonos Seric Al
183 Bonos Serie AZ (CA)
202 Bonos Serie B
F12 Bosos Serie C
104 Bonos Serie D

100.000 euros.

Euribor 3 meses + 0,30%
Euribor 3 meses + 0,10%
Euribor 3 meses + 0,6%
Euribor 3 meses + 1,23%
Euribor 3 meses + 4%

Trimestral.

27 de marzo, 27 de junio, 27 de septicmbre ¥ 27 de diciembre
de cada afio.

27 de diciembre de 2007.
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Fecha del primer pago de intereses

27 de marzo de 2008.

La amortizacién de los Bonos de estas series se realizard
de manera secuencial comenzando en la primera Fecha de
Pago, es decir, 1a amoriizacion del principal de los Bonos
de cada Serie se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada uaa de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar su importe
nominal total, por el importe de Iz Cantidad Disponible
para Amortizar 1 apiicada en cada Fecha de Pago ala
amertizacion de la Serie conforme a las reglas de
distribucion v aplicacion establecidas en ef folleto, que
seri distribuido a prorrata entre los Bones de la propia
Serie mediante {a reduccidn de! nominal de cada Bono de
ia Serie.

En cada Fecha de Pago, la cantidad que se destinard a la
amortizacion de los Bonos de las Series A, B, Cy D, serd
un importe igual a ja mener de las signientes cantidades
(“Cantidad Disponible para Amortizar”): (a) La
diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre ¢l Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos {previo a la
amortizacién que se realice en esa Fecha de Pago) y el
Salde Nominal Pendiente de Vencimiento de los
Derechos No Fallidos correspondiente al dltimo dia del
mes anterior al de la Fecha de Pago: y (b) Los Recursos
Disponibles en esa Fecha de Page, deducides los
importes correspondientes a los conceptos indicados en
los apartados (1} a (6) del Orden de Prelacion de Pagos.

Los Bonos se considerardn vencidos en la fecha en que
estén totalmente amortizados o en la Fecha de
Liquidacién del Fondo.

La emision de los Bonos estd en soporie de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemnas de Registro, Compensacién v Liquidacién de Valores,

S.A. (Therclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de ALAF.
{Asociacién de Intermediarios de Activos Financieros).
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El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2011 y 2010, sin considerar las
correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2011
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 102.79% 41.800
Amortizacion {27.584) -
Saldo final : 73215 41.800

Miles de euros

2010
Serie no Serie
subordinada suberdinada
Saldo inicial 148.734 43.300
Amortizacidn (45.935) -
Saldo final 102.79% 41.800

El cdleulo de la vida media y de fa duracién de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacién se formardn a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc...) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacidén sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (v consecuentemente del vencimiento de los

Bonos) en el Estado §.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Arnuales.

Adicionalmente, la Scciedad Gestora, ha preparado una estimacion sobre la vida residual de

los pasivos emitidos por el Fonde, dicha estimacion se detalla en el Estado $.05.2 (Cuadro
A}, incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Amuales.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacidn
por importe de 2.698 miles de euros (2010: 2.328 miles de eurcs), de los que 28 miles de
eurcs (2010: 27 miles de ewros) se encuentran pendientes de vencimiento y 561 miles de
eurcs estan vencidos ¢ impagades a 31 de diciembre, estando registrados en el epigrafe
“Obligaciones y otros valores negociables” del balance de situacion.
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En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2011 y 2010 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2011 2010
Serie Al ' 1,71% 1,315%
Serie A2 1,51% 1,115%
Clase B 2,61% 1.615%
Clase C 2,66% 2,265%
Clase D 5,41% 5,015%

La Agencia de Calificacién fue Moedy,s Investors Services Espafia, S.A.

- E! nivel de calificacion otorgado fue de Aaa para los Bonos de las Series Al v A2
(CA), de A2 para los Bonos de la Serie B, de Bal para los Bonos dela Serie Cy de C
para los Bonos de la Serie .

Al 31 de dictembre de 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado 5.05.2
(Cuadro D).

3.2 Deudas con entidades de crédito

Los Préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADG

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Banco Guipazeoano 2000
Saldo Inicial 2.060
Saldo al 31 de diciembre de 2011 300 miles de euros.

Desembolse La entrega del importe del Préstamo Subordinade se realizara

antes de las 11:30 horas del segundo Diéa Hébil anterior a la

ptimeya Fecha de Pago (27 de marzo de 2008), mediante su
mmgreso en la cuenta de Reinversién del Fondo.

Tipo de mterés anual: Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses mas un margen del
0,75%.
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Vencimiento final: Fecha de liquidacion del Fondo.

Finalidad: A cubrir ef desfase correspondiente a ia primera Fecha de
Pago de} Fordo entre el devengo y cobro de los intereses de
los Certificados.

Amortizacién: Se realizard en cada Fecha de Pago reduciendo el principal

nominal pendiente en funcidn de las necesidades de recursos
para cubrir el desfase entre el devengo y el cobro de intereses
de jos Certificados.

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe total facilitado por:

Miles de euros

Bance Guipuzcoano . . ' 330
Saldo inicial 300
Saldo al 31 de diciembre de 2011 132 miles de euros.
Tipo de interés anual: Variable, ¢ igual al Euribor 3 meses mas un margen del
0,75%.
Finalidad: Pago de los Gastos Iniciales correspendientes a fos Bonos.
Amortizacién: 8¢ realizard en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera
de las cuales tendré lugar en la primera Fecha de Pago (27 de
marzo de 2008).
-18.
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El movimiento producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante los

etercicios 2011 y 2010 ha sido el signiente:

Salde inicial

Adiciones
Amostizaciones

Saldo final

Saldo inicial

Adiciones
Amortizaciones

Saldo finat

Miles de euros

2011
Préstamo para
gasios
subordinado inmiciales
00 132
300 132

Miles de euros

2010
Préstamo para
gastos
subordinade iniciales
1.365 198
(765} (66}
300 132

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses del préstamo subordinado ¥
préstamo para gastos iniciales por importe total de 9 miles de euros (2010: 13 miles de
euros), de los que 9 miles de euros corresponden a intereses vencidos e impagados (2010: 60
miles de euros pendientes de vencimiento) a 31 de diciembre, estando registrados en el
epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance de situacisn.
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G. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del gjercicio 2011 se
presenta a continuacidn:

Ejercicio 2011
Liguidacitn de cabros y pagos del perfodo Real

erechos de crédito clasificados en el Active

Cobros por amortizaciones ordinarias . 15.35¢
Ceobros por amortizaciones anticipadas 5.850
Cobros por intereses ordinatios 3.028
Cobros por intereses previamenie impagados 250
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 1.442
Qtros cobros en especie . -

Otros eobros en efectivo R

Pagos por amortizacion ordinaria {Serie A1) : 27.583
Pagos por amortizacion ordinaria {Serie A2) .

Pagos por amortizacion ordinaria {Serie B) -

Pagos por amortizacion ordinaria {Serie C) -

Pagos por amortizacion ordinaria (Serie I} -

Pagos por intereses ordinarios {Seris Al) 1188
Pagos por intereses ordinarios {Serie A2) 263
Pagos por intereses ordinarios {Seric B) 393
Pagos por intereses ardinarios {Serie C) 292
Pagos por intereses ordinarios (Serie D) N

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie A1) -

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie A2)
Pagos por amoriizaciones anticipadas (Serie B} -
Pagas por amortizaciones anticipadas (Serie C) -
Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie D) .
Pagos por amortizacion previamente impagada (Serie Al) -
Pagos por amortizacion previamente impagada {Serie A2) .
Pagos por amortizacion prévizmente impagada (Seric B) -
Pagos per amortizacion previamente impagada (Serie C) .
Pagos por amortizacidn previaments impagada (Serie D) -
Pagos por intereses previamente impagados (Serie Al) -
Papos por intereses previamente impagados (Serie A2) -
Pagos por intereses previamente impagados {Serie B) -
Pagos por intereses previamente impagados {Serie C) -
Pagos por intereses previamente impagados (Serie D) -
Pagos por amertizacion de préstames subordinados -
Pagos por intereses de préstamos subordinados -
Otros pagos del petiodo -
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion de Ia informacién real acumulada y la
informacién contractual, entendida ésta Gltima como los cobros ¥ pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucion, la
mencionada informacién ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas ¢ hipétesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continuacion:

Ejerticio 2011
Hipétesis momento
inicial Momento actoal
Tipo de interés medio de la cartera §,16% 2,95%
Tasa de amortizacion anticipada 13% 4.52%
Tasa de fallidos 810% - 0%
‘Tasa de recuperacion de failidos _ 80% %
Tasa de morosidad G,50% 10,08%
Loan o vatue Medio 62,16% 45,75%
Hipétesis de fecha de liquidacin anticipada del fondo 2840372018 27092018

Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el que hay que suministrar la
informacién incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencién y atendiendo al principio
de importancia relativa no se presenta informacién comparativa del ejercicio 2010.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 et Fondo presentaba impagados en la Serie I} de Bonos
por importe de 561 miles de euros (2010: 0 miles de euros), en las cuatro liquidaciones del
gjercicio.

Al 31 de diciembre de 2011 ¢l Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente al
pago de las series,

Ni durante 2011 ni durante 2010 el Fondo ha abonado importe alguno al cedente en concepto
de margen de intermediacién del Fondo.
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1. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracion del Contrate de Swap responde, por un lado, a la necesidad de climinar el
riesgo de tipo de interés al que estd expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los
Derechos de crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia
y diferentes petiodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para
cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; v por ofro lado, al
riesgo gue supone que, al amparo de la normativa de modificacién y subrogacién de
préstamos hipotecarios, los Derechos de crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan ¢l tipo de interés pactado,

La Sociedad Gestora formalizé en representacién y por cuenta del Fondo, con Credit
Agricole C.LB un Contrato de Permuta Financiera de Intereses ¢ Swap cuyos términos mas
relevantes se describen a continuacion.

Parte A; La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo.
Parte B: Credit Agricote C.1LB.
Fechas de liguidacion: 27 de marze, 27 de junio, 27 de septicmbre y 27 de diciembre, La

primera Fecha de Pago del Fondo serd ¢l 27 de marzo de 2008,

Periodos de fiquidacion: Los periodos de liguidacion serén los dias efectivamente
transcurridos entre dos Fechas de Liguidacion consecutivas,
incluyendo la primera y excluyendo la dltima. Excepeionalmente,
¢l primer periodo de liquidacién wendra una duracién equivalente a
los dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Constitucitn {inchsida) y el 27 de marzo de 2008 (excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A: Suma de todas las cantidades de interés de fos Derechos pagados
por los Deudores Hipotecaries durante los tres periodos de Cobro
inmediatamente anteriores & la Fecha de Pago correspondiente ¥
que¢ $e correspenderdn con les que hayan sido efectivamente
transferidas af Fondo.

Cantidades a pagar por la Parte B: En cada Fecha de Liquidacion del Contrato de Permuta de
Intereses, la Parie B abonara la Camiidad z Pagar por la Parte B,
que serd igual al resultado de recatcular los pagos de intereses que
componen la Cantidad a Pagar por la Parte A que se liquidard en
la rrisma fecha en que se liquide la Cantidad a Pagar por la Parte
B.

Dicho recalculo consistird en sustituir ef tipo efectivo aplicado a
cada Préstamo Hipotecario por ¢l Tipe de Interés de la Parte B. Ei
Tipo de Interés de la Parte B serd igual al Tipe de Interés de
Referencia de los Bonos para el Periode de Devengo de Intereses
en curso mds ¢l margen medio de los Bonos ponderade por el
Saldo Nominal Pendienie de Cobro de los Bonos en la Fecha de
Determinacion inmediatamente anterior a la Fecha de Page
correspondiente, mas un 0,60%.
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Los pages (o cobros) que deban realizarse en virmd del
Contrate de Permuta de Intereses se levaran a cabo en cada
Fecha de Pago por su valor nete, es decir, por la diferencia
positiva {0 negativa) entre la cantidad a pagar por la Parte
A ¥ la cantidad a pagar por la Parte B (en adelante, la
"Cantidad Neta™), y sujeto al Orden Prelacidn de Pagos
establecido en el folleto.

incumplimiento del contrato: En el caso de que alguna de fas partes no hiciese frente a
sus obligaciones de pago, la otra podra optar por resolver e}
Congrato.

Vencimiento del Contrato: Fecha mds temprana entre: Fecha de Vencimiento Legal

del Fondo y Fecha de extincidn del fondo.

Las principales hipdtesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido;

2011 2010
‘T'asa de amortizacion anticipada 5,48% 12,99%
Tasa de impago 13,66% 10,26%
Tasa de Failido 0.18% 6,01%

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 el Fondo ha registrado en la partida
de “Cobertira de flujos de efectivo” del balance de situacién un importe de 60 miles de euros
{2019: 427 miles de euros).

¥l Fondo no ha registrado ningin saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contables.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado gastos financieros por importe de 609
miles de eures (2010: 1.657 miles de euros).

Como consecuencia de ia entrada en vigor de la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la Circular 2/2009, de 25
de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos ¥ estados
reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacién, el resultado neto de los
ingresos y gastos devengados por el contrato de permuta financiera se inciuye en el nuevo
epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias "Resultado de operaciones de cobertura de
flujos de efectivo (neto)", figurando el afio anterior en el epigrafe "Intereses v rendimientos
asimilados-Otros activos financieros” o "Intereses y cargas asimiladas-Otros pasivos
financieros” segin procediera, Este cambio de clasificacién no afecta al Margen de Intereses.
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il.  SITUACION FISCAL

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

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacién de practicar retencién sobre las
rentas oblenidas por los sujetos pasives del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, stempre que cumplan los requisitos siguientes:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. 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 prescripeién de cuatro afios.

Bl Fondo tiene abierto a inspeccion todos los hmpuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucidn. En opinidn de los administradores de 1a Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccién.

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

cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

12.  OTRA INFORMACION

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

~44 -
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Los instrumentos financieros han sido valerados a 31 de diciembre de 2011 v 2010, en base a
ios criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2011 han
sido 4 miles de euros {2010: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

i3. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formutacion de estas cuentas anuales no ba ocurrido ningin hecho gue afecte o
maodifique significativamente la informacién contenida en las cuentas anuales.

- 45
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FTPYME TDA 7, '
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2011

FTPYME TDA 7 Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacién de Activos
SGFT, el 21 de diciembre de 2007, comenzando el devenge de los derechos sobre sus activos,
desde Fecha de Constitucién y obligaciones de sus pasivos el 27 de diciembre de 2007, Fecha de
Desembolso. Actiia como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial, con
funciones de depositaria de log activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Tondo emitié 2.904 Bonos de Titulizacidn en cinco Serdes:

- La Serie Al por importe nominal total de doscientos treinta millones trescientos mil
{230.300.000) euros, integrada por dos mil trescientos tres (2.303) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario, que devengan un interés nominal anual
yariable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario
FURIBOR a tres meses, més (i) un margen del 0,30%.

- La Serie A2 por importe nominal total de dieciocho millones trescientos mil
(18.300.000) euros, integrada por ciento ochenta v tres (183) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario, que devengan un interés nominal anual
yariable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) €l tipo de interés interbancario
BURIBOR a tres meses, mis (i) un margen det 0,10%.

- La Serie B, por importe nominal total de veinte millones doscientos mil (20.206.000)
curos, integrada por doscientos dos (202) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral,
resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (i)
un margen del 0,60%.

- La Serie C, por importe nominal total de once millones doscientos mil euros
(11.200.000) euros, integrada por ciento doce {112) Bonos de cien mil (100.000) euros
de valor nominal unitario, que devengan un interés nominal anual variable, con pago
trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses,
més (i) un margen del 1,25%.

- La Serie D, por importe nominal total de diez millones cuatrocientos mil {(10.400.000)
euros, integrada por ciento cuatro (104) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, que devengan un interés nominal anual variable, con pago trimestral,
resultante de sumar (i) el tipo de interds interbancario EURIBOR 2 tres meses, mds (ii)
un margen det 4%.
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El importe de la emisién del Fondo asciende a 290.400.000 eurcs. Las entidades aseguradoras
hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del importe de la emisién.

El activo del Fondo FTPYME TDA 7 estd integrado por Derechos de Crédito cedidos por Banco
Guipuzcoano S.A.

L.a distribucidn de los Derechos de Crédito en funcion del tipo de garantia con la que cuentan es
la siguiente:

Nimero de

Préstamos Saldo % sobre Salde
491 127.838.743 56 € 43.66
854 152.161.255.64 € 34,34
1445 279.999.99520 € 100,00

El Fondo desembolsé en la Fecha de Constitucién el importe de los Derechos de Crédito
suscrifos por su importe nominal total.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi¢ dos préstames de la entidad emisora:
- Préstamo Subordinado : por un importe total de 2.000.000 ewros, con destine a cubrir el
desfase correspondjente 2 la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de

los intereses de los Derechos de Crédito.

- Préstamo (astos Iniciales : por un importe total de 330.000 euros, destinado al pago de
los gastos iniciales de] Fondo.

En cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Requerido del
Fondo de Reserva, con los Recursos Disponibles que en cada Fecha de Pagoe estén
disponibles para tal fin, de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos descrito en el

apartado 3.4.6.2. del Mddulo Adicional.
El Nivel Requerido del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades:

- E13,71% del saldo inicial de los Bonos de las Series Al, A2(CA), By C.

- El 7.42% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las Series Al,
ACAYLByC.
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No obstante, no podréa reducirse el Nivel Requerido del Fondoe de Reserva en el caso de que
en una Fecha de Pago, concurra alguna de las siguientes circunsiancias:

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

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de Crédito No Fallidos,
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del Gitimo dia del mes anterior a la Fecha de Pago en curso, con impagos superiores a

90 dias sea mayor al 1% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
Crédito No Fallidos, del dltimo dia del mes anterior a la Fecha de Pago en curso.

- Que no hubieran transcurrido tres afios desde la Fecha de Constitucién del Fondo.

El Nivel Requeride minimo del Fondo de Reserva no podra ser inferior al 1,86% dei saldo inicial de
la emisidén de Bonos Al, A2(CA), By C..

El Fondo liguida con la Entidad Cedente de los Derechos de Crédito con cardcter mensual el dia
20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 27 de marzo, 27 de
junie, 27 de septiembre y 27 de diciembre de cada afio o, en caso de que alguno de estos dias no
fuera un Dia Hébil, el siguiente Dia Habil. La primera Fecha de Pago tendrd lugar el 27 de
marzo de 2008.

Durante el gjercicio ¢l Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de
Constitucion gue rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada del 13%, se prevé que
ta Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 27/09/2016
conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de Emision.

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacién, medicidn v segnimiento continuo.

No obstante, desde su constitucion se estructura para que el tmpacto de los distintos riesgos
en su estructira sea minimo.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés v
de tipo de cambio), riesgo de liquidez v de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su carteza.

Riesgﬂ de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas

de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales.
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@ Riesgo de tipe de Inierés

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

Desde la constitucion la sociedad gestora, por cuenta del Fondo contratd una permauta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por ¢l de los bonos més un Spread, de
forma que neutraliza ¢l efecte que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas
de repreciacién.

) Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicidn significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciadoes al evro.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad def Fondo para disponer de fondos liguidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente 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.

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicidn a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan Jos activos. Los
fujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de fa
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liguidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liguidez, prestamos subordinades,
€ic..., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los 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. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010, Las fechas de
vencimiento gue se han considerado para la construccidn de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura v disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
SGFT, SA. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de

pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendran impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicicnalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financizras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liguidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir én pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteceidn cotno la constitucidn de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas denvadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

Se adjunta a este informe de gestidn los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacidn del ejercicio 2011, asi como la informacién contenida en ¢l
modelo de estado financiero plblico 505.5, referente a otra informacion de los actives y
pasivos.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en ef estado 5.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memeoria.

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

La definicidn de fallidos segin el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicién de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la CN.M.V., modificada

por la Circular 42010, de 14 de octubre, en base a la cual se registran los deterioros de los
derechos de crédito del Fondo.
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Desde el cierre del gjercicio 2011 y hasta la fecha de formmlacién de las cuentas anuales del
Fondo, no ha ocurrido ningin hecho que afecte o medifique significativamente ia
informacién contenida en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacién més completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacidn de Activos SGFT et Internet: http://www.tda-sgft.com.
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FHA PYMES 7 FONDO BE TITULIZACION DEACTIVOS ]

5 CARTERA DE PRESTAMOS TEYULIZADOS:S

1. Saldo Nomina! pendiente de Vencimiento: 106.295.008
2. Saido Nominal pendiente de Cobro: 106.920.900
3. Amortizaciones acumaulada desde origen del Fondo: 173.090.000
4.Vida residual (meses): 131
3. Tasa de amortizacidn anticipada (Epigrafe final (I))
6, Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 6,.81%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 4,26%
8. Porcentaje de fallidos £1]: : 2,76%
9. Saido de fallidos (sin impagos, en euros) 2.736.000
10. Tipo medie cartera: 2.95%
11. Nivel de Impagado [2]: 7.41%
P BONOS:
1. Saido vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO
a) ES033974300% 56.915.000 25.0606
b) ES0339743017 18.300.GG% 100.060
c) ES0339743025 26.200.000 100.000
d) ES0339743033 11.200.000 100000
e) ES0339743041 10.400.000 106.000
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a} ES033974300% 25,00%
B) ES0339743017 100,00%
¢y ES0339743025 160,00%
d) ES0339743033 100,60%
e) ES0339743041 100,60%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): . 0,00
5. Intereses devengados no pagados: 28.000,00
6. Intereses impagados: 561.080
7. Tipo Bonos {a 31 de diciembre de 201 1):
a) ES0339743009 1,710%
by ES0339743017 1.5:10%
c} ESG33%743025 2,010%
dy ES0339743033 2,660%
ey ES0339743041 ) 5,410%
8. Pagos dei perindo
Amortizacién de principal Infereses
a) ES0339743009 27.583.000 i.188.000
by ES0339743017 4 263.000
c) ES0339743023 0 393.000
4y ES0339743033 0 252 000
ey ES0339743041% 0 0
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1. Saldo de ta cienta de Tesoreria: 106.000
2. 8aldo de ta cuenta de Reinversion: 10.833.0060

IV IMPORTE FENDIENTE DE REEMBOLSO DEPRESTANOS
Importe pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstamo subordinado A ((Gastos Iniciales): 132.000
2. Préstamo subordinade B (Desfase): 300.000

I PACOSDELPERIODOT :
1. Comisiones Variables Pagadas 2(}11 0
VLGASTOS ¥ CONISTONES DE CESTION ~ :
L. Gastos producidos 2011 33.000
2. Variacidn 2011 4,70

Agencia de
Serie Denominacion calificacidn Situacidn actua) ] Situacién inicial
crediticia

ES0339743009 SERIE Al MDY Aa3(sh) Aaa{sf)
ES0335743009 SERIE Al SYP Afsf) -—
ES0339743017 SERIE A2(CA) MDY Aa3{sh Aaa(s)
ES0339743017 SERIE A2(CA) SYP Alsf) -
ES0339743025 SERIER MDY Baad(sh) A2(sD
E80339743033 SERIEC MDY Caal(sf) Bai{sh
ES0339743041 SERIED MDY C(shh C(sf)

PV RETACION CARTERASBONOS.

AYCARTERA . B)BONOS _
Saldo Nominal Pendientg 103.957.000,00 SERIE Al . 36.915.000
de¢ Cobro No Fajlido*:

SERIE A2(CA) 18.300.000
Saldo Nominal Pendiente 2.953.000,00 SERIE B 20.200.004
de Cobro Faliido*:

SERIEC 11.200.000
TOTAL: 106.910.004,00 TOTAL: 106.6135.000,80

* Fallido- Segin criterio tal y como informa el Folleto

[1] 8e consideran Certificados de Transmisién Hipotecaria o Derechos de Crédito Fallidos aquellos Certificados o Derechos
que se hayan encontrado er cualquier momento en impage por un periodo igual o mayor a doce (12) meses de débitos
vencidos, en ejecucién de la garantia de los mismos, o que hayan sido declarados o clasificados como fallides por el Cedente
¥ comunicado 2 la Sociedad Gestora o hayan sido considerados fallidos conforme a la definicion de la Circular 4/2004 del
Banco de Espafia. )

El porcensaje esta calculado sobre ¢ saldo pendiente de vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre.

[2] Importe de principal de los Certificados de Transmision Hipotecaria o Derechos de Crédito impagados durante el

pericdo de tiempo comprendido entre el cuarto ¥ &l undécimo mes respecto 2l saldo nominal pendiente de los Certificados de
Transmisién Hipotecaria o Derechos de Crédito.
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Evofucién de las Tasas de Amortizaciin Anticipada

iy (M5 ]
H n‘t-#‘.'l'&i!i KRR YT
i i fEves R
: (e e A
1478 v ot YLy
[ SETS JSNT X
(e TE T i
GG TEETE: G
H ) TATE B
i TERY 157 T e
? TG ! TIH% TS
Rk 5% THLEES
TEGE ] [T Y kS
ux«mig BEES R Y " ARG
VI TR J0 A0 il ¥
TIon T3 Py iy 54T T
L5503 T2 T.235) [N XE!

S 2 T T o AETIE TEE X

: TS0, AR IS AT EE
pIasH T34 BATE B EXaah
USRI LN ) 5 G AL B
iﬁ:ﬁ?f FATES ERATE Ry FH55
TO2 ik TR jiAEs) T

SR ] RS TS 55I% AR
gy} TEER TR TS TUTEE

[(ESL WIS RS THE% TUAYE

H 270 BN TR R e
'—j?"{ﬁi.,- LI %53 fE ) peAizi LI
LT X TS RRIELA

AR IR AR R T

TETES e 0, 0% EEX:e

BET% A R L 5 o I £ % LS A ¥ . 8

1A IR X N R THERE s e

TS T LAYy Ry LA o oo S £ - C R £ ¢

X ) S AR TR Pl ey I %

350 05 55%) 4] R S ERins AR L

15 50%; I EN:1 0N AR L) (EE A pER BATR]

LR SE IS ke i 5 = N2 s RE S vkt

T T N R i vots RN I SIETE

ERgE AR TERIT T wIERT TP TEF AT

[T O E A 81 A 0 BAE% EiT0y EELEY AT

TR T AT Y ExEILE BATE] HBEE
45,755 5% IR
TR TETE WA
IR r = L FEYE P b
33995

: D8 SrATE T
LG e LY
ATATS EgsH X




™
m
b
t
o
(&
A

o0
=t
4]
)
|
o
ds
e
O

&

CLASE 8

Dpooguiaa gg stuapuad fed|aupd ap Ftioding 12 aumpzued ylodul no3 spunpuatLgiL]

00666 8L 1 Joogr¢sg ezt 00°5G6" 501 R G (9alon 1930L
[ 1] 53y
] ¢ wning o sasfed SO0
000886 5LT Jpooeag 6zt 7 [T
WIS ©00'8ZETr oS e
L00°HHE7HE ane'tLgat YRR A PRIUNTY
6e0°E9L"E 000" 0CY fofy €3
oouUgeT L O0'SKE'E L
GoU LTS 00" 408°T LER
[ ] L3 2
wOFY1S 000°REL'SL 900'9E8 4T PUpeY
oo Ty wo'z9k 000451 Rt
oDt 000'8LL frrad £ PIRPELLLND
[ [ ] By
000 ERE'SE CO00IE'TE 0009558 eymeie)
o0z TO0'EST'L 000'KIR' S eIy B BRI
00950 O00'BES 'R 000206} 09y Tiased
0oLt 2 ] 3] emewe
000'098'E WOTHTF 0065 T reymeE)
00'p8L o00'veE B00°'85T saeneq
0007268 DOU YR 00k Eh sepnasy
GO0'PED' 000356 00° 108 uobesy
0002202 } 0009090} 000°LEE' S momepuy
111 21U3lpiad 2o SOAA $0A133% 9 H 1) Azuspuad o1 T4 syueppead appeduy SDALA ADAJLIE 2P N TRLTIIET LI ¢ W]
fooziELnt HapRIut ugjsRns SIGTTIAE B LaTuT URUE 241213 KPISEEHS LHTZLAE T3 upaemis ¥ OUOVNF
[ SOAEGd I SOSIaED SO 0Y SO ¥ VALY 13 HOD YO Vo]
VREZRINE “opoyd]
copefolfo sopeisz)
g SHARREHAILE 3 Sopusy ép Lo ATPHIAE 'FOANIY WP B EEIAL 101565 ] Bp upDturbola0
a SO R T [RP RO 2IUPMION]
V13 'L val AMALLS 10D (3P Lo|ohU|LaUag
[EEd 7

2
[

{

[
3

o

) £
s

i

3H¢

Ra



o™
(o)
e
]
t~
N
-

O0K6816349

CLASE 8

i
rann ur mppund SR ansg ik osipust spody

W [ TERTIATIE 35 WN

Foins B pyopund apodh]  AGAIQH US| By

e debal O QM U 0D JUOH| I Seal e S1/rlun Guakl S

o3 s

Teazint TR GRS SIEANIC TRy Tere $ue3 UPTRMIE LIBEAINC A GRS
{

TREEHIE Bpsiig]

egeBaiba 5P S

i UmIVHITLL P BOPUD] BR BIDJELD PepRIISE - LYY o

o muniedung p vyl

wid Lol 3wadid, 0P 10 UgeIkmoT e

{Fars ]

g

[es
d
T
fogae}
oo
faaid



|
(@]
R
i
()]
o
o,

0K6816350

CLASE §°

-afesuzend ua epusd OpU, 1R TID}EE CIMADIL 19 UF agsap|sie BARY 31 STl SB) Bp Joten 13 anb srdukais f£ajeat sepuniER TOID AP MUUOTOL SOIRA O "SUPRSEOU{Y sAIQANLBLE $0) 3D UG 2RSTY
& Jea0 SyueIvE uon sTwisadd S0} 9p JREOMA 0 avsiuad B1DTWIL 17 BIua Upted e ap aoes 18 ugRDS Lg NG (1

59 Aymyuindk]f BOISRIOIEA TUIN

Taf pRicpuad ripaw

60'g¥ = Tei'sr i
000" 28 08 [oon 214745 A ral
o o %1 e anpds
000" (59 00" 289 xaal vl
[ o 5 3 okl %oT
[ ] 3 XOIL %OM
000°398° o0LE L xool %08
500" L05BE LGOI st 404 %09
00 LHEE : 000 kgt b B
; 000'866°51 ST couuesid i Jsor xo0
sunpued errodu SOAY: TOAIIDE B0 LN urpuad ajodis) ACAIA S0MIT DN susipand agsochsy CIUTIRD JOJKA JEOPTZIFT) $OA[IIC Bl epuedd ayodulf
LNt [CETEELT DIGL/ZH1  JOMBIUR [ANUY Ditey UppaTILY THOTANLE 3 opuvaAy
[
LRI L0
sopulafie GOpoRZ)
WS NPRIPZMILL S0 FOputS 8 €ONED pRPAOY it #) WHANHEL, R L et
° “oyUsUHPEUDD 197 UPBRLIIDUREY
VL4'4 YL FuAI1S 1704 fop Lo BUAKILAE
| NS i

~y
L
A
e

od

o
()

e

e
Sl



-192

a5

1..
[ap
R

g
1o
o0
o
<
0
&L
X7
-

1e0ipu 85 A opmspund usBiew ap BLWNDD B greiuaLdny o3 OU Sl Sod) 3p osed fe v (2}
(15} 0582 BRED us BpUcdsEL0D B PIDUGIOINI AP BAUPUL 1D JEUUIdIUNG BIagRR exossl v k)

0713 {ejoL

* DpRIapLDd SIpAM SpimL; ap od, ep TULINOD B U0 Ol odR 8 FOMIDR S0} BF ORRISPUCT DINSW SREKH adi; e B,
Y07 oye un

7j000° 606 901 FT S Gk SET E

58 [ra’0 R Tt g
L] [ oe0EL & ofld Gaid
£ 580 200 PEE 0L »ig BN
BE 22 onb'ers Y a2 Hdf

/755500 N 7[5 ) oS
H9L0iB A7 6P BIPE Fjueipuad ‘apopiad (ep eajpu} tjud[UipUaY

AgUB3U} 9P D) odgos opRnpuod ueliey Bp N
. 0 Quavha

FLOZRINE ‘opousy

‘gopubeids sopeisg

Y UPIPRINANL O SSRUO 6D GOS80 BYPORCE 'SAARIY 3 ! BIDISHEY ] BP LOIEUILCUSC
0 ojususpeduog [BE Lnoeujwousg

¥id "I ¥0L ANAGLS BEUG S [B UOIIRLqUIDuac

[Fsos k]

o

CLASE 8°




(&)
(@]
—
1
o
o
-

Q¥
iy}
9]
o
i
Q0
O
==
Lo )

CLASE 87

T T~ Tl Sonsed sa) 3p opasepuod Gipoul 181815} 5 adjx
g je'z (%} 5eAST so| 3p operapucd cipou spioju) 9 odit
[0 668" 84T - fooaressszi el
o o %04 {8 Jopadng
a %56'5 + %5'D
o N4P°S - %
o X867 - %59
D0D°54 6k'0 - %8
000°9¥T [t %66'4 - %5'(
0005} o0ook %okt - i
0004z L L] 04" - %59
opn'eLLe [ %4k - %9
0D0'49E"99 [ %66'S - XSS
D00'SPE 14N 0006E u6k'G - %G
000 BEF'5L o Kb - %5'F
DOO'P41 TS o00°I0 'S %ey - %P
0 00000 n68"C - %6'C
0 o00'L0T' L6 %6F'L - %
] 0006676 %66'T - %6'E
(] 0D ER'Y %6k - 5L
o Q0 8521 Et R
00204 0 i L - %1
0 : [ U T ald 5 %1 2 doLaj
Tivapued pdpupy 1EAA SOAQDT B B auapued jedjxipd FOAI, SOALEST 80,1 FreT onja SOMZE B 4 Jeuntiau sproauy ap wl |
LODT/ELNT JREIUT UeaRn3S OLBZ/TL/C AOHDLM ENUR DLIMD URRS BHT/ZIAL A3 ug2enNS 3 cdavnT
[ g
(LAY o
‘3opROEMDE SOpe:
WE UKL #P ESALC £ RONFD RIVOUE SaALRY o LG I0le) B B2 UPEEUMMITEC)
i IoplauRpEdlI e (B BpnRIRUOUS]
Wi 2 Vol JAdLd :0pUDS 199 UFIEUALCUED)
g ]

fr=
o
-
od
G
o
[

LR

o
[y



o™
o
o
1
fe}
o
g

O0K6816353

3

wgjovEaifie op peiea 40D oo JyMo BB KA {3
ppoRiuTanD Jola wr opa i Ngioduiuioap psanhipl

| BLETT

2T f 0 SpW UDo sauns]) sosiud 2050
N TQRERUEILGD

£O0TRINE 12124 Lgiens DLGT/ESIIE  1OjI0IUT FINUT BUdei UDIIENNS HoTrAE |eAzae uajonyls
4 ougvND

SOMISYY A SO0IGED SOALLDY 307 ¥ YALLYIRH NOITYHUOLIV YHLO)

[l tEpapod|
sopuBatiie sopblen
' T o 20 0 DRS|L60) PENIROE MUARIY AR LPDIRAL tmioiEag B 3p upoELRLGlE]
] ‘oquEITd O] [ U GRUYAL)|
¥id 'L Va4 SHAdLd 10phid jap UfMUALOIRG),
i

(s




™
(%))
<
?
P
[ap]
—

OK6816354

CLASE 8°

00900V 16T e ol _aucL
Q ° $=HO
Q9 @ dED * RGN OP1UN BURH
1] o AdP - vas updar
'] & 1 05N - 4800 NN=E
000 00¥ 0ET [ QO0'GHY ELL ElO0esIeTLLY una - eing
S0IN5 U8 2amg us J— 040 Us VeIl ue copiusn ossad op optrad [3 dod SOpH|LG SoMeTd § ESING
sjueipuad spodiuy sjusipuad aodw) sonjged opoh epizpund apeduy Huopund spoduy S
LOOUTLIT RIS UQIDRnHE H0ZIZHIE $ERERY UQay

€ OHAVND

DONOS T3 HOd SOOILINT S0AISYd SOV YALLYTEY Zu_uﬂsﬂ_omz;

WE UDRETINLL 7 YOPUDS 6P BIN[SAL PRPIODS 'SOANY BB UDISEZANLL

WlLd 4 vk IAdLY ‘Tomilia SeialeA 50| 9P UKDBZ|IoT 99 Sopediop
LhozEiue [UueLefde B| 0P DpRpa)
96PRGIRE SOPRIET
‘sosefl B 89 UjorUMIOLACT
[ ejuewpndiugs ap unoelmUDlies))

Yid L ¥OL 3ADLY 1opua) 99 upIsEUNWoLed)

EEUAS




N
(o)
—
1
o
o)
—

0K6816355

ANEXO I

Tt e

CLASE 8.




™
[#)]
e
[}
.
<t
s

0K6816356

CLASE &7

S a8 GIPEND

opesipguest siuspuad o diound aypdun B pjapyed suedu ouios spuRipUONIE (L]

Q00'G00'08E R 1

[EE2)

S

uglzENIL Bp souod
SOIRIA DUPRIT BR BOYIAIOG
JBHDD B SHUanD
018|3URuS clusUaplelY
LpIIOtNY SOWEsHLy
GUNEUNTD (B SOWEISRIY
<diy SARHED
epBupIoghg vPned
plaloes) 83 5o0uog
sajruolile | SENPRD
soajeladion SOESgId
spsaniiry B SOWesS

0 FLEE [l 0009851
Q00'9af FIT (3 000 284821 050 bhL'SDE SANA & SR
SABIOUALY B SOWEISTL)
vEbeseilodi FRnpen
FOLBDENGE SCWRIBQ
B BrEDRndl 5P UOIHUSUES | Op SOPHONHIBT
1 i K5 : 1 A modi sBUooRdIDES
1) sjuejpuad puodwf ADALA FOANDY 2P N £1) ensigusd eprodui Sonth SOAIDY 3D N (1) muaptad aprodw) FOALA SOANDY 0P N BOPETHNN SOAHOE 3P E(Bojodi)
L00ZRAE [CEURETT] CIOZEILE IoLOjUY JERUB 4380 UDIONNNS LEGZIES AL oISy DRRENRG

¥ O

{2010 B SEy7L U9 UR/BLDIELTA 05 STMGUN P RoNidss S8 BR)

NDDYZINLL 3G OONOJ Ty SOGIGA0 SOAMLOY 80T Y YALLYISY ZD_Dd.EEDuZ__

LigZiElie
WS UQRIAINKL 9P 10840 PR RIGIEA] AUDOIIE "SOATTY 3N UplDRIILL

0
V1d L VOL APAdL

1600 8]

eapebalfie aopems3|

RIDISED) B] B USIDBUILUOLS]
‘OB uIpEdibC?) 18R UOlEU[UIR]

oo (PP UDIEUILLoUDC]

[Fi0E

1

e

[y
Bd

U
ok
oy
R

&3

oy
oo

P

el



192

143-

[~
10
ep'
o
.
o
w
b
<&

“BULIOJ BB B1199) 8 {opolied iep SBUGIRIAGINN SEAGN ST STRINGLL) SOARGE 50| 8D PENYEI0) B] 6P 0S|0qWaD) 3D Fueipuad ediotid jap spoduy (2]

“opoisad i@ 43 SOPERIOIIOE] S0ADE SN BOf BP UQIORWAION: B) P ugRaRieseld ep B0 Bl 1e ogjoquisal ap susipuad pediouid epodw ‘sopsige sopuc 3 (1}
Jeg'y [ [34) opolibd [Sp #ANDBI6 HPEI2IUE LOIIRZIHOWE P3Y)
|ooopLe g0k ; T¢) opolied jop eaiaid sjuz|pued jediug
(17 6B05ad /& UB SOpRIOTIOOU SGAIDE SOAGHI S0 9P UNDEZNOWE op Slusipued spodul]

opuo op YsBliG |a opsep "senadse ue sofed 8040 A SHUOPESIPHIPE HPUBANIDLY '0PBINWINDE opezIUOtIR SHodUA 1816 ]
JOLIUE j2NUn aUsl {3 Dpsep RpEdIUE UDjaE oWy

JOLSIUE [BNUE 31310 & ORSEp BURUINIC URIDBZILOUY

JOLBIE [BrUE LA 8 SRS SalEN 6P useIIpRipE/iseD sod 2fed ap SOpE[ 0NPSII 3P SOUDSI]

JOpBILE [BNtlE B11617 |2 Bpeep opjied [Bdioupd op spodu

FLOZIZHLE - DTG0 PEdEIIE ND{ITZLOWE 30 BST) J SOPEZHNY} SOA[IR 8P BISLIED B] 4P OJUB|UBACH

GE'el
QOUESEEZL

0
CO0'0E0°ELE
000 058'%-
000'E64°85
0
Q

o

000 AP OG-
000908 12~
000°263 ‘62~
o

0

DLOLZHLE - OLOZALONG
JGHTE ENUE AL UGRENIE [Ergak ugtoEnys

8 0xavnd

{50408 B SOY U LRIRUBSUGD 5 SaNOd! B SRAYGIS SEYD SET)

[ NOIDWZYIGLLL 3 OAONOL TV SOQIFED SOAILDY SO

VIOZZ LR 1OpOLa

:sopeBaifia sope)sy

G UPIETIINGEL OF $0PU3 6P IOTIR PIPOIODS 'EONIIY off UPIOBRIINN, 12103535} B| 9P UOPRULOUDG
0 opauneduio] PR UoTeRIIaG

Yid 'L ¥al INAGLA ‘apliod 1ep UQIBUILSISY

| [T

GLASE B

¥
o

Pt




o~
<
-
i
in
=T
b

€

o
10
o
w
—
oo
w
X
o

[o— " ’ vmpmsoqes i 8| e epiowihong (g

g lechuy anpreraa Sea) e 90, o Lymnpnsep e {7

Worv 7 € ugy v ey
ik

[

WHYE L 00 SR
$0VE 2 ® Pansis 74 80
satew i g e
2080u § 0 9 0G
xozow 5w g ag

RN 15] meing 1oy L Whod optawas ou
FLEITEn TYTLTY euojpuad fedpupd

{4oRe & = Enft 0 Jouo & Sout | ¢ smuodng ixa Ciea Aok
P SN 88, 3 i
LTy

AR

Mye £ 2 3999 78 9]

§050W 7L ¥ § 3]

caveil g v 1 9

aBwoLI 9 ¥ £ 3]

RO L E | 80

o | v

Ti¥ vopenudir fra .

i1 epnog

raipuRs WDy
0 OHOWAY
-,
- - T3 e g
\. [ B wopEteit sopes|
- L WG AL 90 16O T £IOAA SEEGY SEASY o DL £101900 B 0P LORPUNOURG
15 L e oz e
:.q:n WM . V142 VL SRAALS 2pund 190 bpeviwasg
i
- el [Faes, ]
W Lo ]




o~
>
-
t
P
<t
b

0KB816359

2

2l

CLASE 8
-

“Rauppalgdande) 2w &P SRIUE EORIEE) GiAI0D SUPENISEND SCARST Op CHCqUIGH UP erlegivad (edound op aliaduit o A SOPIY DUFGS SOPRORIARE LHAINE O [RADULT 0P EDUAITBIACRTE. BR |HIC) BHOCAT [ DHVD SUKIEI i6 4od BRTIWIIE ()
52) ap selud T <L ) nep g wiuomted [trdjouzid op optodit 19 100 Opipmp "GRG |8 U septanped fad ait fatiaRiatnast ge)
op sjuRipued EdpLEe op Fpodus 6 spd pnp. A sdnuEd ap o ap BUOTY 40 160 TUINS B| 0ALA SJIE st epauuHnact (o)

104 SUS0ENP BP UAMS BN FONIIF S0/ 2P

(g OPUIEE 15 10 SupI0BL0HD OJ0H6| O TINEIASA B OF UDIHUYSE B DT SOMISIHIHOY BIUBLLEIIEEIEU QL) ITMTHD e ue epliaddr 3op
oY stroduy je Hlapus 8 ap jey [ap oEpQUIGH op BueipLRd [EUGIC 6p suodih {8 Jerouiv G CRAERTAL [0 A JopIFE} LGS SOPRAYBIG EQARDI

jedjrund op oLt 2 RiePaD e Op 16i0) [ gELAgE 6p oRIsved (ediptyid e apadil 1 It Op ORRINESI |8 K CASINE oL 507 0p p i
{.0ppgED 8] B0yasIap, op Epyred Bj Ue pIULIEY ji U SOPEIHGSAL) OBI0S € SONPED SOAJIE 6f BAULIES b} b BilisLIgASIRKe UpiiRit OF Seflel Soing (1)

B UGPIEAN B LIORIRHOD O “Spifjk) SOARI 0P jeio) [ap oSjealuat) ap aptelpund (aouud
i jap ostoquisse: ap sjuaipuad rdpupd op opodu)

ARUS DHIHI03 {0 ;00 BPBLALINLON (B}

WET A (0§ BELUDL SH| LD OEIARId of B 0faL8 LDD RIETIENI DS SOSOPND GO LHIDDDYISEIS B 'SORB) SOATIE 56] f OS|IMINE DD Giuatpuod

d jpdpupd ep agodun [0 0HUO BB

1od epauiateq (v}

SEag B

s0a0)

UQIIRZYMY | Bp Sokiog
Sounind OFRGID BP SO42BIS(.
1G0T B Seitany
QIBDLOLL) O)LBILIBELEIY
Ugloollojiy SOWEISe.d|
OHIRSUCS) jB SOURSEL
df¥'Y SBIPRID
EpRLIDIOGNS eRne()
Biei0Ea ] Bp SHULE
Ba[BUQjUIS | SRINDDC
soAnodion aousid]
e B EDWMSaI
STWL B 0wilEely)
SO B SOEISRId
seueoeiodi EBINEED)
soueoslodiH sOWISHld

00¢]H Op UGIERUSIEIL BP SopROKIia)|
eauseiodH seuopednped
T PApiESISH Soney

WS WQRETNNL S0 SOPUC] AP BIGYRG RERAIZCT AR AP uploRTn L
[
Yid'L ¥OL IMAD LS

sopyel m sasopnp sapifE) tal L o] sosnpng
upoeIednont  opieg ap wsel soApeR uPISRsBENINA  oppe; op ESRL sosopnp ugiamisdnons {aiqeIuan) sonpaE
op ese) LRI op esey SOA0Y &p 2501 Bp veE] CpyiT; op 28E L op ase]
LODTR UL fRppiu] DpPUNOES GHZRIIE JopBjue [RNUT G463 SRISENYS m LIOZZHE §ENI3R KOREMIS
aouayng
Tt e Topopag

sopebaife sopeIss.

(RIDIFED) B| T LOIDBUHIOUES
topsuauednes [ LoeditioLsg
SOPUG [BP URPRIIOURT)




149-192

0K6816360

R [ 4 A HEiapUDd PO pEpopDiY
Fouy pupanbiuy

LOUTTIAET [RIHUL iZEANS DEOTTHET SRR IFHUN L)Y HOPEAIE : ERGZRMT AT LRIRMIE

souy

By n Jouad A 6ye | .Cetnn:m wccm« ... [ g.‘.m a'd) ey ja an._:—us A TS [@p DI (¢ opinERd ysApUalud 38 soieaeu sot (L)
Zoni] EppIRpUCH RRRE [ENBIER] POIA,

200713008 Y
GOOGTEOVE ona'Eer e TGUE 03 9 Jopoung
400'60F 59 000 9E0EE SOV pf A S AU
oo ie iy oogn0'e sode 5 A ¢ a3
OO'SEN0E ouaegl e soye € A 7 alu3
OUD bii'L 000°05E S soyR 2 4 | aibg
600'095'9 DOG 1081 RIS oz 3 oyn { © Jojia]

opodui] SDAIA BOARE 00 4N 1) apuey j& SOpIPE3 BAAIXE SOF OR [ERPSAY BRIA

ojapipuod nucdil] ADAIA ROARIY BP LN #uoIpuad BpcH]

ADAA EOAGOE 1 oM
FADEIEMAE TP ugREnyE AT A0HBE RNUT GIATF UQITRRHE HOZR WL 1B03I8 USPIEANE
T QYN

@, . HOTEUIE Zepayng|
P :sopabastie sopeisa

- VR UL 5 40Pl S FinssaD EE3EI0S TONITY HURREINTEL RIOIFFD BE BP VRRUALONDD
[ 1 ] TOfeuIBIWDT 1R upIsUWDHEQ|
L] Yid's vl SNAdid :9pUD4 {58 UD[ITUIOLGQ)
-
d Tse's 1
[ =]




N
(@3]
<=
1
—
1]
=

0Ke816361

CLASE 8

op PN 141 Urdrsy 04 Dopise opng 804 QAN “U9I30LALOVEP T A INFASI) RUSY T 3 UisEmUOUSD ) el BIDGDD FILEEE ¥ 12]
peretiay e uy 53 SR b SRR BTE #0100 pREaipu) ¢ o sa ek o oTEOBY "oy LY aucdu; U1}
T SRR E
e DYool 0oL ROL QAW Larvnenass
[ ooTeRZlE 000N 251 Er oOOE 1l COg00) 2 DowEs 3
s MU0 0UDOH 2 s QUOTOE  CODTOE W DOUORZEE 000 o gdMES GE
W OIOBOEE 00D T 5 oOpEpLTE 0NNy v ani3§ 153
542 OVDOE OEE woubal BT a0z DOV 8GHYE o0 28 3R K SEEDST
| T s, B B L |
[T SR LT T BarE ET)
T i wisohly PRy e rised o9 5 pupen zoamadap plamiwoutg
i S
THTEHN [EETE] 4 DIDERNIT FOHGIIT [2NUE 21395 HO[EHORE t TIDERINT TTRTSE LRSS
 quavny

OGHGH 19 110 SOUILINE SOA(SY 201 ¥ VALY 138 HOIDYHa ]

Wid AVl afiadid NOPLA SN 151 39 TRISTEIR 1 SOR0a0T|
homting WO ¥ ¥ GOl
sopabasdy sopdied
5 RTINS SIS S RO BURS{E BORIZY 00 LORFZIRILL R WO RG]
1] “oquaeolion (o LTV
Wid'2¥EL AWALLL o) 0 LpmEAOUNG
(A6

!

P
oo :%,

a5

1G3RY

Y



o
(o)
st
]
ap]
0
-

OK6816362

I B €D M=) 0] T Lo ] 5 Wag eopo} £ OUENOR U KA T At (1)}

‘aBed 3 wpar; W w3 ARp SEpERLTE saskkt (1

o 4 B AR H spiep opeane s G5

peapsranvan 1 03 melne w161 8000 09 9403 9N3 B

R T————— T T B L R e i g mrewgdiuns gecen mennt v G '
I IOIS S - GH WP o) PRSI 0 epALErb Y #4 ja 13 ey e ererss ) (2} H

] Aoy $9) wpumng i NUE2) a0 & wp e dued J8oap eimunt wy (1) H

ane we 3 0 E HOMKN L3 LEGECRT TR
oIg o st W NOmEnT 13 EEVEC RN F )
£ W HoRHNd % AIIE  SOECET
st e (AGERIETIONT

kT R i e LE

Jodmappied 3p ugpswing et spgs wp erey 30 15t spopey  umeripeeiny

aawIY

epuorpued prdisipd aderdju]

Vi 1wz o T T

wazc AT v oy

asteiuite v

s g, " ey Rl v o e O
[] SRS 1D ua A

WhaEYOL IR A W SRS

]

CLASE 8




™
o
~
t
1]
He}
Ao

0Kb6381b6363

CLASE 87

-

“0pU5 o0 LTI €1167 B0 0] & SNOP pEprEzess soted oF Eis, (1]

Rt 5 o S 3 8RO Nop s 408 0p v, fe)

au e aafuren ‘o 00 0, AP0 550 03 UGS HEO AN ] U0 D323 9P b mpd ey r39) (0 Epapr (2}
i 2071 70f oL [EERE LT yirgep biosl 301}

Y

e aar [ POTAILE [LEE T

case

ALl TR A
l RN Saarene E (LR ] R e 2 ougeny
Vi3 1YL ShAdia TRETFA/E RPN o TF WTSVERED BE FOPERIT
ImTIAE ATz opaaeg|
1acqeto e Ty
'S “Up{abEI UL 6P OFU B FIDILRTS BIPEIO0G ‘HOMIYY F LEaNI L oo 4 0p LN
[ ‘SRTmINTIEY (3 b
vid 'L ¥ FHAdLd Spuoy 9P oA
EIET

f)



(o
(27
—
]
o
iy
—

<t
&9
)
w
i
oG
w0
-t
o

CLASE 87

Pt

o

PEONRID FEAD e s 3600 TRty sO% 4 87 HIS] 8 1AL 81 SIS ey B SE07ERyIT0 BeEuaDe vl © 458 HIED B L0 RS 83

- U NG kg g PRI N AT TR -
Getenutamsil 2 Lo aF UG ane-2 g1 D O] ODTID ) BO1 AT EeuU0p 1 A 1) P ] DR 1) AUBAThuT T op oo 7} (2}

L e B v 11zl

a 3 > Adn Jre EEEL L e ]
Bl 1m0 o 2ain LI EETEN
o £eg Eall Mtn BLOTTOR 03138

o 418 LoEmat v gw3e
ey oy o sam [ LAETIEN
v asg [0 [LE 1

y v v Aan [ 1¥ 336

e umgEeles on ogures
ugmimly  eRTOMdy  quiMg Wyaeg WIRUoLeg

aouavns

LaIERE] FETV VALY 139 HOIG¥ risv]

VI T¥aL 3rdld TSR TRAHER A 5 SSSARIeS 89 OS]
BN L e o 05 SR
aopeliy e s

“ea0jenD @ o proeunLg)
00 0 SO |
Vi ' VDL SRR T T

B UYHMTHTIE 5 O B 4050 PIRBIIS ‘SAMSY w UPRARINILL
L]

=t

—

4

i

£

Gu8is2

k



ol

o
=)
-
)
D
[Tl
-

s
% “grEUBILS 5% 0U SDIM{L 5056 65 AR 16 000UA35ED 8% £ SOPRINA SOINY| 9F SPAZY U OPIIISUDD BY 02 PAIOSBY AP 0pUOJ 1815 15}
seILIBAR]E) URIGPISLD? §5] ANb AP 0SB Ui SUAEDItXe SEOU Y| e SHO|IPeX SRIOlBW SRYIP Bp uordlagap mn Insul geqep majest e {y
o sobed ap
: 14~ UgrEEld Bp UBBIC 1B SUUOL JENJET B G0 1 Red JOUGIAE LDIHSED BUN 1B SIS SBY B DR0USS) WBLUBRTLY SS B39 Bf Ua snb sopes seEnbe SBREUIRIGHNS OU DIUDI SpuslpUBIL ()
) 8 gl &P SEL BAey onb oF OSED UB ZBPINbY; AP SEDU} SEILSIP S 8D apeodsp jesot opoduwy B eanpw eg {z)
6 “saAlaR $a] 8p upfalsinkpe
/h ) opis Bt PERIELS BAND SOPRIWE SoAsed SO| op aipels spisiti 8P oot j 4 SOPETHME SOMPE Gp BIALIED B) OP SCRIGRIEY SCIPAL SRRl BP SO $6| RiIR @luB|SEe [ERLIoNG (1]
o > OUPgH op GPRAISP fap Jundenusy
BpUBIoBH A BAUCHOIT Bp DUMSIIN A% qy LoozeE-S eS|y PEARLD
zapinha op ea) ey ap suedenuos
sgepuety seinulaed Seq0
; oiges ep sodjj ef SEIBPURUY SEnULEd
uoles am i |Oeb0b 100y SaIaf 8p 80d)} Bp SEISRUBRLY SEINWEd
5 rhe 2B10l6 SRAD N PAIISAY op opusf 8P elkdeauoD
UpIoBU|@OURE E SERIINE SRCIHU) Bp SBEGEIRIOD BIG0S UQDEUMOIV
] Son0 T i
i sEplnbpe SRIDEUBLY SBIIRIRE SN0 1 OYPRI AP S0PRAUSP J0d oBIars ofisal Bp DWIHRL! SHodW! T} i
AR sopinwe soased 501 6p (90} |9 SIS [BAB |8 Blussaidel enb BlEIWEM0 L
onoaoeet 00090835 sojpar J0d scpez|uesRl sopjiua soased s0) op euedwy 0t
B0 L 50T BY O] 1P SIUISIPUAY OLOAW @ RIDS SEREUIRIOANS OU SAUDE S 8 BlspUad spodll: jep afepianed 6
ang {Nr5) selies Bp ugRBURAOGRG B
(7} 2opinby ep sESU 3% op siquedsp epodiy ¢
LI (7S} sesenuey seuusd SBHO 9|
asie} M/S) owe ap sodp ap BieRusLl BlRuled g
ang {1¥S) setael Bp BBIGULUY BINULE F H
1'% (1) {o4) prasds ap 058RSy g
£0'8 AOPRYMI SHGARDR SO} B0 (010} |0 A0S “gejueteainba SEIolaW SBAD N 'RAIBSE. B OPUQ) B elussands: anb olejuenod z|
000 C0F 0L ] ZlO000 1158 seiupieainbe SEICIEW SENO 1Y BAIDSON BP OPUDH (8P elodul 'L
qHuziZhLE Y7 Toia 6 SR Us UETBUBRADS 89 SaUD0UIL 8 SRANE] SR B8 |
AOHEIUB jENUE DLD G| 3EriE SYILLIGHND SYROMIN FHHOS NOIDVIWHOINE
e LOEIRHHS
Yid'[vak INAdL $OPRILA E2JOBA 50| 2F UQIIBTHO0 BP SOPRIAY
SRATIZEILE UGIDRIBAN B] e OPOjIS
'sopefosfie sopeis
@, . . "B°G ‘UPINZINIL P BOPUO BR EINISHY PEPAIICS "FOANIY 2P UPISELAMLL ‘esssl B 6p UDRRLILCUEC
el [} *OjUBUHEAWOD [0 LGIDRLIMIOUET J
% Wid L Vili AWAdLS 10pUD) jep VIIBLILUCUS] _
H . S90S
[ 5}
i)
o
LD




N
(ox]
o
'
<
o
—

BPLERE IR GOUCP DIRID) 10D BB J BGYL By A TBRT O]} D30 VI EF W0 WIBTRE £ "dlins FoF MMM 3 UOIISNKS BF

9 ofoedsns s/0BKU LBJEIQTIND B3 OPIIZ IR UNSTITSCT GF SIS & O/ROY 16 U0 15 (B

4 2P 8UL [

‘uppliap PRS ODIOD BIEFG) M0 GEAie  Exvieisiel Uy A GERT 02 C{28; BURND G UD LQIIBRYS B] “ON0Y 0D [20I0E UYL Bf

% G7eEns sioliliv] USOHQRISD BF OPID) JOB UGANIISUCD B BILDTE A DIRH 10 U0 5 (5}

apvasjmih ANasOS SV (3 ALK © MSI NF 0RUSSIPL SIPEFo0i 1SUGS B LGAIIRLT AT 'SELOT S8} 6D SEUNIL 0P i

“TNyOp P BaDy Sleq) K0P BIXIHNTS JE §OURIOI0 9t A OBET 1D B1j90f DLIND Bf U LGGRYS Of ‘078 108 ST0 KIS OF

OEIOHEE IS0 MIOMIAIGE BRI 18 “0IGUA D PIIAGE HY 1 A TNIE( AR BACUIEL CBPRITEIS SEUSE 541 Ueamly b 'E8uSS I0] BY LOUNGE 4p (MDURRIES AR LD} HOEQIOUR BE SRS,
UPIBRALICAING B1 DU BPNO & ¥6 TOISAAA LPjae KU Gg) B LD RawnLIIxe sOpHase 1Ol SIS SHIOON SOMED 90 DIEGRD GIIATLOD 8 Brgual 112 X

1 j0058; 36ty VOIURLITE BF Optio) jop LIS O EAUINS A OIE4 18 U 5 ()
oapul nk sG] DWESOI B) UD SO0 Faf € SHGVOIIE IHiB) AISKO op D380 U3 L)

el SIPON LTV E 12 [¥%

—

RSV PP LB
I SRR LOFE
T

SmopARTY Y
R EOH2 S b
Sur, mOZ 8 N
mio M £
oA N ERE
R FENT T
weormA KON 26T

14

S 198 o NSRS T ierei0E Spotied

2ronEy

COOTLTI9E 2 au3s

T E8a0EH L BUNLD!

) PO
It a7 ¥AIB30Y TP TPUD [SF NI aNEel 05
seotsamcos EE
cROTviBEns 3 s
T3] #513% FoRBIo N 4 WGAIBTAIFES 0
crgmestitsd oe aniss
STrOvLeesd L
S20ERLIRO0Sy 3 3hne
storssaccass 48433
£005s 155083 teaan
cenoyiacns omnas
EOTREC00T amise

FHCFIE] $01w $aG

“ORIUGED §11G CRIGHIDE 0 ot 5 1D BJNC} R GITED 0 BEAITIUR [0 U001 B S0 'O BULIKICS B LT EAII0ID UG MILELNIOP ¢
igon ur UBGS BPUE) @ SOAPR3 SARD SO G CAN OB (3 R4S SCOUIL O SOPTA) T0/NR G (710} PHEIALA b LBLONSBINI OF 4000I S0 fe)

IR DIQULIOH 40 DRUEIIPN TENMAGIAS 2ndi Rk Of CHIV] B LS LQRADLY ST JOBU] WP F2FageIT0 Ok GAL 557 § £1207SRS {218

SLET) Q00 2L BT EQ0

JU0SGI0 by U9 SREEOTE] S T TeRQUOII sEUommap HEWE Op 0503 uF 1]
BAGIIT93 IFI0L

BIOGR0T 15 700 CURIE] D03 SOFET4/50H C 10pRE pon.
P UBAGY GNT SAGTEr ¥4 Jod 30nyIed MY ¥
a

puEna o jonky pepanfinue uoy sofiedun jod SopH|Rg 10MIMY €.

a
Pil

CLASE 8

DY Sl ST

SOSOHHI WIoL
BGUT0T T/ 160 Satoiaft SUPSY Z
2 1ouadna preonfipue ues SoSadiut iod ADEBIN NOAIY )

TTwEE0e5

56448 O SAJ U UK HAS AT SALCAUN 3 TONIRIR SE1 217)
CONGd T3 N3 _SININ TYNLOVRINOD S0 19VASE Syoli[o3d53 SYIONYASHIONID

TI0ERIAT [T

opebpriie peiEs

S oINS B Nofln o5 KITHHE BNTHERf ERAIZY WP URRETINGL BIorant T N YppAEyuShEC]
B olBwEEdWEI [0 UgFRRLLIIS])

AU (7 BHYETY BP DINUEN

VL4 VoL I 8D 0p UPIDELWOLED)

FE0S




o
5]
-
1
o
w
~

OK6816367

Tl

TOMB L oF odwiy

UV —

HOLIGNY JRUCINY

i

SUAL GO g% SYLON]

TIDZRE I "opoiRg,

sopeboife sopeis3

g8 'WD{NIMLL IP Sapliod AT RAIIED ATEAIDE HOANIY SR UBBEITAL BIOIS8G B| 8F LQIBIIGUAL

¢ oaulipedite’) @D UDIDEURIIURC!

VAT 'L YO) FRALLS LCPUO-} 180 UBIseURIOUBD)

[oog i

CLASE 8




o
a3
-
1
Ty}
0
-

<«
O
g
O
~
o
€W
o
=

GG opeR} 9P DIPENT)

npetjoqliras) apapied jedianid Syiodi |8 sluepusd oprdu oo apaajpuvlug (L}

GO0 CDUORE |

sked

1000°) pa 9Ll

000'PLG G
000798y baE

14
[arad

GO'ZET9
0Q0'GLA S

288

|0
Zu6

tsh
Lo

i

L2
SOH0)

uglaEzr . Sp sotog
SoIming opesy 8P A0YIBIE]
11900 B SEENY
CaBPOURUL CIUBIURPUALY
VBRERLIONTY SOWRYS8.]
QUINSUeS 8 SOUIBIER

JOG0'EST BZE

EReUpIOUNG BPRBA
pi0I088 ] 8P SOUOY
sajsuoie ], SEINPDD
soaeioding sowejsid
sageidws 0 gowesRid
SHNAC & sowEsid
IDJOWON] B STWEIERid
seueoaiodiy $R|PPD
sonsosiad| sowRsI
RuEDDIOGi AP UDISRUSUDLL O SODBINRRT
sepeInindiy saugdediohing

H00'EReE
000 £8¥ 8EL

{1} mpvapuad opoduy

SOAA SOALOY 0 N

(1} exss[puad opoduli  SDAA SOAMIDY 3D N

LOOTFENIT

[CELELET

BOCZIZIIE

TP (AR BaIDi0 URIAEniIS

{1) auospusd epoduy SONA SOARDY 3P N sapuzimh soAlR op Bifiojod|y

DHZRUILE 1ENoYy URRRRiS

¥ QROVITD

{stune sp SaaU UB LIRS0 85 soponuy B EBAjiie: S5 581}

NOIDVZEIELLL 30 00RO 1Y SO0 SOALLDY S0T Y YALLYIIY 2@5{2&012_

DLOTELIT OpOL B
‘eopabosfe sopeisi!

[RJ01SHE) €] BP URRBLIWOUE,
] BJUOLLLEdWOD [BP UGIDBUALOUBQ
Yid 0l WAL opue- jap Ugieuuouen]

o $apuag o “sanfjay op

1




o™~
o
—
i
=
P
—

ol
_lf!..
o
o
~—
o8]
«
p- s
(]

snuepmiadense: 18|69 s

sapianpead e op Boua|e EdNes

9P re1e) s asjoqAD) 87 BluATUEd [adaud op AWOLE J8 Wmed of oD OVO) [OP OSIBILINI Bp BWRIOURd Edrowid o Glshdu [B SEICU IF OREL)

SOMIIR 53] 30 OFIDIWA 9P SLMpR Pt up wladull 40 “GIOLT? O] IR RIC 9P OSHHRIR) T BT

A0pie) tuod

£0wESE 0P D5{0G; 1

5

CLASE 8

T

o & sopEpe; ouron soM130 [ajo1 [P

o ittt Bp Doz b A SAPIYEF DT TOPETHSAN SaARaT 0P jedud B ERUIZRAGNGRL BP [EI0) shaduwl | 33k Sp:1303 1 104 epsUILImIed (1)
ey 0p awT SUTOp: $02J0% 401 P C5TTLBAI 31 A0
sef 1od 4a$0BN O UMAE OAb SIARIE 01 R CEICGUAAN) O S1HHRUSS [DYIIA op DDA 8 39U IOTIPY oS SREIYISELD AOATIE 97 jadioUpd 9p SopEfudul an Rudiaiiedace) o o) BuaduL

{5 bPBISE ¢ Ue 16poloid TR © FANUIIE B OF URREDh 0] BOT THNBDIYDN BILSLIEFESSISY QU SENID ¥ e BRBGI0I SR 0P UGRILGFR ] BIND1IUS 5 SOpiE) saMI0
#p Aaspuad [ediaund op Suadun B 53108 HuERod |1 iod SRTULOREG (5T

i ettfonnd op aliodun ¢ 1o DRI '6RopeL 2 1D
RULNE 2} 0 Byrejoda b K EOCGWBBC (D}

BZ A (€1 Fowloke 501 ua aiees0rd 91 8 ojEcun 10d pEIRES! 85 SO50PMD Dulos WpKIRIISER 7 EORE)

it fidsauisd 68 Bpadidl 9 16101 BP TPUITIRI @ A DSOUp BLIGE IOPEILEEIE AUAEE T} U DADQIY) op olmpue (ML 0P oLOdw) (B 311U TR
{,0ppp13 o 3auzacp,

0 204 prusered (v
a1 @z togh: 30183 {4)

SO0

W THERET|L 30 UM 91 SLISE PADRSS BOATRY 48 MRIETHNL

L]
wid 'L il AL

it

L, ugIReZYAYLL 88 goU0g;

804 SOMNS NIPRID 9P SUUREIRQ

2oy 2EHI07 ¥ sEEnD)

[T IATIIBLLS Gire{LIRIBLy]

T HOPOWOINY SUESA

Ai504 . PENSUST 1 SOWEIEgLY

ioie vy SOUPHD

L0 pBUpIOgNE EPNE

950§ MIOERL, 8P FOUDE)

G4} SoApEi08I00 SOMINEYI

o Mgk o a 8 o sesmdlug € TOEFld)

o -E505. 0 f]st've frad) STAd B SO BRI

2341 . B SROIOMDIY £ SOMIS e

kadh SEPCIRIGTIH SBINIeT)

LT SopeadjodiH SOWmSR

Atk BoBjdiH ep UPISISIErL B SORRDYIIOL)!

2haL: Wohi ! sepusapdiH SevopBdDINT]

(a {3} sozopnp try lat (3] sosopnp 0 {0} sosopnn W EORE)
sagiEy oI P tal auveapnp Iupfyns soay lal unnu_ " SONITE TR ta wogapap
worzBssdnaa:  UgbridnIA  GRIIE] 5P TSEL goApIR Uproripdnae)  Ap ug|2Madasal ORYE] 8P KREL soapae oﬂ Mm» upiapisdnzor  ugeaetadnaes  opliie} op ek SOANDE
op BSU) ep sl op pEEL ap BERL o BERL op pEaY ap vag), bp vsaEL

LOOTTAT B3] aURLEIST BODESZIST J0HaYT {RINY 041953 OLIINHE [11.5 714114 [enjam uplaznNg

a auavnd

oLt T Toponad]

:sopabasti sope)si|

DISEE ] 9P UPEBUILIGHIC
HATE T ENR WET ATl L ]
0P AP UGIBLILIOUAG

[rse's




™
()]
—
i
o0
P
h ol

o
7
o
W
—
0
o
s
o

a

CLASE 8

A T ]

8ZE

oy

JLITT AN

[BETECECEH

sOUY

TODZIEIEE | ZOUSIUE [ENUE 311013 UQiaenys

EREIBpIIG] CRIW PEROTEITY

¢soyz ¢ B Bnb| 0 fousi & oue

BLOZIZLILE

B il “REis

Q00°LA0°0RZ SECL Qa0 LS '8EL

0006 € bt HEG 0'68Y'56

Q00G0r'5E SvET OO RO EE

[elF2-A R fAR BOOFGE Bl

N00'520°0% ) o0D'96S 6

Qo0 LELTE 8 0o0'9sL'e

Q000338 g5 b 4po'5ies 8% 98 hzglE
ajusipunt epzodivy A0MA EOANIR O LN apsagpired seodu SOALA SOLON B N

LO0ZIZVIL

IO U En)iB

GOOLILLIE  JUBGNIE [GNUN BLI0p WIS

& (ouadng wope Z & 3 aiug -oed) jeuii 19 opihpl 0 QLIS (B8 01!
= R

e e
i [Ty AW e ]

OG0 HEE PL 3

o0 Lt el :
T00°G5H'EL
o00°GEY Y
2007268’
QOO EFEE

TERIOD UGIATRIS

LiED btk

13 OPINOKD URJBRUIUG 25 BOJOAIANY £0Y {4}
SOYE] EpRIBpIOY BRsUI (EhpIaul ERTA

[

TOUE ) @ Jousdng
OB QL A G L2
solle g A ¢
00T g AT AU
soyn 5 A § aaug
oug | B ale

bptiolpued suodug
QLOERELAY

sonjn SOAJjOH 8P N
[T UGIowars

{i) opuocy 2 zopipaa BaARAR J0| Op HNpPiSaM 2RI

3 0EOVAD

MLTTHIE

WG HOPETINI(L 0P SORCIP ZIDILED PRPGY UMY B UHILTILL

[
MERSHELETIT]

Opaling
:sopebaifie 2opHEL|

MICISRE) B B LOISEUILICUB
"DHBPRCWOS JBR LOIEULIDYGE]]
10pLO4 195 UOIDEYLIOUAY

1

[FEs

mf.ﬁ
e
B2
o
@
e
=
<

(s



o™
[w3]
—
1
o
[
—

a8
7
o7
o)
—
<0
o
>
(@8]

e & i vtk 5 205 opuny ihd wn o pimaor enet an (2}

o m 9p aopi i SEAYINKHN TR KE UD JASRAY O SPEWRS [0 OF 509 UZ H0VF e seniun {1} ;
T DRE_ . eA L o | o IR e e T Tara] T Y
L] T U 01 23] NP0l DOS00R i ] wO0WY 0000 LELEH VPUERLELEDSD
s <18 re'q torEGEil BOD'00E zis o's DURAL 0000 o 303 FEOEkErTDEg
&g e g ! @A SEOLREEECS2
5 ol g v 3R fabioidiossicr
@'t BOE T L ¥ 21435 EEER{EEL05E
o T 08 OO TSN sl I
TIN i ORRIS TEAREG C e o
¥ #AIA ndig IRy warsed Bp o Rpsh T Spudi mupmy  tonwed sps Tpey pIA aodu foN  Tased B8 0 upiRRNE
|
LonEHLT 1834 O1rENEIE] i SOTZIEMIE GHSNE [UFLY 51103 HEamIs I D3RI 16730 U [BHERIS
L]
£ GANG 13 004 EOGIES SOAIGY 807 ¥ VALY 128 HOIDYWHO LM
® W13 @ Vok guAdLd TGRS RO va| W GFRE I WS SSpESRFL
5 - GOTTHIG HGINIEDIR B oF DPIpRY
= 7 v0peBaitin sozy,
] - g IR A EOPLI ] AR P2B1300 DEPDIZYG ‘SAMITY A7 UPPRTIFAL el oy O o
ey o o qusig ks jop uB TR U]
- VL3202 JAdLS 0K 1ob up ol
< v
’L - Z50E
[}

o
O
]
ol

&0

9

g
R




(o]
(@3]
-
]
[
[
-

=t
7
o
o
i
0
w
X7
(-

&

CLASE 8

“uapamnzoR o) B 1M 8 ] 4 e D ELTER £
ek ap mam, sl MpARIAD S5RMTITIE SPaRIAE O}

s mp wyoe) muul ] W19 SopeImnIR D )

~rnebuisdidits &% 91 FoAIES Bve g e o 01w g ()

b, VB 15 5 i S T 750 S 5 £ 20w 163 T RUAAL 10 SORIMITS "0 o {OBINNT) enea 2P e i stk B IS 5 bR 18 W TNz gk Feiend e ()

{prpioAk B GH AR g agh TR & epaupicms kKL T R 0N e (D)
s am
R e 3 L A ] | LA F L SR A0 R PR T )
o000 DL ] a ooy 0F » 2] o'y v W uood 2 agmar  Aonesersuse
oo vRt'tL o a conoat L * s =zt L4 uH dOORE 5 2BWEE  SOOATORSY
o 0T b ¢ & R0 62 - ar i 5o w e Yo 5 gauze  seocRidcensd
onaont 7. ] o oAl v L3 o wNoRng s TYHUIE  LLOLHARESSR
500 68 3 [ soweEr e r e 3] Wi £ SNy WA EOXKMERED
. | T P ] e RN BT # G
(TR VecReZo FECB G iR O G G W ineE
ey e g g TARIGS T R Lot ©p e wopwip  UGRELOUNY
2 c¥vno
VT VoL AL S SevoieR T o O AT W R
HOMTAT preel B
amprDedde sop1)
W "USETIYL S Fofuad v FIOHIIG PYPEIRCE AT 40 UBTHINL raizell ) dpfROAG
[ PR W PG
¥ 'L val gmadad {r4ite) WP uppWesag)|
Gk




N
(o]
-—
1
@D
P
—

"
7]
o7
w
—
oo
O
p
-

CLASE 8°

R O IR 0P a3y ) KE SORRINTR. Nobad o
K B253(2 21T 9 S SR sopeyes) 0tad b3
1 a0 opranzn 5p el Bperibs peL] Wn34) BUKR COMIFR

ez

ey 5 TS TR wheynn epug pen

HHE TS Aopn]|§ 93] SREND A

aueanio

0
ot &1 (L)

o T T N T 5 L S T W 5 S S IR ) o T O S ok R WS e L e 1 I FeL
DOOPES'T TR a 1] DOOTET [l o o o DO LELEL] LHRYIER05E
ooopte’h 00 B2 [ o BO0MEL'Y Lotad L) a OHIZEVEE 2 3EIS ceeerisntind
BOTESS 'k D et L L aDO'ZSE'L os vt o a ooz 33438 Lios foiade ]
aca'ert ST o o B0 E8ry B0 554 2 a [l T O 33 JiCErIereass

DD ¥ 0 TaL 't 00D 38R'BS 00 8L RS RIS 00 28 LTy 4 rif38 ANCYLAEEART
T e T T T T e T R L e T R = TR
Wag numa Aol g Gpoiad pop a0bEE R voFTE Ea Thes Chty
upnTsuIg
TR EIEEE ) TS 1
In TEROEAT ST T Y T AR OVORIOVE TERTT RIS LR

VLI VG SHhALL
clapae

WE WDIPFHIHL P LOTUO] p eITID PTiia{oas "EEANY P UPIETINILL
a

VLA VOL ALY

SR SR 157 5 WOFHRH0s WF TFBION
UHSERIHD 8 O OISIing

ornTndn anpann

F51200 -0 AR Y
SRR P oI

$8Plog0p VpEUIIOURD

P
e

£
e

=~
£J
o
&0
)

armns
Faan,



N
(#))
—
E
-
o0
Al

CK6816376

SRRUAIG0 SBUCIORolHED AWNP ARJAA SEYUL) SHSS B 8P NIS] 1P pAIBCa] 05 UDISIWR B B SB/ORRIYIED sapauabe seu o sop giajjsxe anb up osendns @ ug

- yiig esed 104 *E100g 9 prepuels wied ' JAS 15, ADODVE Ried ACE- Whas o) eind *BpojoslndLIG J8Y G1egep URIOWIE, USEEUICUSD BAna ‘Sulie! op eiousBy epe3 Jod dpiBicio BlipeId UGjIEsHED € sRuauiwng piatep eioiseb =1 (@
| smipundwins geqep eroised £ (1)

ap i § prEUBIOI OF NISE drfuB) o sopy

9 SH{A] $51 CIUBRZ “EolBTUGD 1S A (NISI) 01185 B 9P UgEEUNIOUER @

AOH LO0ZTHIE gAE3s [ E]
AR 0LORReaT 23I8 LEOLRLBLEOST
ACH QLOT/T0ME 7 3u38 SZOCFLGEEDSE]
AW 100TEINE 2¥ 3as L10ep2880053
LR0ZIEHLE 1Y 21438 800CYLEC0ST
n_.aw_ [ICE]
P
1N AQHEUR IR |Enize  UgPRERSHERS Bp opque
Q{UMS #418]3 Ug): i) sp esuady cwipgg ayeg QITRWDOURL]
0 OUCYND

QONOd 1 HOd SOMLING SOASY.d 50T v VALY NOIOVHEC.IN

YLE 'L WL INASLE
VLDZTEMWIE

g UD(aEZIMIE 0p SabBad AP TIGIABD PEPOIICE “EOANIY AP URIIBZRNUL
a9
wLd "LYAL BAdLS

“Foprilie H8:0)EN 50; 5A UQIOUZND] 3P SOREEH]
UDLIRIBREN B 9P OPOLY

[zatjsal B AP WEIALILION()
-ojuBU B [9p UREIRURIOUSCH
~opio] jab Ugiotvfuaung

mopefinbe sopes

1

ooy ey -
HE2531

1

o~y
L



N
(@3
-—
1
o
O
-

GPLACOP §/50 80D OI040) {43 RIIGIT [ BIIUGIROx tf A OB B0 TUDR FULI T UD UOEIRMNS o] B KR ENKT LORDME T

CAGTEISE ENG BYU (G FIAAPLY B BAIGISY O OPND.F 1P USIINGOS O B € S|50050 Siatitsl LUDAGHISE §8 APRDE (A LIOENRIUDS 8p einmase A oingoj 1o ud 5 (4

OPIOP Fits UAUOD Didgn fap SreAITY JO DU B A DDA 6D BIZDer PIUYA B Y8 UBOAHS 0] ‘04Os R JRNIIE VLG £l

CEPRGEES [IASEANTD QIUND DIIUCY O ST OF DOUOXDH SAACITRE TOUSE B Lpam Pt OF S0 S5 IR SOUTHM NP SOTR/OMY PP GMIOKVELISIICT O ONSUEID ¥ O30Hee] t/alli} UDIGIRAIE 0F SEUG/ (0D LGTNNISIOR BB BiISE A OIOI0Z 0 U815 (G

‘OPILYEE FiFe FPUDR CI0HC; 9P DI0EICE (B BIOURIEIN B A KRG O BYu] G ) Un UOMANUS G ) AR KTHIE RGN b

ADIIEGOISS BINSBLOD B} 18 “SAJAIIN [0 Criding o 0.4 WISE AT CAUCUI SEPUIDOT TOHAT T6Y VBN 63 'TOLOS KIY O SENALIR 40 (RIOVENIOI/RIBL0IT) IIIETHAOWE B 0RO 8 OIUTA) Lo HIIGOMIE 3E ODLDJ (O UORASIND BE AALIIE A CI3R0) 10 U 1S ()
WRATIOAMYTILND 55 i BP0 U SOAGIY uriRa D U] 5] VO SISRRBSOAING BORLO20s IO 501 ‘SHIDELE SONID 09 ORGED GIs3U0Z 8 SIGL M HEMOY} 02 bigh] ojtiedtud £ yn SOPEiNaC, SO) § 819 UOHIEE Ssabbu) Jse B 03Ed 45 fr)

1Bvaomy QRPRN LTS ELES
[
H

Y AR e | GECERRIEINaR T

0
7
o
o
—
&0
o
0
O

Py EnpYn EOYE e sen B2OTHEISY LET
mopeynmpaizeie | | g STt | o Imide
T = T A I 157 S0 0% TASEAAEHT -
I i
sromes o 20 B prosyeeey wamge H
A m Ear ol EroTrisod M |
Lo ] EEE H
£cocraercoss FETEY i
LIGEREROST H
fECRY2ELEDST
S20FRKEEDTA
Samhecenty

BT TOIEE [E9VD0a0E Up[oE Suohy]
CF SHADDRML

] '
TERETTONG :

SEEXTEE  oBed op wiavd wwllG JRTeIE GRATRG TER3EY UgHEATS

TEVEiiey

PN §/58 OISO 14 OND f6 LB BAPC) LI OIS @ ATLILID 1 QDXL OS 0460 'JOU Myt B 11 [TOIITINDI NEPTIUBUNZES B 10

BUSOD SF UIKISE CPUD) 7 EOAACT SONGIN SGF € G GRS 7 03y 3OS/ © K0P SoAIIC Op (P10 uOdic) 10 USROS RIDD 8E SONR 507 {2)

Dy [0 aidite 18 SpUtHoke SORITAGIL SRUG) SQAC O BITDE 01 R LRIOHDL ST Jebtly UjCH $a2e/qaise &8 ank SE B O[00T0/ {3)8 TOMIGHE SApRL] Suptayptia sejoll) i es T £ 1o FRORIOTON TR/ € TOMRUTINPE SOUDIIUERR 475D OP 0803 Y {1}
2 X i : BOUT T W10
jUape T {8 /08 $0pHye) Guies Sapeogjanpy O sapeafjpap]
apls peAvYy dnh sauazes ke Jod S0P SoAry §]
"

Jz | sopotng o ety uaa sofiedu) jod Soppie SOMITY 'L

] EOECHO JWL0L
TRUGIVT 1WAE 150 $016.0% 1aNY §
* lotindas pepanfigue uos safiediy ied snsoiy soanY )

T sidove

[rFUSHTg T L EF e

BRI B By 5P FYSAT RS T TR

IR IR GDTERE

TOIFUIE SPOTIg WRI5E ToReniTs

TEIGeH B o)

(3018 B TR UF URLBISUOT RS SALO0UN T SAARLAL SEUND S85)

L OHOETITE S|
5 opetoibe opeig

o8 VT UIPEDIYL BP 10U 4P 111SED FApPE/30R "TAMITY P UTENTIY. Bioysoh o} 9 Up|seunsisieg

[rE} PR ——

@ 419D IRAEN OB OMITH

nA _ wid'L v Iddid 0Pl 1B0 BOIpTIRLOUNg);

- FEGE ]
[}

o

_ o
13
A
| o
Vo)
£




™
o))
-—
i
-
vo]
-

OK6816379

CLASE 8°

Zl

opu) g odwes

HOLIQNY SWHOIN
SYALLYO e SYLON]

oLaZfeE L DR018]

:sopebaube sopeisn

'R UGSEABIE GP STRUL B BIDIEG PUEAISE "M Y 0P URDUINMIL “BIOSIE) Bf BP UBKBULUCUAG

D IONEUUETWGT (3P UDISRULGCUSE

Yid 1 ¥al ShAdId OpUDY 19 Uaidslsobag)

[azs

=
ety

B
o3
@
an
¢

e

s
<~



189-192

OK6816380

CLASE 8¢
o erig

FORMULACION

REO882505



MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A. Banco CAM, § A.U.

D. Tedfilo Jiménez Fuenies D. Juan Luis Sabater Navarro
Presidente

Banco Castilla La Mancha, S.A. D. Rafael Morales — Arce Serrano

D. Francisco Jestis Cepeda Gonzilez

D*. Raquel Martinez Cabafiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D, Vicente Palacios Martinez

D. Rafael Garcés Beramendi Aldermanbury Investments Limited
D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutidrrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacién de las cuentas anuales v el informe de gestion de FTPYME TDA 7, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, por los miembros det Consejo
de Administracion de Tilulizacidén de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesidn de 27 de marzo de 2012, sus
miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 96 hojas de papel timbrado
encuadernadas v numeradas correlativamente del OK6816286 al OK6816381, ambos inclusive, estampando su
firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta tltima hoja del presente, de lo que doy
fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



