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A Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, Sociedad Gestora
de FTPYME TDA BANCA MARCH, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado fas cuentas anuales de FTPYME TDA BANCA MARCH, 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 fiujos de efectivo, el estado de
ingresos y gastos reconocidos y ia memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha. Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién
de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con ef marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad (que se identifica en fa Nota 2 de la memoria adjunta) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién scbre {as citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, gue requiere el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de {a evidencia justificativa de las cuentas anuales v la evaluacién de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados vy {as estimaciones realizadas
estan de acuerdo con ef marco normativo de informacidn financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales def ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos [os
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de {a situacién financiera de FTPYME
TDA BANCA MARCH, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2011, asi
como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con ef marco normativo de
informacion financiera que resuita de aplicacién y, en particular, con fos principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, Ia
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacidn contable que contiene e! citado informe de
gestidn concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de la obtenida a partir de los -
registros contahles del Fondo.
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TNSTITUTO DE ) (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

CENSORES{E%;%%r?m\ | de Cuentas con el N° S0530)
OF CUENTAS DE ESPARA :

Miembro ejercienie

ERNST & YOUNG, S.L.

Anp 2042 W 0411202024
COPtA GRATUITA

16 de abril de 20172

Este informe estd smato & '\altasa
aphirabie eswblecida en i
Ley A4/2002 de 22 de noviambre.

saeezsane®

Francisco J. Fuentes Garcia

coapaabdnsanILRnE




1-196

CK6341197

CLASE 87

-

FTPYME TDA BANCA MARCH,
FONDO DE TITULIZACION BE ACTIVCS

EG3238934



3-196

B
I

OK6341198

CLASE 87

5 Balances de situacion

" Cuentas de pérdidas y ganancias

® Estados de flujos de efectivo

e Estados de ingresos y gastos reconocidos
® Memoria
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FTPYME TDA BANCA MARCH, F.T A,
Balances ge Simacion
31 de diciembre

Miles de euros

Wota 2011 2010
ACTIVO
A} ACTEVO NO CORRIENTE 16.132 23.206
I. Activos financieros a largo plazo [ 16.332 13.206
Derechos de crédito
Préstamos a PYMES 16.036 23.036
Activos dudosos 96 145
Correcciones de valoy por deterioro de activos {+) B (13)
Derivados
Derivados de cobertura - 33

IL Activos por impuestos diferide - -

1. Otros actives no corrientes ' - -

B) ACTIVO CORRIENTE 10.788 10.889

IV. Activos no corrientes manienidos para In venta - -

V. Activos financieros a corte plazo & 5.443 5.257
Deudores y otras cuentas a cobrar 703 68
Derechos de crédito

Préstamos s PYMES 4.382 5.101

Activos dudosos 79 -

Correcciones de valor por deterioro de activos {-) 13 -

Intereses y gastes devengados no vencidos 83 88

Intereses vencides e impagados 9 -
Derivados

Derivados de cobertura - -

V1. Ajustes por periodificaciones - -

VIL Efective y ofros actives liguidos equivalentes 7 5.345 5.632
Tesoreria 5.345 5.632

TOTAL ACTIVO 26.920 34,095

RO3238837
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FTPYME TDA BANCA MARCH, F.TA,
Balances de Situacion
31 de diciermbre

Miles de etros

Nota 2011 2010
PASIVO
A} PASIVO NO CORRIENTE 22,026 28.669

I Provisiones a large plazo - .

11, Pasivos financieros 2 {arge plaze 8 22.026 28.66%
Obligaciones y oiros valores negociables

Series no subordinadas 724 7.347

Series subordinadas 17.800 17.800
Deudas con entidades de erédito

Préstamo subordinado 3.682 3.738

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (180) (216)

111, Pasivo por impuesto diferido - -

B} PASIVO CORRIENTE 4.861 5.319

IV. Pasivos vinculades con actives no corrientes mantenidos para la

venia - -

V. Provisiones z corto plaze - -

VI. Pasivos financieros a corto plazo 8 4.844 5304
Acrzedores y otras cuentas a pagar - -
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 4.661 3.10%

Intereses y gastos devengados no vencidos 156 140
Dendas cor entidades de erédito

Otras deudas cen entidades de crédito - 1l

Intereses y gastos devengados no vencides 27 25
Derivados

Derivados de cobertura - 217

VIL Ajustes por periodificaciones 17 15

Comisiones
Comision sociedad gestora 5 6
Comision agente financiero/pagos 2 2
Comisién variable - resultados realizados . -
Otros 9 7
C) AYUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS ) 33 ie7

VIII. Activos financieros disponibles para Ia venta - : -

Ex. Cobertura de finjos de efectivo @ 33 197

X. Otros ingresos/ganancias y gastes /pérdidas reconocides - -

XI. Gastos de constitacidn en transicitn - b

TOTAL PASIVO 26,920 34.995
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FTPYME TDA BANCA MARCH, FT.A
Cuentas de Pérdidas v Ganancias

Miles de euros

2011 2019

1. Intereses y rendimientios asimiladoes 940 1.147
Valores reprasentativos de deuda - -
Derechos de crédito 907 1.138
Ctros wetivos finaneicros 33 2

2. TIntereses y cargas asimilados £74) {1.668)
Dhbligaciones y otros valores negociables {381) {559
Deudas con entidades de crédito (93) (30}
Ctros pasivos financisros - (429)

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efective {neto) (136) -

A) MIARGEN DF, INFERESES 8 L)
4. Resultado de vperaciones financieras (neto) 2y {n
Ajustes de valoracion ¢n casteras a VR con cambios en PyG ' - -
Activos financieros disponibles para la venta - -

Otros 4] €3]
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacion " -
7. Otros gastos de explotacién (44} {128)
Servieios exteriores
Servicios de profesionales independientes (6) (7
Servicios bancarios v similares . -
Publicidad y propaganda " -
Qtros servicios - -
Tributes - -
Otros gastos de gestion corriente
Comisién de sociedad gestora {23} (23)
Comisién administrador - -
Comisién del agente financiero/pagos [€)] %)
Comisidn variable - resultados realizados . (7T
Comision variable - resultados no realizados . .
Ciras comistones del cedente - -
Gtros gosios (6} (12)
8. Deterioro de activos financieros (neto) 2 5
Deterioro neto de valores representativos de deuda (-) - -
Deterioro neto de derechos de crédito (-} 2 50
Deterioro neto de derivados (-} - -
Deterioro neto de ctros activos financieros (- - -
9. Dotaciones a provisiones (neto) - -
10, Ganancias {pérdidas) de actives no corrientes en venta - -
11. Repercusibn pérdidas (ganancias) 36) -
B) RESULTARO ANTES DE IMPUESTOS - -
12. Impuesto sobre benefivios - -

C) RESULTADO DEL PERIODO - -

RG3238940



0K6341204

|
|
|
|

CLASE 82

A

ESTADOS BE FLUJOS BE EFECTIVO

FG3238841



17-196

O0K6341205

CLASE 87

FIPYME TDA BANCA MARCH, FT A
Estados de Flyjos de Efectivo

Miles de euros

Nota 2031 201
A} FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION @4 {1

1. Flujo de caja peto por intereses de las operaciones 36 {122)
Intereses cobrados de los activos titulizados 904 113
Intereses pagados por valores de titulizacidn (566} (582}
Cobros / pagos netos por operaciones de derivados (247 {563}
Intereses cobrados de inversionss finaocieras 33 9
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito (38 {145}
Otros intereses cobrados/pagados (neto} - -

2. Comistones y gastos por servicios financieres pagados por ¢l Fondo (32) (H5)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 23) (23}
LComisiones pagadas por administracion de activos titulizados ~ -
{Comisienes pagadas af agente financiero 7 ] (%)
Comisiones variables pagadas - (675
Otras comisiones - .

3. Otros flujos de cajx provenientes de operaciones del Fonda {651) 826
Recuperaciones de fallidos - -

Pagos de provisiones . -
Gtvos 62 (631} 826
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIGN/

FINANCIACION 360 {2.489)

4, Flujos de caja netos por emisidn de valores de titulizacion - -
Cobros por emision de valores de titalizasion - -

Pages por emisidn de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion) - .
5. Flujos de caja por adguisicién de activos financieros - -
Pagos por adquisicidn de derechos de crédite - -
Fagos por adquisicidn de otras inversiones financieras - .

6. Flufos de eaja netos por amerdizaciones 427 {1.733)
Cobros por amertizacion de derechos de srédito 7.489 9.463
Cobros por amertizacion de activos fitulizados - -

Pagos por amonizacion de vatores de titutizacion (7.062} {11.396}

7. Gtros flujos provenientes de operaciones del Fondo (Y] (756)
Cobros por coneesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - -

Pagos por amortizacion de préstamos o créditos {53) {743)
Cobros dereches de crédito pendientes ingreso - -
Admiristraciones pliblices - Pasive - -
Otros deudores y acreedores {12) (13)
Cobras por amortizacién o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
C) INCREMENTO (+) DiSMINUCION () DE EFECTIVO O EQUIVALENTES asm (2.49%)
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo, 7 5.632 31
Efectivo o equivalentes al final del periodo. 7 3348 5632
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FTEYME TDA BANCA MARCH, F.T.A.
Estados de Ingresos v Gastos Reconocidos

Miles de euros

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Notz 2011 2080
1. Actives financieros disponibles para la venta - -
(Ganancias {pérdidas) por valoracién - -
Imperte bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -
Efecto fiscal - -
Imgportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos v gastos reconocidos por actives financieros disponibles
para la venta - -

2. Cobertura de los flujos de efectiva

Gananeias (pérdidas) por valoracion (260) 479}
Tmporte bruto de las ganancias {pérdidas) por valeracién (260) (479
Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 186 429
Onras reclasificaciones ) - -
importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 14 50
Totat ingresos y gastos reconecidos por coberturas contables s "
3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
Importe de otros ingresos/ganancias ¥ gastos/pérdidas reconacidos
directamente en ¢l balance del periodo - -
Iraporte bruto de las ganancias (pérdidas) por valeracion - -
Efecto fiscal : - -
Importes transterides a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periedo - -

Total ingresos y gastos reconecides por oiros ingresos/ganancias ~ -

TOTAL DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) - -
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FTPYME TDA BANCA MARCH, Fondo de Titulizacidn de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitueidn v objeto social

FIPYME TDA BANCA MARCH, Fondo de Titulizacidn de Activos (en adelante el Fondo),
se constituyd mediante escritura piblica e} 25 de octubre de 2004, agrupando un importe total
de Derechos de Crédito cedidos de 200.000.000 euros (Nota 6). La fecha de desembolso que
marea e} inicio del devengo de los Derechos de sus activos v pasivos fue el 28 de octubre de
2004,

Con fecha 21 de octubre de 2004 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd
positivamente y registrd la constitucion del Fondo, su folleto de emisidn, asi como la emision
de Bonos de Titulizacidn por 200.000.000 euros (Nota 8).

El Activo del Fondo FTPYME TDA BANCA MARCH estara integrado por Derechos de
Crédito seleccionados a partir de una cartera de derechos de crédito derivados de operaciones
de financiacién concedidas por Banca March, S$.A. a pequefias y medianas empresas
espafiolas, de las cuales, el 100% dei saldo vivo, corresponde a pequefias y medianas

empresas que cumplen la definicion de la Comision Europea en su Recomendacion de 3 de
abril de 1996.

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

Ei tinico objeto de! Fondo es la transformacion de los conjunios de Derechos de Crédito
cedidos que adquiera de entidades de Crédito, en valores de renta fija homogéneos,
estandarizades y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de
valores.
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b Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Derechos de Crédito
cedidos que agrupe. Asimismo, de acuerdo con determinados aspectos de lguidacion
anticipada contenidos en la Ley 1%/1992 de 7 de julio vy recogidos en la escritura de
constitucion el Fondo, puede liquidarse anticipadamente cuando el importe de los Derechos
de Crédito cedidos pendientes de amortizacién sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre
v cuande la venta de los Derechos de Crédito cedidos pendientes de amortizar, junto corn el
saldo que exista en ese momento en la Cuenta de Tesoreria y en ia Cuenta de Reinversion,
perinita una total canceiacién de las obligaciones pendientes de pago con cargo a! Fondo, y
que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autoridades competentes.

Bajo una hipdlesis de amortizaciones anticipadas del 5%, el Fondo se extinguiria en
septiembre de 2012,

¢) Insolvencia del Fondo
Con caracter general, los Recursos Disponibles del Fondo serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacion de Pagos el que
se emutnera a continuacidn:
i Gastos ¢ Tmpuestos.
(Gastos que sean a cargo del Fondo, en concreto, los extraordinarios que se originen
como consecuencia de la defensa de los intereses del Fondo y de los titulares de los

Bonos, asf come de los impuestos de los que el Fondo sea el sujeto pasivo.

2. Pago a la Sociedad Gestora.

3. Pago, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de Swap.
4. Pago de Intereses devengados de los Bonos 15A.
5. Intereses devengados y no pagados de los Bonos de la Seria 25A en Fechas de Pago

anteriores y devolucion, en su caso, de las cantidades del Aval del Estado aplicadas al
pago de intereses de los Bonos 2CA no devusltas en Fechas de Pago anteriores.

No obstante, en el supuesto de liquidacién o extincidn del Fondo, el pago de los
Intereses devengados y no pagados de los Bonos de la Serie 2SA en anteriores Fecha
de Pago, y la devolucion, en su caso, de las cantidades del Aval del Estado aplicadas
al pago de intereses de los Bonoes 2CA no devueltas en Fechas de Pago anteriores se
postergara al punto (10} del presente orden de prelacién.

-7-



7
P

o
)
G
oo

o
)

ot
b

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

OKe341211

CLASE 8

Pago de Intereses de los Bonos 2CA y 28A devengados en el Periodo de Devengo de
intereses que concluye en la Fecha de Pago actual.

No obstante, en el supuesto de liquidacién o extineién del Fondo, el pago de los
intereses de los Bonos de la Serie 28A y 2CA devengados en el Perdodo de Devengo
de Intereses se postergard al punto (11) del presente orden de prelacidn.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie 3SA.

No obstante, en el supuesto de liquidacién o extincidn del Fondo, ¢l pago de los

intereses de los Bonos de la Serie 35A se postergard al punto (14) del presente orden
de prelacion.

Intereses devengados por la Linea de Licuidez.

Amortizacién de principal de los Bonos 18A, hasta completar su importe nominal
total.

En el supuesto de liguidacion o extincion del Fondo, pago de los intereses devengados
y no pagados de los Bonos de la Serie 28A en anteriores Fechas de Pago, y
devolucién, en su caso, de las cantidades del Aval del Estado aplicadas al pago de
intereses de los Bonos 2CA no devueltas en Fecha de Pago anteriores.

En el supuesto de liquidacidén o extincién del Fondo, pago de los intereses de los
Bonos de la Serie 28A y 2CA devengados en el Perfode de Devengo de Intereses.

Pago de la amortizacién no pagada en anteriores Fecha de Pago de los Bonos de ia
Serie 28A y devolucidn, en su caso, de las cantidades del Aval del Estado aplicadas al
pago de principal de los Bonos 2CA no devueltas en Fechas de Pago anteriores.

Armortizacién de principal de los Bonos 2CA y 28A comrespondiente a la Fecha de
Pago actual, hasta completar los importes nominales totales.

En el supuesto de liquidacidn o extincidon del Fondo, pago de los intereses de los
Bonos de la Serie 35A.

Amortizacidn de principal de los Bonos 3SA correspondiente a 1a Fecha de Pago
actual, hasta compietar los importes nominales totales.

Dotacidn, en su caso, del Fondo de Reserva.
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17.  Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo del contrato de Swap excepto en los supuestos contemmplados en el orden
{3) anterior.

18,  Intereses devengados por el Préstamo Subordinado A.

19.  Intereses devengados por el Préstamo Subordinado B.

20.  Remuneracidn fija del Préstamo Pasticipative.

21, Amortizacion del Principal del Préstamo Subordinado A.
22, Amortizacitm del Principal del Préstamos Subordinado B.
23.  Amoriizacién del Préstamo Participativo.

24.  Remuneracién variable del Préstamo Participative (Comisién Variable de la Entidad
Emisora}.

En el caso en el que en un mismo punto del orden de prelacién figuren pagos por diferentes
conceptos y exista insuficiencia de fondos para cubrir las obligaciones derivadas de los
mismos, los Recursos Disponibles se repartirén a prorrata entre los importes que sean
exigibles por cada une de los diferentes conceptos contemplados en dicho punto.

Las cantidades recibidas con cargo al Aval del Estado se utilizaran Gnicamente para cubrir las
insuficiencias en los pagos de prinwipal ¢ intereses de los Bonos 2CA en su caso, ¢ para
devolver las cantidades dispuestas con cargo 4 la Linea de Liquidez para el pago de intereses
de los Bonos 2CA, v en ninglin caso, estarén sujetas al orden de prelacién estabiecido mas
arriba.

La devolucién de las cantidades dispuestas de la Linea de Liquidez se realizard en el
momento en que el Estado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del Aval para el
pago de intereses de los Bonos ZCA.

En el supuesto de que se hubiera solicitado el Aval para el pago de principal, y por causa del
retraso en el abono de las cantidades comrespondientes, la amortizacion de la Serie Avalada
no pudiera reatizarse en la Fecha de Pago que corresponda, en la siguiente Fecha de Pago a
aquella fecha en la que se reciba el importe comespondiente al Aval, se aplicaran
integramente dichas cantidades a abonar el principal de la Serie Avalada que quedd
impagada, con independencia del orden de prelacién de pagos y previamente a la aplicacidn
de los Recursos Disponibles que correspondan a dicha Fecha de Page.
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d) Gestion del Fondo

De acuerdo con e} Real Decreto 926/1998 de 14 de mavo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos v las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, la gestion del
Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacidn, quienes a su vez tienen en este cometido su objete social exclusivo.

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que percibe una remuneracion que se devenga semestralmente en
cada Fecha de Pago, v que incluye una remuneracion fija, en cada Fecha de Pago, igual a
3.000 euros, asf como una remunetacién variable igual, en cada Fecha de Pago, a 1a cuarta
parte del importe que resulte de aplicar e} 0,0225% al Saldo Nominal Pendiente de los
Derechos de Crédito cedidos por cada Cedente. El importe minimo de la comision de gestion
de 1a Sociedad Gestora serd actualizado al comienzo de cada afio natural (comenzando en
enero de 2003) de acuerdo con el fndice General de Precios al Consumo publicado por el
Instituto Nacional de Estadistica u organisma que lo sustituya.

) Administrador de los Dereckos de Crédito

Banca March, S.A. no percibe remuneracion alguna en contraprestacion a los servicios que
lleva & cabo como administrador de los Derechos de Crédito.

B Agente financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con Santander Central Hispano, S.A., un contrato de agencia financiera, que tiene las
siguientes caracteristicas principales:

- Agente financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.

- Agente de pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacion.

- Ei Santander Central Hispano, S.A. se compromete a no ejercer ninguna clase de
aceidén en demanda de responsabilidad contra €] Fondo,

- 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.

10 -
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- Ei Agente Financiero recibid una remuneracién anual, pagadera semestralmente en
cada Fecha de Pago, igual a 8.000 euros, como contraprestacidn de los servicios de

agencia de pagos, no existiendo ninguna oira comisidén por el resto de los servicios
prestados.

2) Contraparte del Swap

La Sociedad Gestora concertd en representacidn y por cuenta del Fondo, con Calyon un
Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

by Contraparte de los Préstamos Subordinados

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Banca March, S.A dos Préstamos
Subordinados y un Préstamo Participativo.

i) Normativa legal

FTPYME TDA BANCA MARCH, Fondo de Titulizaciéon de Activos, sz constituye al
amparo de lo previsto en la Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001, sobre los
Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la financiacion
empresarial. E] Fondo estd regulado conforme a:

(58] 1.a Escritura de Counstitucion del Fondo.

(iily  El Real Decreto 926/1998 v disposiciones que lo desarrollen.

(i) La Ley 19/1992, de 7 de julio. sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliaria v sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
contempiado en ef Real Decreto 926/1998 v en tanto resulte de aplicacidn.

(iv}  Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001,

(v)  Ley24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccién y sancion.

vi)  Ley 44/2002 de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sisterna Financiero.
(vii} La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores

sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros phblicos y estados
reservades de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacidn.

S 11 -
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(viliy Demés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

i} Régimen de tributacién

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, 8.05.2, 5.05.3, 8.054 y el apartado correspondiente a
las notas explicativas del estado 5.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Armales se
han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables vy normas de valoracidn contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisién Nacional del Mereado de Valores, modificada por Ia Circular 4/2010
de 14 de octubre.

En cumplimiente de la legislacidn vigente, el Consejo de Administracion de Titulizacion de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2011. Estas cuentas,
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimdndose su
aprobacion sin cambios significatives.

Los regisiros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salve que se indique lo contrario.

~12-
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b) Utilizacién de juicios v estimaciones en ia elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuvales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
1a fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estin basadas en Ia experiencia histérica y en otres
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son ficilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requenir ajuste de
valores de los activos v pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuertas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones més significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

° Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k).

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

<) Comparacion de Ia informacién

Los Administradores de 1a Sociedad Gestora presentan, a efecios comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademds de las cifras del
ejercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2010 se presenia, exclusivamente, a cfectos
comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2011 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2010,

d} Agrupacién de partidas

En la confeccidn de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacion de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de
Ingresos y gastos.
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&) Flementos recogidos en varias partidas

En Ia confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son
{os sigatientes:

a) Empresa en funcionamiento.

De acuerdo con lo establecido en la escritura del Fondo, entre otras cosas, el Fondo se
extinguiré cuando se produzca la amortizacitn integra de los Derechos de Crédito y cuando
todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y no queda ninguna obligacion
pendiente por parte del Fondo. Bajo una hipétesis amortizacién anticipada del 10% el
vencimiento, tanto de los Derechos de Crédito como de los Bonos, tendria lugar el 26 de
septiembre de 2012,

No obstante, dado que el vencimiento dependerd del cumplimiento de la hipétesis sefialada,
los activos y pasivos con vencimiento tedrico superior a 1 afio se han clasificado como no
corrientes.

LY} Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el 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 produzea el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda
determinarse con fiabilidad.

€} Corriente v no corriente
Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total

o parcial, enajenacién o realizacion, se espera que se produzca en un plazo maxime de vn aflo
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

-14-
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d} Activos dudesos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudesos™ recogerd el importe total de los
instrumenios de deuda y derechos de crédito que cuenten con algtn importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razomables sobre su reembotso total {principal ¢
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad cor lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado 8.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negecio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

* Préstamos vy partidas a cobrar

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

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

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonabie. Fste valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldrd al valor
razonable de la contraprestacidén entregada mds los costes de transaccidn que les sean
directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se¢ cspera
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los

fluios de efectivo no sea significativo.

Valoracién posterior

1,05 activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn por su coste amertizado. Los
intereses devengados se contabilizarin en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo,
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fy Intereses v gastos devengades no vencidos

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

Asi mismo en-el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bones de Titulizacién, que atin no han sido pagados.

g} Pasivos financieros

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

. Débitos y partidas y pagar

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquelios pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar ia adquisicion de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos v pagarés de tifulizacion emitidos por el Fondo.

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

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccidn, que equivaldrd
al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccidn que
tes sean directamente atribuibles.

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, [a comisidn inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folietos de emisidn, los costes derivados de
la admisién a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

- 16 -
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Valoracidn posterior

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 el
método del tipo de interés efectivo.

Repercusidn de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por €l Fonde,
comenzande por la cuenta de periodificacidn de la comisidn variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més suberdinado, teniendo en
cuenta e} orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusidn se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas™.

En el célculo 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 tipo contractual es
fiio, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable,

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasives financieros, que se produzea cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverse al establecido
anferiormente para la repercusidn de pérdidas, terminando por la comision variabie
periodificada.

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

Cancefacion

La cancelacion o baja del pasivo se podré realizar, una vez dado de baja ¢l activo afectado,

por el importe correspondiente a los ingresos en €l acumulados.

_17-
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h) Ajustes por periodificacién

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

D Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por et Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdémico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, v consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

i Coberturas contables

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

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

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

A los efectos de su registro y valoracidn, las operaciones de cobertura s¢ clasifican en las
siguientes cafegorias:

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

S18-
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. Cobertura de los flojos de efectivo: cubre la exposicién a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una fransaccién prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertora del riesge de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La paste
de la ganancia o la pérdida del instromento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocerd en ¢l estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
posifivo (valor razonable a favor det 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 operacidn cubierta prevista afecte al resultado.

La eficacia de Ia cobertura de los derivados definidos como de coberturs, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza la Sociedad Gestora del Foado,
para verificar que fas diferencias producidas por la variaciones de valor razonable o de los
flujos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en parametros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones
establecidas en el momento de la contratacidn.

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

Cuando en algln momento deja de cumplirse esta relacién, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacidn
registrindose de acuerdo con su naturaleza.

El Fondo clasifica sus coberturas contables come coberturas de flujo de efectivo, en funcién
del tipo de resgo que cubran.

k) Deterioro del valor de ios actives figancieros

El valor en libros de los aciivos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gesiora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia ohjetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucién del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas v ganancizs.
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a Derechos de crédito

El importe de las pérdidas por deterore incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacion, las pérdidas crediicias
futuras en las que no se haya incurrido.

Los flujos de efectivo firturos estimadoes de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora esiima que el Fondo obtendrd durante la vida
del instrumento. En su estimacidn se considera toda la informacidn relevante que esté
disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre
ia posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en Ia cesién del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacidn, menos el importe de Jos costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia,

En el cdiculo del valor actual de los flyjos de efectivo futuros estimados se utiliza comeo tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interds efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

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

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impecto
cuantitativo no es matenial. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos

de efectivo es igual o inferior a doce meses.

En el céleulo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financleros se pueden
utitizar modelos basados en métodos estadisticos.
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No obstante, el importe de la provisidn que resulta de la aplicacién de lo previsto en los
pérrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacidn 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 del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacién:
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Tratamiento general

Criterio aplicado desde del I de julio de 2010 (%)

Hasta 6 meses 23
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mas de % meses, sin exceder de 12 73
Mas de 12 meses : 100

Rigsgos con

Criterio aplicado desde el 1 de enero de 2009 empresas y Riesgos con resto
hasia el 1 dejulio de 2010 empresarios {%o) de deudores (%)
Hasta 6 meses . 5.3 4.5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27.4
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 938 93,3
Mis de 24 meses 100,0 106,0

La escala anterior también se aplica, por acumulacién, al conjunte de operaciones que
ei Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente
impagos superiores a ires meses. A estos efectos, se considera como fecha para el
célculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido més antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacidn de los activos como dudosos si es anterior.

Operaciones con garantia inmobiliania

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

(1}  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
céduia de ocupacidn en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos perscnales més fuertes. La estimacion del valor de los derechos

recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un
80%.
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Fincas rlsticas en explotacifn, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no estd
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturzleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de wso polivalente, vinculados 0 no a una
explotacién econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constractivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su fAcil
realizacion en efectivo. La estimacidn del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderade por un 74%.

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

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

recibidos en garantia es como médximo el valor de tasacién ponderado por un
50%.

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

-22 -
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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 refleren los apartados
anteriores se debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda
del valor de ia garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de las ietras anteriores,
v sobre la base de la fecha més 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 siguientes 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 amrendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su nesgo vivo era igual o inferior al
80% del valor de tasacion de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o ¢l Fondo adguiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba que dicha adjudicacién no tha a producirse y se
aplicaban a los riesgos vivos los sipuientes porcentajes de cobertura:

Mis de 3 afios, sin exceder de 4 afios 23
Mas de 4 afios, sir exceder de 5 afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de & afios 75
Mis de 6 afios 100

= Otras operaciones con garantia real: los porcentajes de cobertura aplicados a las
operaciones gue contaban con garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas
aquelfas operaciones con garantias sobre viviendas terminadas excluidas del
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las entidades cedentes
hubieran iniciado los trdmites para ¢jecutar dichos bienes y éstos tuvieran un
valor sustancial en relacidn con el importe de 1a deuda, eran los que se indican a
continuacidn, distinguiendo segin el deudor fuera una empresa o empresario u

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

Hasta 6 meses 4.5 3.8
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 213
Mis de 12 meses, sin exceder de [8 35,3 47.2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 75,3
Méis de 24 meses 1800 100,0
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La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado ajusies
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del perfodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para comregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
andlisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algtn
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripeién, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, sé reconoce Como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como Hmite el valor en libros del activo
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

Fl reconocimienio 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 recuperacién del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia e utilizar en su cdleulo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperacién 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 ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha.
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4, ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante e} egjercicio 2011 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ninglin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera pecesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por ¢l Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO 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, medicién y seguimiento continno.
No obstante, desde su constitucién se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo. :

Eil Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluyve los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liguidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera ,

Riesgo de mercadeo

Este riesgo comprende prineipalmente 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.

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 2 los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.

8i bien en el momento de la constitucién del Fondo la Sociedad Gestora, decidid no cubrir el
riesgo de tipo de interds, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se dotd al
Fondo con mayores niveles de proteccidn a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado efc..). Finalments se decidid contratar una permuta
financiera para cubrir este riesgo.

-25.



|
|
|
|

OKB341229

CLASE 5

] Riesgo de tipo de cambio

Tl Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipe de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de lguidez

Este riesgo refleja 1a posible dificultad del Fondo para disponer de fondos lquidos, o pama
poder acceder a ellos, en la cuantfa suficiente y al coste adecnade, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme &l calendario de pago
establecido en el folieto del Fendo.

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicién a este riesgo 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.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de lHquidez, prestarnos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificuitad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados v 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 v § se indica ¢l desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 v 2010, Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
contractuates sin descontar.

Riesgo de crédite

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

No obstante, dada la estructura y disefio det Fondo gestionade por Titulizacién de Activos
S.GFT, SA. y recogida en el folleto de emisidn, las pérdidas ocasionadas por la
materializacion de este ricsgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de

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

-26 -
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Adicionalmente, e! Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asf como Hneas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financicras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccién como 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 derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

Fl siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2011 y 2010:

Miles de euros

2011 2010
Derechos de crédito 20.872 28.357
Deudores y otras cuentas a cobrar 703 68
Derivados de cobertura - 38
Efectivo y otros Activos liquidos equivalentes 5.345 5.632
Totaf Riesgo 26.920 34.095

-7 -
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6. ACTIVOS FINANCIEROS
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La composicién de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es Ia

siguiente:

Deudores y otras cuentas & cobrar

Derechos de crédito
Préstamos 2 PYMES
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (<)
Intereses v gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos ¢ impagados

Deudores y otras cuentas & cobrar

Derechos de crédito
Préstamos a PYMES
Activos dudoses
Correcciones de valor por deteriore de activos (-)

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de coberiira

Miles de curos

2014
No corriente Corriente Total
- 703 703
16.036 4,582 20.618
96 78 175
- (13) (13)
- 83 83
- 9 9
16.132 5443 21.575
Miles de euros
2010
Mo corrients Corrients Total
- 68 68
23.036 5.101 28,137
145 - 145
(13) - {13)
- 88 .41
23.168 5.257 28425
32 - 38
38 - 38

_28 .
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Derechos de erédito

Los Derechos de Crédito cedidos tienen las siguientes caracteristicas:

El Fondo ostenta los Derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

Los Derechos de Crédito han sido seleccionados a partir de una cartera de Derechos
de Crédito derivados de operaciones de financiacién concedidas por el Cedente a
Pymes espafiolas. Estas operaciones de financiacién han sido instrumentadas en
Préstamos y Préstamos Hipotecarios y son administrados por el Cedente de acuerdo
con las normas de gestion habituales y comunes para este tipo de operaciones.

El activo del Fondo FTPYME TDA BANCA MARCH estd integrado por 1.115
Derechos de Crédito cedidos por Banca March, S.A., cuyo saldo vivo a la fecha de
coustitucién era de 200.000.000 euros. De los 1.115 Derechos de Créditos, 621
cuentan con garantia real.

El Fondo participa de la totalidad del principal de Préstamos que han servido de base
para la titalizacidn.

El Cedente cede y trasimite al Fondo su total participacién en los Derechos de Crédite

derivados de Préstamos por un importe igual al principal pendiente de los Préstamos
en la Fecha de Desembolso.

La cesion es plena ¢ incondicionada v se realiza por la totalidad del plazo remanente
hasta el total vencimiento de los Derechos de Crédito.

La cesidn de los Derechos de Crédito derivados de Préstamos Hipotecarios se Heva a
cabo mediante la emisidon de Certificados de Transmisidén de Hipoteca que se
corresponden con dichos Préstamos Hipotecarios.

Los Certificados de Transmisidn de Hipoteca emitidos se representan mediante un
Titulo Multiple, emitido por el Cedente, nominativo, represeniativo de la totalidad los
Certificados de Transmisién de Hipoteca,

Bl Cedente se compromete a sustituir, v cada doce meses, el Titulo Multiple,
representativo de los Certificados de Transmision de Hipoteca por uno nuevo gue
recoja las caracteristicas de los mismos como consecuencia de las modificaciones
habidas en los tipos de interés y en los principales de los Préstamos Hipotecarios
participados.

_29-
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Los Certificados representadas en un Titulo Miltiple se encueniran depositados en el
Banco Santander Central Hispano, S.A.

Bl interés que devenga cada Derecho de Crédito cedido es el del tipe de interés
nominal del Préstamo personal o hipotecario del que representa cada Derecho de
Crédito. El tipo medio de la cartera de operaciones de financiacion cedidas al Fondo
de titulizacion al 31 de diciembre de 2011 es del 3,53% (2010: 3,14%).

Se emiten por el plazo restante de vencimiento de las operaciones de financiacién
afectas al Fondo y dan derecho al titular del Derecho de Crédito a percibir Ia totalidad
de los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas,
reciba 1a 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 financiacidn.

E!l abono por el Cedente a!l Fondo de las cantidades recibidas por los Derechos de
Crédito que administre se realizard de 1a siguiente forma:

Los abonos por el Cedente se realizarin en la cuenta de cobros, en las Fechas de
Cobro, es decir, los dias 2, 10, 18 y 26 de cada mes, o, en caso de no ser éste Dia
Habil, el inrnediatamente anterior Dia Habil, y se referirdn a la cantidad recandada por
el Cedente, en relacidn a la cantidad recaudada por el Cedente, en relacién con los
Derechos de Crédito que administre, desde la Fecha de Cobro anterior hasta dicha
Fecha de Cobro. Los Fondo recaudados en la Cuenta de Cobros serdn transferidos a la
Cuenta de Tesorerla en cada Fecha de Céalculo, es decir, el dia 20 de cada mes, o, en
caso de no ser éste Dia Habil, el inmediatamente anterior Dia Habil, v se referirdn a la
cantidad recaudada por el Cedente, en relacién con los Derechos de Crédito que
administre, durante el mes natural anterior.

La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores ni
garantiza directa ¢ indirectamente el buen fin de la operacion, 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 institucionales o
profesionales, no pudiendo ser adguiridas por el piblico no especializado.

En el supuesto de que el Fondo viniera obligade a abopar a terceros cualquier
cantidad con motivo de ta cesidn de los Derechos de Crédite que no se haya abonado
a la fecha de cesidn debido a que la informacion 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 ef Fondo.

-30 -
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- El Cedente no anticiparé ninguna cantidad al Fondo por cuenta de los Deudores.

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 la aplicacion
de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora,
habiendo emitidos éstos un informe al conchur dicha verificacion. Las ecaracterisiicas mas
importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera cedida al Fondo son:

. Las operaciones de financiacién a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito
de la cartera cumplen con los criterios establecidos por la Comisién Europea e¢n su
Recomendacién de 3 de abrit de 1996 0 norma sustitutiva.

. Tanto el 100% del capital pendiente de la cartera auditada, como el 100% del rimero
de operaciones que la infegran se han concedido a pequefias y medianas empresas.

. Ningune de los Derechos de Crédito cedidos cuenta con cuotas impagadas con mds de
3 meses de antigliedad.

o Todas las operaciones a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito cuentan
con algln tipo de garantia, va sea personal, hipotecaria o pignoraticia.

* La hipoteca que, en su caso, garantiza el Préstamo a que se refiere las operaciones de
financiacién se ha formalizado en Escritura Phblica. Adicionalmente, las hipotecas que
garantizan los Préstamos a que se refieren las operaciones de financiacion se
encuentran inscritas en los Registros de la Propiedad.

o La vida residual de la operacién de financiacion a que se refiere cada derecho de
Crédito no es inferior a 12 meses desde la fecha de aportacion de la misme al Fondo.

- Los Derechos de Crédito, de acuerdo con !la eseritura de constitucidn del Fondo,

comienzan a devengar intereses desde la fecha de desembolso que se produjo el 28 de
octubre de 2004.
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El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el
siguiente:

Miles de euros
2011
Saldo inicial ~ Adiciones = Amoriizaciones  Saldo final

Derechos de erédito

Préstamos a PYMES 28.137 - (7.519) 20.618
Activos dudosos 145 30 - 175
Comeceiones de valor por deterioro de activos (<) (13) - - (13}
Intereses y gastos devengados no vencidos 88 859 {904) 83
Intereses vencidos e impagados g - 9
28.357 938 (8.423) 20.872
Miles de euros
2010

Saldo inicial  Adiciones  Amorlizaciones  Saldo final

Derechas de crédito

Préstamos a PYMES 37.619 - (9.482) 28137
Activos dudosos 327 - (1823 145
Comreceiones de valer por deterioro de activos (<) 63y B 50 {13}
Intereses y gastos devengados no vencidos 247 1.000 {1.15%) 88
38.130 1.000 {10.773) 28357

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacidn anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 6,72% (2010: 7,25%).

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de interés medio de Ia cartera era del 3,53% (2010
3,14%), con un tipo maximo de 5,99% (2010: 4,49%) y minimo de 1,5% (2010 inferior al
1%0). _

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 907 miles de euros (2010: 1.138 miles de curos), de los que 83 miles de euros
(2010: 88 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento v 9 miles de euros se
encuentran vencidos ¢ impagados estando regisirados en el epigrafe “Derechos de crédito”
dei activo del balance de situacion a 31 de diciembre.

A 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 la ganancia imputada en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados es de 2 miles de euros (2010:
ganancia de 50 miles de euros), que se corresponden en su totalidad con ingresos por la
recuperacion de interés no reconocidos habiéndose registrado en la cuenta “Deterioro neto de
derechos de crédito”.

32-
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Ni al 31 de diciembre de 2011 ni al 3! de diciembre de 2010 se hen realizado
reclasificaciones de activos.

En ¢l Estado 8.05.1 {Cuadro E), incluido como 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 v el
déchinoe afio v el resto de afios hasta su vencimiento. '

6.2  Deudores v otras cuenta a cobrar

Este apartado recoge, fundamentalmente, importes vencidos de los derechos de crédito
pendientes de cobro.

7. EFECTIVC Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance a 31 de diciembre se corresponde con el efectivo depositado
en Santander Central Hispano, S.A. como materializacién de una de Tesoreria y otra en
Bankinter como materializacién de una cuenta de Reinversidn. La Cuenta de Tesoreria se
utilizard para realizar los ingresos y pagos habituales del Fondo, mientras que la Cuenta de
Cobros servir para recoger las cantidades recibidas de los Derechos de Crédito, previamente
a la liquidacién, que cada Cedente administre. Devengan un tipo de interés referenciado a la
media mensual del Eonta y se liquidan mensualmente (el tltimo dia de cada mes).

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros
2011 2010

Tesoreria 5.345 5.632

5.345 5.632

Ni af 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesoreria por importe significativo.
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La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de euros

203t
Mo corriente Corriente Total
Obligaciones v owoes valores negociables
Series no subordinadas 724 4.661 5383
Series subordinadas 17.8G0 - 17.800
Intereses y gastos devengados no vencidos - 136 136
18.524 4.817 23.341
Dieudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 3.682 - 3.682
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-} (180) - (180)
Otras dendas con entidades de crédito - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - 27 27
3.502 27 3.5%%
Derivados
Dertvados de cobertura - - -
Miles de etros
20i0
Mo corriente Corriente Totat
Obligaciones y otres valores negociables
Series no subordinadas 7.347 5.101 12.448
Series subordinadas 17.800 - 17.800
Intereses y gastos devengados ne vencidos - 140 140
25.147 5.241 30.388
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 3.738 - 3738
Correcciones de valor por repercesion de pérdidas (-) (216} - (216)
(hras deudas con entidades de crédito - it it
Intereses y gastos devengados no vencidos - 25 25
3.522 36 3.558
Derivados
Derivados de cobertura - 27 27
- 27 27

b

!

e
find]
i)
[ ]
GO
.

Ko |
e




CLASE 8~

: PFREDO A

OKb6341238

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre v representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constifucion del Fondo a 1a emisién de varias series de Bonos de Titulizacién

que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominat

Namero totat de Bonos

Importe nominal unitario

Interés variable
Bonos Serie 15A:;
Bonos Serie 2CA:
Bonos Serie 25A:
Bonos Serie 35A:

Forma de pago

Fechas de pago de infereses

Fecha de inicio del devengo de intereses
Fecha del primer pago de intereses

Amortizacién Bonos Clase |

Amortizacion Bonos Clase 2

200.000.000 euros,

2.000 Bonos

Bonos Serie 18A: 1.368
Bonos Serie 2CA: 362
Bonos Serie 28A: 92
Bonos Serie 38A; 178
100.000 euros.

Euribor 6 meses + 0,20%
Furibor 6 meses + 0,00%
Euribor 6 meses + 0,40 %
Euribor 6 meses + 1 %

Semestral,
26 septiembre y 26 marzo de cada afio,

28 de octubre de 2004.
29 de marzo de 20035,

La amertizacién de los Bonos 1SA se realizard, en cada
Fecha de Pago, a prorrata entre todos ellos, mediante ja
reduccién del importe nominal, hasta completar el mismo
por una cantidad ignal a la proporcidn que represente la
Serie 18A sobre el total de la Clase 1 de la Cantidad a
Amortizar en la correspondiente Fecha de Pago.

La amortizacién de los Bonos 25A v 2CA no comenzard
hasta tanto no se hayan amortizados totalmente los Bonos
1SA.
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La amortizacion de los Bonos 2SA v 2CA se realizard, en
cada Fecha de Pago, a promata eatre todos ellos,
mediante la reduccion del importe nominal, hasta
completar el mismo por una cantidad igual al 100% de Ia
Cantidad a Amostizar en la correspondiente Fecha de
Pago.

- Amortizacién Bones Clase 3 La amortizacion de los Bonos 35A no comenzard hasta

tanto no se hayan amortizados totalmente Jos Bonos 28A
v 2CA.

La amortizacién de los Bonos 3SA se realizard, en cada
Fecha de Pago, a promrata entre todos ellos, mediante la
reduceién del importe nominal, hasta completar el mismo
por uma cantidad igual al 100% de la Camtidad a
Amortizar en la correspendiente Fecha de Page.

Fecha de vencimiento final bajo la hipdtesis de ;
inexistencia de amortizacicnes anticipadas Mayo 2034.

E! Ministerio de Economia y Hacienda ha otorgado un Aval al Fondo, por un importe
maximo de 36.200.000 euros (Saldo Nominal Inicial de los Bonos 2CA). Dicho Aval se
concede para garantizar el pago de principal e intereses de los Bonos 2CA que tengan como
causa el impago de Derechos de Crédito. El Aval se ejecutard en caso de gue los Recursos
Dispenibles del Fondo, una vez realizados los pagos que tienen una prelacién anterior a los
pagos de los Bonos (gastos e impuestos ¥ remuneracion a la Sociedad Gestora), no fueran

suficientes para atender el pago de intereses o principal de los Bonos 2CA. La prestacidn del
Aval no devengara comision alguna.

La emisidn de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y esti dada de alta en la

Soctedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores,
S.A. (Iberclear).

Astmismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de ALALF.
(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
subordinada Serie subordinada
Saldo incial 12.448 17.800
Amortizacion (7.063) -
Saldo final 5.385 17.800

Miles de euros

2010
Serie no
subordinada Serfe subordinada
Saldo iniciai 23.843 17.800
Amaortizacion (11.395) -
Saldo final 12448 17.800

El célculo de la vida media v de la duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, ks cual estd influenciada por las hipdtesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formardn a partir de
una variedad de factores {(geografivos, estacionalidad, tipos de interés, efc..) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (v consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado S.05.1 (Cuadre E), incluido como Ansxo denire de las presentes
Cuentas Anvales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacion sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacion se detaila en el Estado 5.05.2 (Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.

Durante los ejercicios 2011 y 2019 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion
por importe de 581 miles de euros (2010: 559 miles de suros), de los que 156 miles de euros
{2010: 140 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diclembre,
estando registrades 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
gjercicios 2011 y 2010 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2011 2010
Seric 2CA 1,734% 1,136%
Serie 2SA 2,134% 1,536%
Serie 15A 2,734% 2,136%

La Agencia de Calificacién fue Moody's Investors Service, S.A..

- El nivel de calificacion otorgado por Moody’s fue de Aaa para los Bonos 18A y 2CA,
de AaZ para los Bonos 28A. y de Baa3 para los Bonos 38A.

Al 31 de diciembre de 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado 8.05.2
{Cuadro D).

Con posterioridad ai 31 de diciembre de 2011, el rating asignado por las Agencias de
calificacion Moody’s para las distintas series de bonos es el siguienie:

Situacidn actual

MOODY'S
Serie 2CA Aal
Serie 25A AaZ
Serie 38A Ba3

8.2 Peudas con entidades de crédito

En la fecha de desembolso, 28 de octubre de 2004, el Fondo recibid dos Préstamos
Subordinados y un Préstamo Participativo de la Entidad Emisora de los Derechos de Crédito
cedidos, por importe total de 7.896 miles euros que tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SURORDINADG A

Importe total facilitado por la Entidad:

Miles de euros

Banca March 1.200

Saldo al 31 de diciembre de 2011 Completamente amortizado.
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PRESTAMO SUBORDINADO B

Importe total facilitado por 1a Entidad:

Banca March

Saldo al 31 de diciembre de 2011

Tipo de interés anual:

Vencimiento final:
Finalidad:

Amortizacion:

PRESTAMO PARTICIPATIVO

Importe total facilitade por 1a Entidad:

Banca March

Saldo al 31 de diciembre de 2011

Finalidad:

Amortizacion:

0K6341242

Miles de euros
296
Completamente amortizado.

Variable, e igual al Euribor 6 meses correspondiente af 2°
Diz Habil anterior a cada Fecha de Pago mds un
diferencial del 0.75%.

29 de marzo de 2010.
Pago de los gastos iniciales del Fondo.

La amtortizacion del Préstamo B se realizard en 10 cuotas
consecutivas e iguales coincidentes con las Fechas de
Papo del Fondo.

Miles de euros

6.400
3.682 miles de euros.

El importe inicialmente dispuesio se destinard a la dotacidn
del Fondo de Reserva. La Sociedad Gestora deberd destinar el
importe total de! Préstamo Participativo a la dotacién de un
mecanismo de garantle ante posibles pérdidas debidas a
Derechos de Crédito fallidos con la finalidad de permitir los
pagos z realizar por ¢l Fondo.

En cada Fecha de Pago por un importe igual al importe en que
en cada Fecha de Pago se reduzca ¢l Nivel Minimo del Fondo
de Reserva.
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Remuneracion: Debido al caracter subordinade del Préstamo Participativo, en
relacion con ef resto de las obligaciones del Fondo ¥ a que su
devolucion depende del comportamiento de los Derechos de
Crédito, asé como de la evolocién de ios tipos de interéds
pagados a los Bonos emitidos por €l Fondo, la remuneracion
del Préstamos Participativo tendrd dos componentes: uno de
carcter conocido y otre de cardcter variable relacionado con
la evolucion de los riesgos del Fondo:

~  “Remuneracién Fija del Préstamo Participative™ El
importe dispuesto y pendiente de reembolso devengard un
tipo de interés variable, igual al Euribor & meses més
1,00%.

- “Remuneracién Variable del Préstamo Paricipativo™
Igual a la diferencia positiva entre los intereses y otras
cantidades asimilables recibidas de los Derechos de
Crédito agripados en ¢l Fondo y los gastos (incluyendo
impuestos) del Fondo, netos de los rendimientos
generados por las inversiones del Fondo stribuibles a los
mismos.

Amortizacion: En cada Fecha de Pago por un importe igual al importe en que
en cada Fecha de Pago se reduzea el Nivel Minimo del Fondo
de Reserva.

Fl movimiente producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante los
gjercicios 2011 v 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros
2011
Bréstamo Préstamo
subordinado B participativo
Saldo inicial - 3738
Adiciones - -
Amortizaciones - {56)
Satdo finaf - 3682
.40 -
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Miles de euros
2010
Préstamo Préstamo
subordinado B participative
Saldo inicial 48 4435
Adicienes - -
Amortizaciones (45} (697}
Saldo final - 3.738

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de los préstamos subordinados
y préstamo participativo por importe total de 93 miles de euros (2010: 80 miles de euros), de
los que 27 miles de euros (2010: 25 miles de euros) se encuentran pendientes de venciraiento
a 31 de diciembre, estando registrados en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del
pasivo del balance de situacion.

9 LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

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

Ejercicio 2013

Liguidacién de cobros y pagos del periodo Real

Derechaos de crédito clasificados en el Active

Cobros por amortizacionss ordinarias 525%
Cobros por amortizaciones antizipadas 1963
Cobros poz intereses ordinarios $4%
Cobros por intereses previamente impagados 56
Cabros por amortizaciones previamente impagadas 336

Qtres cobros en especie -
Citros cobros en efectivo

LAY
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Ejercicio 2011
Liguidacidn de cobros y pages del periodo Real

Pagos por amertizacion ordinariz SERIE 1 SA -
Pagos por amortizacidn ordinaria SERIE 2 CA 5.631
Pagoes por amortizacidn ordinaria SERIE 2 SA 1.431
Pagos por amortizacion ordinana SERIE 3 SA -
Pagos por intereses ordinarios SERIE 1 5A -
Pagos por intereses ordinarios SERIE 2 CA £
Pagos por intereses ordinarios SERIE 2 SA 37
Pagos per intereses ordinarios SERIE 3 SA 41%
Pagops por amortizaciones anticipadas SERIE 1 SA, -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE 2 CA -
Pagos por amoriizaciones anticipadas SERIE 2 SA -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE 3 SA -
Pagos por amortizacidn previamente impagada SERTE 1 SA -
Pagos por amaortizacion previzmente impagada SERIE 2 CA -
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE 2 SA -
Papos por amertizacion previamente fimpagada SERIE 3 SA -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE 1 SA -
Pagos por intereses previamente jmpagados SERIE 2 CA. -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE 2 8A -
Pagos por intereses previamente impagzdos SERIE 3 SA -
Pages por amortizacidn de préstamos subordinados 55
Pagos por intereses de préstamos subordinados 88
Otros pagos del periodo -

Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracidn de la informacion real acumulada y la
informacion contractual, entendida ésta tltima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumuladoes hasta la fecha) en el folleto o escritua de constitucion, la
mencionada informacién ba sido sustitiida con una comparativa entre las tasas e hipdtesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continuacidn:

Ejercicio 2011
Hipétesis momento
inicial Momento actual
Tipo de mterss medic de la cartera 3,64% 3153%
Tasa de amortizacion anticipada 3% . 6,72%
Tasa de fatlidos 0.05% 0%
Tasa de recuperacion de fallidos 85% 4%
Tasa de morosidad (Préstamos a PYMES) N/A 0.84%
Loan 1o value Medio 40,27% 26,26%
Hipotesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo 26/09/2013 264092072
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Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el gue hay gue suministrar la
informacién incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencidn y atendiendo al principio
de importancia relativa no se presenta informacién comparativa del gjercicio 2010.

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni 2010 ¢l Foado presentaba impagados en ninguna de las
diferentes series de Bonos en circulacidn.

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni 2010 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para
hacer frente al pago de las series.

En 2011 el Fondo no ha abonado importe aiguno al cedente en concepio de margen de
intermediacion del Fondo:

2010

26/03/2010 673 miles de euros

16. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracién del Contrato de Swap responde, por un lade, a la necesidad de eliminar ¢l
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 perfodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para
cada una de Jas Series de los Bonos gue s emiten con cargo al Fonde; y por otro lado, al
riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacion de
préstamos hipotecarios, los Derechos de crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fonde, ha celebrado con CALYON
{contraparte} un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

La celebracidn del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar ci
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 diferemtes indices de
referencia y diferentes perfodos de revisién y de liguidacion a los intereses variables
establecidos para cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por
otro lado, al riesgo que supone que, 2l amparo de fa normativa de modificacion y subrogacién
de préstames hipotecarios, los Derechos de Crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado.
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En virtud del citado Contrato de Permuta Financiera de Intereses, el Fondo realizara pagos a
CALYON calculados sobre ¢l tipo de interés que devenguen los Derechos de Crédito v, como
contrapartida, CALYON realizard pagos al Fondo calculados sobre el tipo de interés medio
ponderado de los Bonos, todo ello segin lo deserito a continuacion.

En virtad del Conirato de Permuta Financiera, en cada Fecha de Pago debera efectuarse el
pago de la Cantidad Neta bien por la Sociedad Gestora, en nombre y representacidn del
Fondo, bien por la Contraparte, segin corresponda.

La fecha de referencia para los distintos célculos serd la Fecha de Determinacion
correspondiente a cada Fecha de Pago, vy cuando los céleulos necesarios se refieran a
periodos, lo serdn al Periodo de Determinacion (dias transcurridos entre dos Fechas de Pago
consecwtivas, incluyendo la primera y excluyendo la Gltima) inmediatamente anterior a cada
Fecha de Pago.

En el supuesio de que la Cantidad Bonos y la Cantidad Préstamos sean iguales, ninpuna de
las partes estard obligada a efectnar pago alguno en relacion con la Cantidad Neta.

Si en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera de Hquidez suficiente para efectuar ef pago
de la totalidad de la Cantidad Neta que le correspondiera satisfacer a la Contraparte, lz parte
de 1a Cantidad Neta no satisfecha serd liquidada en la siguiente Fecha de Pago en la que el
Fondo disponpa de liquidez suficiente, de acuerdo con el orden de prelacién de pagos
previsto (Nota 1) y sin que se devenguen intereses de demora por tal concepto. Si esa
circunstancia se produjera en dos Fechas de Pago consecutivas eflo constituiria un supuesto
de cancelacion anticipada del Contrato de Permuta Financiera vy el pago liquidative final a
pagar por el Fondo en concepto de resolucion se pagaria cuando el Fondo dispusiera de
liquidez suficiente, en la posicion (19) del orden de prelacidn de pagos establecido.

- Si por el contrario fuera la Contraparie quien no procediera a efectuar et pago de la totalidad
de la Cantidad Neta que le correspondiera satisfacer al Fondo, la Contraparte estard obligada
a abonar al Fondo la cantidad que corresponda al pago liquidative final del Confrato de
Permuta Financiera, pudiendo éste ser un supuesto de resclucion anticipada del Contrato de
Permuta Financiera segtn criterio de Ia Sociedad Gestora.
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Las principales hipotesis utilizadas para realizar la vaiofacién del derivado han sido:

2011 2010
Tasa de amortizacian anticipada 4,50% 8,75%
Tasa de mpago 7,85% 5,38%
Tasa de Fallido ¢,00% 0,00%

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo ha registrado en la partida de “Cobertura de flujos de
efectivo” del balance de situacién un importe de 33 miles de euros (2010: 107 miles de
euros).

Bl Fondo no ha registrado ningn saldo en la cuenia 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 186
miles de euros (2010: 429 miles de euros).

Como consecuencia de la entrada en vigor de la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, por 1a que se modifica la Cirenlar 272009, de 25
de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piiblicos y estados
reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacidn, el resultado neto de los
ingresos v gastos devengados por el contrato de permuta financiera se incluye 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 y 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.

_45 -
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i1, SITUACION FISCAL

El resultado econdémico del ejercicio es cero v coincide con la base imponible de! Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamienio del Fonde que debe
carecer de valor patrimonial,

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacién de practicar retencion sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes:

i Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

Seglin las disposiciones legales vigentes las liguidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido e! plazo de prescripeidn de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccidn todos los impuestos a los que estd syjeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinion de los administradores de la Sociedad Gestora
det Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccidn.

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

_46-
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12. OTRA INFORMACION

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

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2011 y 2010, en base a
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas annales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios comespondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2G11 han

sido 3 miles de euros (2010: 5 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.

- 47 -
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FTPYME TDA BANCA MARCH,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2011

FIPYME TDA BANCA MARCH Fondo de Titwizacién de Activos, fue constituido por
Titulizacién de Activos SGFT, el 25 de octubre de 2004, comenzando el devengo de los
derechos sobre sus activos y obligaciones de sus pasivos el 28 de octubre de 2004, Fecha de
Desemboiso. Actia como Agente Financiero del Fondo Banco Santander Central Hispano, con
funciones de depositaria de los activos del Fondo v Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 2.000 Bonos de Tindizacion en cuatro Series de Bonos:

- La Serie 1SA, integrada por 1.368 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de swmar (1)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mds (ii) un margen del 0,20%.
La Serie 1SA no disfruta del Aval del Estado.

- La Serie 2CA, integrada por 362 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii) un margen del 0%. La
Serie 1CA disfiuta del Aval del Estado en los términos establecidos en la Estipulacion
Octava de la Escritura de Constitucion del Fondo.

- La Serie 28A, integrada por 92 Bonos de 100.000 euwros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, més (if) un margen del 4,40%.
La Serte 25 A no disfruta de Aval del Estado.

- La Serie 38A, integrada por 178 Bonos de 100.000 ewros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
¢l tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas (i) un margen del 1,00%.
La serie 38A no disfruia del Aval del Estadc.

E! importe de la emisién del Fondo asciende a 200.000.000 euros. Las entidades aseguradoras
hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del importe de la emision.

El activo del Fonde FTPYME TDA BANCA MARCH esta integrado por Derechos de Crédito
cedidos por Banca March.
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La distribucién de los Derechos de Crédito a 6 de octubre de 2004 en funcién del tipe de
gavantia con la que cuentan es la siguiente:
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s (eses) 1 TICIAL. : Lo
HIPGIECARID 621 148.529.344';.80 7426 359 247 754
PERSCNAL 45 sLamaL| 257 350 220 800
TOTALES - - - |- 1418, . mwssasasm] .. m0| . T 3pA - 336 - 875

El Fondo desembolsé en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Crédito
suscritos por su importe nominat total.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibid dos préstamos de la entidad emisora:

- Préstamo Subordinado A: por un importe total de 1.200.000 euros, con destino a cubrir
el desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro
de los intereses de los Derechos de Crédito.

- Préstamo Suberdinado B: por un importe total de 295.671 de euros, destinado al pago de
los gastos iniciales del Fondo.

Asimismo, el Cedente ha otorgado al Fondo un crédito (Préstamo Participativo) destinado por la
Sociedad Gestora a la dotacion de um mecanismo de garantia ante posibles pérdidas debidas a
Derechos de Crédito Fallidos y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de
acuerdo con e} orden de prelacién de pagos establecido.

La enttega del Importe del Préstamo Participativo se realizard en la Fecha de Desembolso

. mediante su ingreso en la Cuenta de Reinversion abierta a nombre del Fondo. El Importe Total

[omin}

del Crédito Participativo seréd de 6.400.000 euros.

Por otra parte, la Sociedad Gestora v el Cedente, celebraron un contrato de linea de crédito
(“Linea de Liquidez”™), en virtud del cual se otorgd al Fondo una Linea de Liquidez destinada al
pago de intereses de los Bonos 1CA, por un importe mdximo de 1.450.000 de euros.

El Fendo Liquida con ia Entidad Cedente de los Derechos de Crédito los dias 2, 10, 18 y 26 de
cada mes. La Fecha de Célculo de las cantidades recaudadas por el Fondo es €l dia 20 de cada
mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 26 septiembre v 26 de marzo de
cada afic. La primera Fecha de Pago tendrd luger el 29 de marzo de 2005,

_40 .



RE3238341

0KB341254

CLASE 8.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos v fijados conforme a los Contraios y a la Escritura de
Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujes del Fondo v bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada del 5%, se prevé que la
Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 26/05/2012
conforme a 1a Escritura de Constitucién del Fondo y ai Folieto de Emision.

E! riesgo es inherenie a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo,
No obstante, desde su constitucién se estructura para que el impacto dé los distintos riesgos
en su estructira sea ménimo.

El Fonde est4 expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez ¥ de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera .

Riesgo de mercado

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

® Riesgo de tipo de interés

Fl 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.

§i bien en el momento de la constitucién del Fondo 1a Sociedad Gestora, decidid no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se doté al
Fondo con mayores niveles de proteccion a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado etc..).

® 'Riesgo de tipo de cambio

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

~50 -
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CLASE 87

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la pesible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, ¢ para
poder acceder a eltlos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pagoe conforme al calendario de pago
establecido en ef 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 los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender Jos compromisos en funcidn de la
cascada de pagos, sin que s¢ realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquider, prestamos subordinados,
etc.., con ohjeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquides
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 v 8 se indica ¢l 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 construccion de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.

Riesgo de erédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uvno 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 Titulizacidn de Activos
S.G.FT, S.A y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

-5 -
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Adicionalmente, el Fondo puede tener contratade permutas financieras y opcicnes sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asf como lineas de liquidez,
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de afender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas ¢ grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccidn como la constitucidn de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas confrapartes,

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

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacién del gjercicio 2011, as{ como la informacidn contenida en el
modelo de estado financiero piblico S05.5, referente a ofra informacidn de los activos y
pasivos.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en ¢f estado 8.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

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

La definicion de fallidos segin el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicion de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la CN.M.V,, modificada
por la Circular 4/2010, de 14 de octubre, en base a la cual se registran Jos deterioros de los
derechos de crédito dei Fondo.

Desde el cierre del ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacidn de las cuentas anuales del
Fendo, no ha ocwrido ningin hecho gque afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en-las cuentas anuales. '

Puede obtenerse informacién mas completa y actualizada sobre el Fondo en las péginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: hitp://www.tda-sgft.com.
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t, Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 20.684.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 20.792.000
1. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo; 178.185.000
4.Vida residual (meses): 86
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (1))

6. Porcentaje de irnpagade entre 3 v 6 meses: 1,14%

7. Porcentaje de impagado enire 7y 11 meses: 0,80%

8. Porcentaje de fallidos [1): 0,70%

9. Saldo de fallidos (sin impagos, en curos) 78.600

10. Tipo medio cartera: 3,331%

11. Nivel de Impagado [2]: 0,14%
[ BON:

1. Salde vivo de Bones por Seri TOTAL UNITARIQ
a) ES0339753008 0 0
b) ES0339753016 4.294.000 12900
c) ES0339753024 1.091.000 12.000
dy ES0339753032 17.806.000 1H0.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serje:
a) ES0339753008 5,00%
b} ES0339753016 12,00%
¢y ES0339753024 12,00%
dy ES0339753032 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4. Intereses devengados no pagados: £36.004,00
3. Intereses impagados: 6,00
6. Tipo Bonos {a 31 de diciembre de 2011):
a) ES0335753008 0,000%
b) E80339753016 1,734%
¢) ES0G339733024 2,134%
d) ES0339753032 2,734%
7. Pagos del periede
Asmortizacién de principal Intereses
a} ES0339753008 i} &
b) ES0339753016 5.631.000 i11.006
c) ES0339753024 1.43£.000 37000
4y ES0339753032 0 418.000
HIELIQUIDET P i
1. Saldo de ta cuenta de Tesorer 4.000
2. Saldo de ia cuenta de Reinversién: 5.341.000
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Importe pendiente de reembolso de préstamos:
1. Préstamo subordinado A (Desfase): [

[VEGASTOS Y COMISTONES DE GESTION: -
1. Gastos producidos 2011
2. Variacion 2011

ETONES O ACCIONES REALIZADAS POR LAS AGENCIAS DE CALIFICACION:

Agencia de
Serte Dencminacidén calificacién Situacién actual Bituacién injciak
crediticia
ES03319753008 Serie 15A MDY - Aaa {sf)
ES0339753016 Serig 204 MDY Aaa (s Aaa (sh
ES0339753024 Serie 284 MDY Ana (3D An? (s
£S6339753032 Serie 38A MDY Ba3 (sf) Baa3 (sf)
IVIEREIACION EARTERACRONOS,
A) CARTERA B} BONOS .
Saldo Nominal Pendiente 20,647.000,00 SERIE 18A 0,00
de Cobro No Fallido*:
SERIE 2CA. 4.294 600,00
Satdo MNominal Pendiente 145.000,00 SERFE 25A 1.091.000,00
de Cobro Faliido*®:
SERIE 18A 17.800.000,00
TOTAL: 20.792.000,00 TOTAL: 23.183.000,06

* Fallido: Segtin criterio tal y como informa ¢l Folleto

[1] Se consideran Derechos de Crécito Fallidos aquellos que tengan un retraso en el pago iguel o superior & 12 meses ¢ que
hayan sido declarados fallidos de acuerdo con el Administrador o por los cuales se haya presentade demanda judicial o
hayan sido considerados fallidos conforme = la definicion de la Circular 4/2004 del Banco de Espafia. £l porcentaje estd
cafculado sobre el saldo pendiente de vencimiento més ¢l saldo impagado a 31 de diciembre.

{2) Importe de principal de los Derechos de Crédito impagados durante ¢l periodo de tiempo comprendido entre cf cuarte ¥
¢t undécimo mes respecto al saldo nominal pendients de los Derechos de Crédito.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A. Banco CAM, S.AU.

D. Teofilo Jiménez Fuentes D. Juan Luis Sabater Navarro
Presidente

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

D. Francisco Jests Cepeda Gonzilez

I»*. 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 levania el Secretario, D. Luis Verelerra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras [a
aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestién de FTPYME TDA BANCA MARCH, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, por los
miembros del Consejo de Administracién de Titulizacion de Activos, S.A,, S.GF.T, en la sesitn de 27 de
marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 98 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK6341157 al OK6341294 ambos inclusive,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos consian en esta Gltima hoja del
presente, de lo que doy fe,

Madrid, 27 de marzo de 2012

. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Seceretario del Consejo



