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Al Consejo de Administracion de 
Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (la Sociedad 
Gestora) 

Hemos auditado las cuentas anuales de MADRID FTPYME II, Fondo de Titulizacion de 
Activos, (el Fondo) que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de 
perdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo 
y la memoria correspondientes al periodo comprendido entre el 23 de diciembre de 2011 (fecha 
de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2011. Los Administradores de la Sociedad 
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el 
marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la nota 2 de 
la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el 
mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las 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 Espana, que requiere el examen, mediante la realizacion de 
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su 
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estin 
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los 
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de MADRID 
FTPYME II, Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2011, y de los resultados 
de sus operaciones y los flujos de efectivo correspondientes al periodo comprendido entre el 23 
de diciembre y el 31 de diciembre de 2011, de conforrnidad el marco normativo de informacion 
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. 

El informe de gestion adjunto del ejerclclo 2011 contiene las explicaciones que los 
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de MADRID 
FTPYME II, Fondo de Titulizacion de Activos, la evolucion de sus negocios y sobre otros 
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion 
con table que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del 
ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion 
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no inc\uye la revision de informacion 
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo. 

INsrmroDE 
( ENSOR£S JURADO ­

KPMG Auditores, S.L. DE CUEt-.'T DE ESPA.~A 

Miembro ejerciente: 

KPMG AUDITORES. S.L. 

Anc 201 2 N" 01/12103268 
I MPO~TE COLEGIAI., 93.00 EUR 

tile informe esta sUJeto it loa tasa 
apl'Olble eslobl"",d. en Ia16 de abril de 2012 Ley 4412002 de 22 d n"",embra. 

KPMG Auartores SL. sociedad 9Spollola de ,,,,,ponsabllodad Inscnt. en eI Regi."o or"",1 de Aud!roces de Cuen"", CO!1 el 
limotada. es una f.ltal de "<PMG Europe l LP v f ,rna I11remruo n".S0702, y en Ell Reg.stro de Sooedades del Inst<tulOde Coosoms 
de ,ed KPMG de firmas lr.depenrJenles of ,Padas 8 KPMG Jwados de CuenlilS <Xl0 el n' ,IO. 
Intam81."...1 CooperaIMl I"KPMG In,srnatlOO8l" 1. Req . Mil< Madnd. T 11 96 1. F 90. Sec. 8. H M -1 88007, InscrtP. 9, 
soat!dad SUZd N.LF B-785101 63 



OK8317181 


ClASE 8.a 

iNDICE 

Balance de situaci6n 

Cuenta de perdidas y ganancias 

Estado de flujos de efectivo 

• 	 Estado de ingresos y gastos reconocidos 

• 	 Memoria 

• 	 Infonne de Gesti6n 

Anexo I 

Fonnulaci6n de cuentas anuales e infonne de gesti6n 



OK8317182 


CLASE B,a 

BALANCE DE SITUACION 
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ClASE 8.8 

MADRID FTPYME II . F,T.A. 
Balance de Situaci6n 
31 de diciembre 

ACTIVO 

A) ACTIVO NO CORRIENTE 
I. Activos financieros a largo plazo 

Derechos de credito 
Prestamos a Pymes 
Prestamos a empresas 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 

Derivados 

Deri vados de cobertura 


II. Activos por impuestos diferido 
III. Otros activos no corrientes 

B) ACTrVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta 
V. Activos financieros a corto plazo 


Deudores y otTas cuentas a cobrar 

Derechos de crMito 


Prestamos a PYMES 
Pn\stamos a empresas 
Acti vos dudosos 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 

Deri vados de cobertura 


OlTOS Activos financieros 

Olros 


VI. Ajustes por periodificaciones 

OlTOS 


VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
Tesoreria 

TOTAL ACTIVO 

Miles de euros 

Nota 2011 

6 

618,752 
62,040 

6 
22,996 

244,917 
55,640 

700 
68 

7 4 

7 
32,300 

1.037.417 
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CLASE 8.a 

MADRlD FTPYME II, F.T.A. 
Balance de Situaci6n 
31 de diciembre 

PASIVO Nota 

Miles de euros 

2011 

A) PASIVO NO CORRJENTE 
I. Provisiones a largo plazo 
II. Pasivos financieros a largo plazo 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos subordinados 
Credito linea de liquidez 
Otras deudas con entidades de credito 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

Derivados 
Derivados de coberturn 

III. Pasivo por impuesto diferido 

B) PASIVO CORRIENTE 
IV. Pasivos vinculados con activos no corrienles mantenidos para la 
venia 
V. Provisiones a corto plazo 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 

Acreedores y otras cuentas a pagar 
Obligaciones y otros val ores negociables 

Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Otras deudas con entidades de credito 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

VII. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente-financierolpagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 

OITos 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y 
GASTOS RECONOCIDOS 

VIII. Activos financieros disponibles para la venIa 
IX. Cobertura de nujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /perdidas reconocidos 

XI. Gastos de constiluci6n en transici6n 

8 

8 

8 

313.444 

32.300 

390.172 
(210) 

447 

214.000 
86.556 

162 

53 

102 

114 
2 

3 

272 

TOTAL PASIVO 1.037.417 
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CLASE 8.a 

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 




TRES CENTIMOS 
DE EURO 	

OK8317186 

CLASE B.a 

MADRlD FfPYME II, F.T.A. 

Cuenla de Perdidas y Ganancias correspondienle al periodo comprendido en Ire el23 de diciembre y el 31 de diciembre de 2011 

Miles de euros 

NOla 2011 

l. Intereses y rendimientos asimilados 
Derechos de credilo 940 
Olros aClivos fmancieros 7 4 

2. 	 Inlerests y .argas asimilados 8 
Obligaciones y olros valores negociables (162) 
Deudas COn enlidades de credilo (53) 
OlrOS pasivos financieros 

3. Resoltado de operaeiooes de coberlura de flujos de ef«!ivo (oelo) 	 (821) 

(92)A) MARGEN DE fNTERESES 

3. 	 Resultado de operaeiones finaoeienlS (oelo) 
AJusles de valoraci6n en carteras a VR con cambios en PyG 
AClivos financieros disponibles para la venIa 
Otros (2) 

4. Difereocias de cambio (oelo) 
S. Olros iogresos de explolaci6n 
6. Olros gaslos de explotaei60 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independientes 

Servicios bancarios y simi lares 


Otros gastos de gesti6n corrienle 
Comision de sociedad geslora ( 114) 
Comisi6n administrador (2) 
Comisi6n agenle financiero/pagos 
Comisi6n variable - resultados realizados 
Olros gaslos 

7. 	 Delenoro de aclivos fio"oeieros (oelo) 

Deterioro neto de derechos de cr<,dito (0) 


8. Dolaeiooes a provisiooes (De to) 
9. Gaoaoeias (perdidas) eo I. baja de aetivos 00 corrieoles en venIa 

21010. Repercusi60 de oITas perdidas (gaoaoeias) 	 8 

RESt LTADO ANTES DE IMPUESTOS 

II. Impueslo sobre benefieios 

RESt LTADO DEL EJERCICIO 
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TRES CENTIMOSCLASE 8,a DE EURO 

EST ADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
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ClASE 8.8 

MADRJD FTPYME II. F.T.A. 


Estado de Flujos de Efectivo correspondiente.1 periodo comprendido entre el 23 de diciembre y el 31 de diciembre de 2011 


A) 

0) 

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACfrvlDADES DE 
EXPLOTACION 
I. Flujo de caja neto por interests de las operaciones 

Intereses cobrados de los activos titulizlldos 
Intereses pagodos por valores de tituliZJlci6n 
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados 
Intereses cobrados de inversiones financieras 
Intereses pagados de prestnmos y credilOS en enlid.des de credilo 

2. Comisiones y gaslos por se.-vicios fiDancieros pagados por el FODdo 
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 
Comisiones pagadas .1 agenle financiero 
Comisiones variables pagadas 

3. OIrOS Oujos de caja provenieDles de operacioDes del FODdo 
Recuperaciones de faHidos y olros activos adquiridos 

Olros 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIONI 
FINANCIACION 

4. Flujos de caja DelOs por emisi6D de valores de lituliZJlci6D 
Co bros por emisi6n de valores de lituliZJlci6n 

5. Flujos de caja por adquisici6n de aClivos fiDaDcieros 
Pagos por adquisici6n de derechos de credilo 

6. Flujos de caja nelos por amorlizacioDes 
Cobros por amortiZJlci6n de derechos de credilo 
Pagos por amortiZJlci6n de valores de titulizaci6n 

7. OIrOS Oujos proveDienles de operacioDes del Fondo 
Cobras por conces iones de preslamos a disposiciones de credilO 
Olros deudores yacreedores 

6 

6.2 

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (.) DE EFECfrvO 0 EQUrvALENTES 

Efectivo 0 equ ivalenles al comienzo del periodo. 

Efeclivo 0 equivalenles al fUlal del periodo. 

7 

Miles de euros 
2011 

(18.180) 

3.050 

(21.230) 

50.480 

614.000 

( 1.004.172 ) 

18.652 

422.000 

32.300 

32.300 
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CLASE 8.8 TRES CENTIMOS 
DE EURO 

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
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CLASE 8.3 

MADRID FTPYME II, F.T.A. 


Estado de Ingresos y Gastos Reeonocidos correspondiente al periodo comprendido entre el 23 de diciembre y el 31 de diciembre de 20 II 


lNGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

Miles de euros 
2011 

I. Arrivos financieros dispooibles para 18 venta 
Gananciasl(perdidas) por valoraci6n 

Importe bruto de las gananeias /(perdidas) por valoraci6n 
Efeeto fiscal 

Importes lransferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
OITaS reclasificaciones 

Importes reperculidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total iogresos y gastos reconoddos par activos financieros dispooibles para la venta 

2. Coberlura de los nujos de efeetivo 
Gananciasl(perdidas) por valoraci6n 

Importe brute de las gananciasl(perdidas) por valoraci6n 
Efeelo fiscal 

Importes transferidos a la cuenla de perdidas y ganancias 
Olras reclasificaciones 

Importe. repercutidos a la cuenla de pasivo en el periodo 

(549) 

(272) 

821 

Total ingresos y gaslos reconocidos por coberluras rontables 

3. Otros ingresoslgonancias y gostoslperdidos reconocidos 
Importe de OIrOS ingresoslganancias y gaslos/perdidas reconocidos directamenle 
en el balance del periodo 

Importe brulo de las gananci.s/(perdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes ITansferidos a I. cuento de perdid.s y ganancias 

Importes repereutidos a I. euenla de pasivo en el periodo 

Tolal ingresos y goslos recoooddos por otros ingresos/ganancias 

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

- 5 ­
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CLASE 8,a 

MEMORIA 
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CLASE 8.a 

MADRID FTPYME II . Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Memoria correspondiente al periodo comprendido entre el 23 de diciembre y el 31 de 
dicicmbre de 2011 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constituci6n y objeto social 

MADRID FTPYME II, Fondo de TituIizaci6n de Activos, (en adelante el Fondo) se 
constituy6 mediante escritura publica el 23 de diciembre de 2011, con canicter de fondo 
cerrado por el activo y por el pasivo, agrupando Derechos de Credito cedidos por Bankia (en 
adelante Bankia 0 el Cedente) por 1.000.000 miles de euros (vease nota 6). 

Con fecha 22 de diciembre de 2011, la Comision Nacional del Mercado de Valores autoriz6 
la constituci6n del Fondo, e inscribio en los registros oficiales tanto los documentos 
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de 
Titulizacion con cargo al Fondo por 614.000 miles de euros (vease nota 8). 

EI Fondo se regula por 10 dispuesto en: 

la escritura de constitucion del Fondo, 

el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de 
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n y 
disposiciones que 10 desarrollan, 

la Ley 1911992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a 10 no contemplado 
en el Real Decreto 92611998 y en tanto resulte de aplicacion, 

la Ley 2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en 10 referente a su supervision, 
ins pecci on y sanci6n, 

La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores 
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion, modificada por la 
Circular 4/2010, de 14 de octubre, 
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ClASE B.a TRES C NTIMOS 
De EURO 

las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resuIten 
de aplicaci6n. 

El Fondo constituye W1 patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esta 
integrado, fundamental mente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Cn!dito y, en cuanto 
a su pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n de Activos emitidos en cuantia y condiciones tal 
que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

EI Unico objeto del Fondo es la transformaci6n de los conjW1tos de Derechos de Cn!dito 
cedidos que adquiere de entidades de Cf(!dito, en valores de renta fija a tipo variable, 
homogeneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociaci6n en mercados 
organizados de val ores. 

La gesti6n y administraci6n del Fondo esta encomendada a Titulizaci6n de Activos, S.A., 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio 
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal Ie corresponde la 
representaci6n legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con 
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita 
en el registro especial de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el nlimero 3. 

b) DuracioD del Fondo 

EI Fondo se extinguini por las causas previstas en el Real Decreto 92611998 y la Ley 
19/1992, de 7 de julio, y en todo caso: 

Cuando se amorticen integramente los Prestamos. En el supuesto de que hayan vencido 
todos los Prestamos y existan importes pendientes de cobro de los mismos y obligaciones 
pendientes de pago a los titulares de los bonos 0 al titular 0 titulares del Prestamo B, el 
fondo se extinguini en la fecha de Pago inmediata siguiente a los treinta y seis (36) meses 
desde la fecha de vencimiento del Prestamo con el vencimiento mas largo, es decir, el 22 
de febrero de 2039, 0 si este dia no fuera habil, el siguiente dia habil, 10 que coincidira 
con la fecha de vencimiento legal. 

Cuando se amorticen integramente los Bonos y el Pn!stamo B. 

Por la finalizaci6n del procedimiento de liquidaci6n anticipada. 

Cuando en una Fecha de Pago, la suma del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los 
Prestamos el ultimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuesti6n, sea inferior al diez por ciento de la suma del Saldo Nominal Pendiente 
de Cobro de los Prestamos en la Fecha de Constituci6n, y la Sociedad Gestora proceda a 
la liquidaci6n del Fondo. 
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CLASE B.a 

Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que 
hagan imposible, 0 de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del 
Fondo. 

En el supuesto de que la Sociedad Gestora se disolviese, Ie fuera retirada su autorizaci6n, 
o fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente 
estuviera establecido al efecto, 0 en su defecto, cuatro meses, sin haber designado una 
nueva Sociedad Gestora. 

Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en 
relaci6n con los Bonos 0 el prestamo B 0 que se prevea que se va a producir. 

Cuando se produzca una modificaci6n en la normativa fiscal, de conformidad con la 
normativa aplicable al Fondo y a los Bonos que, a juicio de la Sociedad Gestora, afecte 
significativamente y de forma negativa al equilibrio financiero del Fondo. 

Cuando trans curran treinta y seis (36) meses desde la fecha de pago inmediatamente 
siguiente a la fecha de vencirniento del prestamo con vencimiento mas largo, aunque se 
encontraran ailn debitos pendientes de cobro. 

En el supuesto de que la totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas del 
Fondo bajo el contrato de Prestamo B, los Contratos de Permuta Financiera de Intereses, 
el Contrato de Credito Subordinado, el Contrato de Prestamo de Cup6n Corrido y el 
Contrato de Prestamo para constituci6n del Fondo de Reserva notifiquen a la Sociedad 
Gestora su interes en la amortizaci6n total de los bonos, la Sociedad Gestora como 
representante del fondo, podra proceder a la liquidaci6n anticipada del mismo. 

EI 22 de febrero de 2039, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y que 
corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha correspondiente a 
afiadir 36 meses a la fecha de vencimiento del Ultimo Derecho de Credito agrupado en el 
Fondo. 

c) Liquidacion del Fondo 

La Sociedad Gestora procedera a la liquidaci6n del Fondo, cuando tenga lugar la extinci6n 
del mismo con arreglo a 10 previsto en el apartado (b) anterior. 

Para ello, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, llevara a cabo las siguientes 
actuaciones: 
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CLASE 8.8 

(i) 	 vender los activos, para 10 que recabani oferta de, al menos, cinco entidades de entre las 
mas activas en la compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar valor de 
mercado. EI precio inicial para la venta de la totalidad de los Prestamos no sera inferior 
a la swna de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Prestamos mas (b) los 
intereses devengados y no cobrados de los Prestarnos a que correspondan, si bien, en 
caso de que no se alcance dicho importe, la Sociedad Gestora estara obligada a aceptar 
la mejor oferta recibida por los activos ofertados por dichas entidades que cubran el 
valor de mercado del bien de que se trate. En el supuesto de que el Fondo se liquidara, 
quedando pendiente de arnortizacion algUn importe de los Prestamos, Bankia tendra un 
derecho de tan teo para recuperar los Prestamos en las condiciones que establezca la 
Sociedad Gestora y de conformidad con 10 establecido anteriormente. 

(ii) 	 cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidacion 
del Fondo. 

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se 
ocasionen con motivo de la liquidaci6n y extinci6n del Fondo, aplicara todas las cantidades 
que vaya obteniendo por la enajenaci6n de los activos del Fondo, junto con el resto de los 
Recursos Disponibles que tuviera el Fondo en ese momento, al pago de los diferentes 
conceptos, en la forma, cuantia y segun el Orden de Prelaci6n de Pagos, excepcion hecha de 
la mencionada Reserva para Gastos de Extinci6n. 

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procedera a la extinci6n del Fondo ni a la cancelacion 
de su inscripci6n en los registros administrativos que correspond a hasta que no haya 
procedido a la liquidaci6n de los activos remanentes del Fondo y a la distribuci6n de los 
fondos disponibles del Fondo, 0 se haya alcanzado la fecha de vencimiento legal. 

Transcurrido un plazo de, como maximo, seis meses desde la liquidaci6n de los activos 
remanentes del Fondo y la distribuci6n de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora 
otorgara un acta notarial declarando: 

la extinci6n del Fondo, as! como las causas que motivaron su extinci6n, 

el procedimiento de comunicaci6n a los tenedores de los Bonos y a la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Valores, y 

la distribuci6n de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelaci6n 
de pagos prevista. 

Dicho docwnento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores. 
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ClASE B.a 

d) Prelacion de pagos 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicani el regimen de prelaci6n de pagos, cuyas 
definiciones y detalles se hay an recogidas en la escritura de constituci6n del Fondo, 
establecidos como sigue: 

(i) 	 Pago de los Gastos Ordinarios (excepto el pago de la comisi6n de la Sociedad Gestora 
que se situa en el segundo orden de prelaci6n) y Gastos Extraordinarios (suplidos 0 no 
por la Sociedad Gestora debidamente justificados y excepto aqueUos que se recojan 
expresamente en otro concepto del Orden de Prelaci6n de Pagos) e impuestos de los 
que el Fondo sea el sujeto pasivo. 

(ii) 	 Pago de la comisi6n de la Sociedad Gestora. 

(iii) 	 Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud de los Contratos 
de Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en la nota 4, y, solamente 
en el caso de resoluci6n del citado contrato por incurnplimiento del Fondo, abono de la 
cantidad a satisfacer por el Fondo que correspond a al pago liquidativo, si pro cede. 

(iv) 	 Pago de Intereses de los Bonos y reembolso al Estado, en su caso, de los importes que 
hubiere satisfecho a los titulares de los Bonos por la disposici6n del Aval para el pago 
de los intereses de los Bonos de la Serie A2(G). 

(v) 	 Pago de los intereses devengados por el Prestamo B. 

El pago de los intereses del Prestamo B se postergara, pasando a ocupar la posici6n 
septima del presente Orden de Prelaci6n de Pagos en la F echa de Pago de que se trate, 
cuando: (i) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Prestamos Fallidos el ultimo 
dia del Periodo de CaIculo irunediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuesti6n 
represente un porcentaje igual 0 superior al 6,50% del saldo inicial de los Prestamos en 
la Fecha de Constituci6n; y (ii) los Bonos no hubiesen side amortizados en su totalidad 
o no fueran a ser total mente amortizados en la Fecha de Pago. 

La postergaci6n a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago 
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos vayan a quedar amortizados en su 
totalidad. Esto es, en caso de que tengan lugar los dos supuestos previstos 
anteriormente, el pago de intereses ocupara la posici6n 7" del presente Orden de 
Prelaci6n de Pagos hasta completada la total amortizaci6n de los Bonos. 

(vi) 	 Retenci6n y aplicaci6n de la Cantidad Disponible para Amortizar (los Bonos y el 
Prestamo B) y, en su caso, reembolso al Estado de los importes que hubiere satisfecho a 
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los titulares de los Bonos por la disposici6n del Aval para la amortizaci6n de los Bonos 
de la Serie A2 (G). 

(vii) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el nlimero 5° anterior, pago de los 
intereses devengados por el Prestamo B. 

(viii) Retenci6n de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva Requerido. 

(ix) 	 En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que correspond a al pago 
liquidativo por resoluci6n de los Contratos de Permuta Financiera de Intereses excepto 
en los supuestos contemplados en el orden 3° anterior. 

(x) 	 Pago de los intereses devengados por el Prestamo Cup6n Corrido. 

(xi) 	 Pago de los intereses devengados por el Prestamo para constituci6n del Fondo de 
Reserva. 

(xii) Pago de los intereses devengados por las disposiciones bajo el Credito Subordinado. 

(xiii) Amortizaci6n del principal del Prestamo Cup6n Corrido. 

(xiv) Amortizaci6n del principal del Prestamo para constituci6n del Fondo de Reserva. 

(xv) 	 Reembolso de las cantidades dispuestas del Credito Subordinado. 

(xvi) Pago del Margen de Intermediaci6n Financiera. 

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

a) 	 Los Recursos Disponibles se aplicanin a los distintos conceptos mencionados, segun el 
orden de prelaci6n establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan 
derecho a recibir el pago. 

b) 	 Los importes que queden impagados se situanin, en la siguiente Fecha de Pago, en un 
orden de prelaci6n inmediatamente anterior al del propio concepto de que se trate. 

c) 	 Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago no 
devengaran intereses adicionales. 
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e) Gestion del Fondo 

De acuerdo con la Ley 1911992 de 7 de julio sobre Regimen de Sociedades y Fondos de 
Inversi6n Inmobiliaria, la gesti6n del Fondo esta encomendada de fonna exclusiva a 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 

Titulizaci6n de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n es la gestora del 
Fondo, actividad por la que percibe por la administraci6n del Fondo, una remuneraci6n que 
se devenga trimestralmente en cada fecha de pago igual a una parte fija mas una parte 
variable calculada sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los prestamos. 

f) Agente financiero del Fondo 

EI servicio financiero de la emisi6n de bonos se atendera a traves del Banco Santander S.A. 
EI Fondo abonara al Agente Financiero por las funciones que asume bajo el Contrato de 
Servicios Financieros una remuneraci6n fija anual. Asimismo, el Agente Financiero asume 
las funciones de entidad depositaria del Titulo Multiple y de la Cuenta de Tesoreria. 

g) Contraparte de los derivados 

La Sociedad Gestora concert6 en representaci6n y por cuenta del Fondo, con Caixabank S.A. 
cuatro Contratos de Pennuta Financiera de tipos de interes variables conforme al modelo de 
Contrato Marco de Operaciones Financieras de la Asociaci6n Espanola de Banca. 

b) Contraparte del Prestamo Subordinado 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 de Bankia varios prestamos subordinados. 

i) Regimen de tributacion 

EI 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 
luridicos Documentados. 
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES 

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas 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.l, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las 
notas explicativas S.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han obtenido 
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios 
contables y normas de valoraci6n contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 412010, de 14 de 
octubre. 

En cumplimiento de la legislaci6n vigente, el Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de 
Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n ha formulado estas cuentas 
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2011. Estas cuentas, 
senin aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su 
aprobaci6n sin cam bios significativos. 

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales 
han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique 10 contrario. 

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

En la preparaci6n de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que 
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicaci6n de las politicas 
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en 
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia hist6rica y en otros 
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 facilmente 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 requerir ajuste de 
val ores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones 0 de 
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las 
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos. 

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparaci6n de estas cuentas anuales se 
refieren a: 
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Las perdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k) 

Cancelaci6n anticipada (Nota I .b) 

E1 valor razonable de las perrnutas financieras de intereses 0 Swaps. (Nota 3.j) 

c) Comparacion de la informacion 

Dado que el Fondo se constituy6 el 23 de diciembre de 2011 los Administradores de la 
Sociedad Gestora no presentan las cifras del ejercicio anterior a efectos comparativos. 

d) Agrupacion de partidas 

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupaci6n de partidas 
relativas al balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de 
ingresos y gastos. 

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos 0 mas partidas del Balance. 

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS 

Los principales principios contables aplicados en la elaboraci6n de las cuentas anuales son 
los siguientes: 

a) Empresa en funcionamiento. 

EI Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos 
de Titulizaci6n ha considerado que la gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, 
por 10 que la aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene como el prop6sito de 
deterrninar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global 0 parcial, ni el 
importe resultante en caso de su liquidaci6n total. 
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, 
en funci6n de la coniente real que los mismos representan, con independencia del momenta 
en el que se produzca el cobro 0 pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda 
determinarse con fiabilidad . 

c) Corriente y no corriente 

Se correspond en con activos y pasivos conientes aquellos elementos cuyo vencimiento total 
a parcial, enajenaci6n 0 realizaci6n, se espera que se produzca en un plazo maximo de un ano 
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes. 

d) Activos dudosos 

EI valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogera el importe total de los 
jnstrurnentos de deuda y derechos de cn!dito que cuenten con algun importe vencido por 
principal, intereses 0 gastos pactados contractuaimente, con mas de tres meses de antigiiedad, 
asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los tenninos pactados contractual mente. 

El importe de los activos fallidos, obtenido de conformidad con 10 establecido en el folleto 
del Fondo, se recoge en el estado S-05.4 que se adjunta en el Anexo 1 de la memoria. 

e) Activos financieros 

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fonda se convierte en una parte 
obligada del contra to 0 negocio juridico confonne a las disposiciones del mismo. 

Pres/amos y par/idas a cobrar 

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de 
patrimonio ni derivados , sus cobros son de cuantia determinada 0 detenninable y no se 
negocian en un mercado activo. 

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

Valoraci6n jnicial 

Los activos fmancieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es eI precio de la transacci6n, que equivaldra al valor 
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razonable de la contraprestaci6n entre gada mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

No obstante 10 sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera 
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los 
flujos de efectivo no sea significativo. 

Valoraci6n posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

f) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epfgrafe del activo se incluye la periodificaci6n de los ingresos financieros derivados 
de los Derechos de Credito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que alin 
no han sido cobrados. 

Asf mismo en el epfgrafe del pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que aun no han side pagados. 

g) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos 0 asumidos por el Fondo se clasifican 
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econ6mica, supongan para 
este una obligaci6n contractual, directa 0 indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, 0 de intercambiar activos 0 pasivos financieros con terceros en condiciones 
potencialmente desfavorables. 

Debi/os v par/idas a pagar 

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aqueUos pasivos financieros ernitidos por el 
Fondo, con el fin de financiar la adquisici6n de activos financieros, es decir, las obligaciones, 
bonos y pagares de titulizaci6n emitidos por el Fondo. 

Adicionalmente, se registraran en esta categoria las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asf como cualquier 
disposici6n realizada de Ifneas de credito concedidas al Fondo. 
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Valoraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transacci6n, que equivaldra 
al valor razonable de la contraprestaci6n recibida ajustado por los costes de transacci6n que 
les sean directamente atribuibles. 

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emlSlOnes los costes de direcci6n y 
aseguramiento de la emisi6n, la comisi6n inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas 
del organo regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n, los costes derivados de 
la aclmisi6n a negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

Valoraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

Repercusi6n de perdidas a los pasivos financieros 

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo, 
comenzando por la cuenta de periodificaci6n de la comisi6n variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en 
cuenta el orden inverso de prelaci6n de pagos establecido contractual mente para cada fecha 
de pago. 

Dicha repercusi6n se registra como un ingreso en la partida "Repercusi6n de otras perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias. 

El importe correspondiente a las perdidas 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 repercusi6n de perdidas". 

En el ca1culo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo , 0 el tipo de interes efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros , 
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

La reversi6n de las perdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el 
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido 
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anterionnente para la repercusi6n de perdidas, tenninando por la comisi6n variable 
periodificada. 

Dicha reversi6n se registra como un gasto en la partida "Repercusi6n de otras perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de 
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversi6n si no se hubiese 
realizado la repercusi6n de perdidas. 

Cancelaci6n 

La cancelaci6n 0 baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado, 
por el importe correspondiente a los ingresos en el acumulados. 

b) Comisiones 

Las comisiones devengadas por servicios prestados por el agente financiero y/o la Sociedad 
Gestora y/o administrador de los derechos de credito durante un periodo de tiempo 
especifico, se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias a 10 largo del periodo que presten 
el servicio. 

Las comisiones 0 remuneraciones variables como consecuencia de la intennediaci6n 
financiera se detennina como la diferencia entre los ingresos y gastos devengados, que 
incluyen, entre otros, las perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier rendimiento 0 

retribuci6n devengado en el periodo, distinto de esta comisi6n variable a percibir por el 
cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentaci6n constitutiva del Fondo. Se 
exceptuan de dicha diferencia la propia comisi6n variable y el gasto por impuesto sobre 
beneficios. 

i) Impuesto sobre Sociedades 

EI gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el 
resultado econ6mico, corregido por las diferencias pennanentes de acuerdo con los criterios 
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 

En caso de existencia de diferencias temporarias se reconocera en el epigrafe de "Activos por 
impuesto diferido", el efecto impositivo a recuperar de las autoridades fiscales en ejercicios 
futuros y/o en el epigrafe de "Pasivos por impuesto diferido", el efecto impositivo a pagar a 
las autoridades fiscales en los pr6ximos ejercicios. 
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j) Cobertura con table 

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de fonna bilateral con la contraparte fuera 
de mercados organizados ("derivados ~Te"). 

Mediante esta operacion de cobertura, uno 0 varios instrumentos financieros, denominados 
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado 
que puede tener impacto en la cuenta de perdidas y ganancias, como consecuencia de 
variaciones en el valor razonable 0 en los flujos de efectivo de una 0 varias partidas 
cubiertas. 

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

A los efectos de su registro y valoraci6n, las operaciones de cobertura se clasifican en las 
siguientes categorias: 

Cobertura del valor razonable: cubre la exposicion a los cam bios en el valor razonable 
de activos 0 pasivos reconocidos 0 de compromisos en finne atin no reconocidos, 0 de 
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar 
a la cuenta de perdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura 
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de 
perdidas y ganancias. 

Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposici6n a la variaci6n de los flujos de 
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos 0 pasivos reconocidos 
o a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta 
de perdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso 
en finne puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte 
de la ganancia 0 la perdida del instrumento de cobertura que se haya detenninado como 
cobertura eficaz, se reconoceni en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo 
positivo (valor razonable a favor del Fondo) 0 negativo (valor razonable en contra del 
Fondo), transfiriendose a la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio 0 ejercicios 
en los que la operaci6n cubierta prevista afecte al resultado. 

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente 
documentada por medio de los tests de efectividad que realiza la Sociedad Gestora del Fondo, 
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable 0 de los 
flujos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en panimetros 
razonables a 10 largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones 
establecidas en el momento de la contrataci6n. 
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Una cobertura se considerani altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede 
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable 0 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 0 en los flujos de efectivo del 
instJUmento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan 
oscilado dentro de un rango de variaci6n del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto 
del resultado de la partida cubierta. 

Cuando en algUn momenta deja de curnplirse esta relaci6n, las operaciones de coberturas 
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociaci6n 
registrandose de acuerdo con su naturaleza. 

EI Fondo clasifica sus coberturas contables como coberturas de flujo de efectivo, en funci6n 
del tipo de riesgo que cubran. 

k) Deterioro del valor de los activos financieros 

EI valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora 
con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se 
ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constituci6n del Fondo, una reversi6n 
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Derechos de credito 

EI importe de las perdidas par deterioro incurridas en los instJUmentos 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 estimaci6n, las perdidas crediticias 
futuras en las que no se haya incurrido. 

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes, 
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendni durante la vida 
del instrumento. En su estimaci6n se considera toda la informaci6n relevante que este 
disponible en la fecha de formulaci6n de los estados financieros, que proporcione datos sobre 
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales. 

En la estimaci6n de los flujos de efectivo futuros de instJUmentos que cuenten con garantias 
reales, siempre que estas se hay an considerado en la cesi6n del instrumentos 0 figuren en la 
informaci6n facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los 
flujos que se obtendrian de su realizaci6n, menos el importe de los costes necesarios para su 
obtenci6n y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecuci6n de la 
garantia. 
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En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizacion el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo, 0 el tipo de interes 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 interes efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociacion 0 modificacion se produce por causa distinta a las dificultades 
financieras del prestatario 0 emisor. 

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto 
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos 
de efectivo es igual 0 inferior a doce meses. 

En eI calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden 
utilizar modelos basados en metodos estadisticos. 

No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de 10 previsto en los 
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion de los porcentajes 
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados, 
que calculan las perdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido desde el 
vencimiento de la primera cuota 0 plazo que permanezca impagado de una misma operacion: 

• Tratamiento general 

Criterio aplicado desde del I de julio de 2011 (%) 

Hasta 6 meses 25 
Mas de 6 meses, sin ex ceder de 9 50 
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75 
Mas de 12 meses 100 

La escala anterior tam bien se aplica, por acumulacion, al conjunto de operaciones que 
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente 
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el 
calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antiguo que permanezca 
impagado, 0 la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior. 
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• 	 Operaciones con garantia irunobiliaria 

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como 
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera 
carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo 0, en su 
caso, de la entidad cedente, se estima, segun el tipo de bien sobre el que recae el 
derecho real, con los siguientes criterios: 

(i) 	 Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con 
cedula de ocupaci6n en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los 
vfnculos personales mas fuertes. La estimaci6n del valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 
80%. 

(ii) 	 Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes 
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta 
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal 0 

ganadera; asi como los irunuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una 
explotacion economica, que no incorporan caracterfsticas 0 elementos 
constructivos que limiten 0 dificulten su uso polivalente y por ella su facil 
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en 
garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%. 

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

(iv) 	 Parcelas, solares y resto de activos imnobiliarios. El valor de los derechos 
recibidos en garantfa es como maximo el valor de tasacion ponderado por un 
50%. 

(v) 	 En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion 
necesaria para detenninar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor de 
los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacion, 
ponderado por un 80%. 

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones calificadas como "activos 
dudosos" a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando al importe del 
riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantfa, estimada de acuerdo con la 
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metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas antigua que permanezca 
incumplida, los porcentajes sefialados en el cuadro del apartado "Tratamiento general" de 
esta Nota. La Sociedad Gestora ajusta, al alza 0 a la baja, el importe que resulte de aplicar 10 

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 el ejercicio 2011 no se han realizado ajustes 
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores. 

EI importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de 
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida 
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un 
anal isis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperaci6n de alglin 
importe, este se da de baja del activo, sin petjuicio de, en tanto Ie asistan derechos al Fondo, 
pueda continuar registrando intemamente sus derechos de cobro hasta su extinci6n por 
prescripci6n, condonaci6n u otras causas. La reversi6n del deterioro, cuando el importe de la 
perdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un 
ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo 
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversi6n si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

El reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la 
base de los terminos contractuales se intenumpe para todos los instrumentos de deuda 
caliticados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperaci6n del 
importe de la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo 
como consecuencia de utilizar en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperaci6n de la perdida por 
deterioro. 

La Entidad ha calculado el deterioro del ejercicio 2011 de los activos financieros del Fondo al 
cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a dicha fecha. 

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONT ABLES 

Durante el ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulaci6n de las cuentas anuales no se ha 
producido ninglin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa 
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de 
Administraci6n de la Sociedad Gestora. 
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5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS 

EI riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n se estructura para que el impacto de los distintos riesgos 
en su estructura sea minimo. 

EI Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de credito derivados de los instrurnentos financieros 
que mantiene en su cartera . 

Riesgo de mercado 

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

• Riesga de tipa de interes 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows 0 al valor razonable de los instrumentos financieros. 

Desde la constituci6n, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 cuatro permutas 
financieras que intercambian los flujos de los prestamos por el de los bonos mas un Spread, 
de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de 
tener distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas 
fechas de repreciaci6n. 

• Riesga de tipa de cambia 

EI Fondo no presenta exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de 
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro. 

Riesgo de liquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, 0 para 
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer 
frente en todo momenta a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago 
establecido en el folleto del Fondo. 

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposici6n a este riesgo dado que solo se 
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 0 realizan los activos. Los 
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flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funci6n de la 
cascada de pagos, sin que se real ice una gesti6n activa de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc.. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos Hquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito 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. 

Riesgo de credito 

EI riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y diseno del Fondo gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo senin repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por 10 que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente, as! como lfneas de liquidez. 
Estas operaciones tambien exponen al fonda a incurrir en perdidas en el caso de que la 
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las 
contrapartes son entidades financieras espanolas 0 grupos financieros intemacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como la constituci6n de 
garant!as adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en perdidas significativas derivadas del 
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte. 
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El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de cn!dito al cierre del ejercicio 
2011 : 

Miles de euros 
31.12.2011 

Derechos de cn:dito 982.117 
Deudores y otras cuentas a cobrar 22.996 
Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 4 

Efectivo y otros activos Jiquidos equivalentes 32.300 

1.0370417Total Riesgo 

En el Estado S.OS.S (Cuadro A y B), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra las concentraciones de los derechos de credito segun el area geognifica y 
divisa). 

6. ACTIVOS FINANCIEROS 

La composicion della cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 es la 
siguiente: 

Miles de euros 
31.12.2011 

No 
Corriente corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 22.996 22.996 
Derechos de credito 

Prestamos a PYMES 244.917 618.752 863.669 
Prest amos a empresas 55 .640 62.040 117.680 
Intereses devengados no vencidos 700 700 
Intereses vencidos e impagados 68 68 

Otros activos fl11ancieros 4 4 

324.325 680.792 1.005.117 
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6.1 Derecbos de crMito 

Con fecha 27 de diciembre de 2011, se produjo la suscripcion efectiva de los derechos de 
cn!dito que se derivan de los prestamos con garantia hipotecaria y prestamos sin garantia 
hipotecaria concedidos por Bankia a todo tipo de empresas no financieras y a autonomos 
domiciliados en Espaiia, en los terminos establecidos en la Orden Ministerial de 22 de Marzo 
de 2011, por importe de 1.000.000 miles de euros. 

El activo del fondo esta integrado por los derechos de credito que se derivan de los prestamos 
concedidos a todo tipo de empresas no financieras y autonomos de las cuales, al menos, el 
50% del saldo vivo de los pn!stamos tiene un plazo de amortizacion inicial no inferior a un 
ano y corresponde a pequefias y medianas empresas conforme a la definicion de la Comision 
Europea de 6 de mayo de 2003(2003/3611CE). Asimismo, los prestamos cedidos 
correspondientes a un mismo sector, de acuerdo con el nivel de division de la clasificacion 
Nacional de Actividades Economicas 2009, no supera el 25% del total del saldo vivo de los 
prestamos cedidos al Fondo. 

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Credito cedidos que se 
recogen en la escritura de constitucion del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacion de 
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo, 
habiendo emitido estos un informe al concluir dicha revision. 

El movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2011 es el siguiente: 

Miles de euros 

2011 

Saldo inieial Adieiones Amortizaciones Saldo final 

Derechos de cn,dito 
Prestamos a PYMES 
Prestamos a empresas 
Activos dudasos 
Correceiones de valor por deterioro de aetivos (-) 
Intereses devengados no veneidos 

Intereses veneidas e impagados 

879.141 
120.859 

3.750 
68 

( 15.472) 
(3.179) 

(3.050) 

863.669 
117 .680 

700 

68 

1.003.818 (21.701) 982 .117 

Durante el ejercicio 2011 no se han dotado correcciones de valor por deterioro de activos, ni 
se han clasificado activos como dudosos, por 10 que tampoco se ha producido el pase de 
prestamos a fallidos dados de baja de balance. 
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Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos 
financieros fue dell, 1 %. 

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de inten!s medio de la cartera era del 4,26%, con un tipo 
maximo superior al 10% y minimo inferior al 1 %. 

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de los Derechos de Cn!dito por importe 
de 940 miles de euros, de los que 700 miles de euros, se encuentran pendientes de 
vencimiento y, 68 miles de euros se encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre de 
2011, estando registrados en el epigrafe "Derechos de credito" del activo del balance de 
situacion a 31 de diciembre de 2011. 

En la fecha de cesion, el Fondo adquirio los derechos de crectito por su importe nominal mas 
el importe correspondiente al cupon corrido. El cupon corrido son los intereses devengados 
por los derechos cedidos con anterioridad a la cesi6n y que correspond en a la Entidad 
Cedente. EI importe de este cupon corrido fue de 4.172 miles de euros. Durante el ejercicio 
2011, el Fondo ha cobrado un importe 2.878 miles de euros correspondientes a estos 
intereses, mas un importe de 172 miles de eurOS correspondientes a los intereses devengados 
por los derechos cedidos con posterioridad a la fecha de cesi6n y que corresponden al Fondo. 

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por causas 
distintas a la morosidad ni por razones de morosidad. 

AI 31 de diciembre de 2011, no se han producido ni perdidas ni ganancias que se hayan 
imputado en la cuenta de perdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados. 

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de 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 aiios siguientes al cierre del ejercicio, entre el 
sexto y el decimo ano y el resto de anos hasta su vencimiento. 

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar 

Este apartado recoge, fundamentalmente, importes vencidos de los derechos de credito 
pendientes de cobro. La Sociedad Gestora estima que los vencimientos de las partidas 
recogidas en este epigrafe se produciran en un periodo inferior a 12 meses. 

En el estado S.03 la partida "Otros" en el epigrafe "Otros fiujos de caja provenientes de 
operaciones del Fondo" a 31 de diciembre de 2011, recoge principalmente, los importes en 
transito de cobro del Cedente, que se han registrado como cobros efectivos en otros epigrafes 
del estado S. 03. 
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIV ALENTES 

Este epigrafe corresponde al sal do a la vista depositado en concepto de fondo de reserva asi 
como el excedente de Tesoreria despues de haber incurrido en los gastos necesarios para la 
constitucion del Fondo. 

EI detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion es como sigue: 

Miles de euros 
31.12.2011 

Tesorerfa 	 32.300 
Otros activos Jiquidos equivalentes 

32.300 

El fondo de reserva se constituyo en la fecha de desembolso, por un importe de 30.000 miles 
de euros. Durante los dos prim eros arros desde la fecha de su constitucion, el importe 
requerido sent el fondo de reserva inicial. Una vez transcurrido este periodo inicial, el nuevo 
fondo de reserva requerido sera el menor de entre las siguientes cantidades: 

- Fondo de Reserva Inicial 

- EI mayor de: 

• 	 el doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el Saldo 
de los Bonos y del Prestamo B en la Fecha de Constitucion, por el Saldo 
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos (incluyendo el importe pendiente 
de reembolsar aJ Estado por las ejecuciones del Aval para la amortizacion de 
los Bonos de la Serie A2 (0)) y del principal pendiente de amortizar del 
Prestamo B en la Fecha de Pago de que se trate; y 

• el 50% del Fondo de Reserva Inicial. 

A 31 de diciembre de 2011, el Fondo de Reserva cumple con el nivel minimo requerido. EI 
nivel minima requerido del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2011 es de 30.000 miles 
de euros. 

La cuenta de tesoreria, abierta en el Banco Santander, esti remunerada al tipo de interes de 
referencia de los Bonos, en funcion del saldo medio diario durante el periodo que medie entre 
las fechas de pago. 
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Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses por importe de 4 miles de euros 
encontnindose pendientes de cobro a1 31 de diciembre de 2011 , un importe de 4 miles de 
euros. 

8. PASIVOS FINANCIER OS 

La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 es la siguiente: 

Miles de euros 

2011 

No 


Coniente Coniente Total 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 214.000 214.000 
Series subordinadas 86.556 313.444 400.000 
Intereses y gastos devengados no vencidos 162 162 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 32.300 32.300 
Otras deudas con entidades de credito 390.172 390.172 
Intereses y gastos devengados no vencidos 53 53 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas (210) (210) 
Derivados de cobertura 102 447 549 

300.873 736.153 1.037.026 
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8.1 Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo y con cargo al mismo, procedi6 
en la fecha de constituci6n del fondo, a la emisi6n de una serie de Bonos de titulizaci6n, 
cuyas caracteristicas se muestran a continuaci6n: 

Bonos 

Valor 
Nominal 
en euros 

N" de 
Bonos % 

Importe 
Nominal 
en euros 

Calificaci6n 
S&P 

Calificaci6n 
Moody's 

Serie AI 
Serie A1 (G) 

100.000 
100.000 

2.140 
4.000 

34,85 
65 ,15 

214.000.000 
400.000.000 

AAA 
AAA 

Aaa 
Aaa 

6.140 100,00 614.000.000 

EI tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, segun el establecido en la escritura 
de constituci6n, corresponde a: 

Intert\s Diferencial 
Variable en% 

Serie Al 	 Euribor 3 meses 1,90% 
Serie A2 (0) 	 Euribor 3 meses 2,00% 

Forma de pago: 	 Trimestral 

Fechas de pago de intereses: 	 los dias 22 de: febrero, mayo, agosto y 
noviembre 

Fecha de inicio del devengo de intereses: 	 23 de cliciembre de 2011 

F echa del primer pago de intereses: 	 22 de febrero de 2012 

Fecha de vencimiento final bajo la hipotesis 
de inexistencia de amortizaciones 

anticipadas: 22 de febrero de 2039 

- 31 ­



OK8317218 


CLASE B.a 

Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dias anteriormente 
senalados, 6 en caso que no fueran dia habil , el primer dia habil inmediatamente posterior. 

Como regIa general, cada una de las series de Bonos se amortizara de modo secuencial, de 
modo que se procedera a la amortizaci6n del principal de los Bonos de la Serie A I, una vez 
amortizados completarnente los bonos de la serie AI, amortizaci6n del principal de los Bonos 
de la serie A2(0) y reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval 
para la amortizaci6n de la serie A2(0).EI importe de la Cantidad Disponible para amortizar 
destinado en una Fecha de Pago a ambos conceptos (amortizaci6n del principal de los Bonos 
de la serie A2 (0) y reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval 
para la amortizaci6n de la serie A2 (0) se aplicaran de la siguiente forma(i)en caso de que se 
produzca un Deficit de amortizaci6n en la fecha de pago en curso, se aplicara en primer lugar 
a la amortizaci6n de la serie A2(0) , y en segundo lugar, por el importe remanente, si 
existiera, al reembolso al Estado de los importes debidos por ejecuciones del A val para la 
amortizaci6n de la serie A2(0); (ii) en caso contrario, en primer lugar al reembolso al Estado 
de los importes debidos por ejecuciones del Aval para la amortizaci6n de la Serie A (0), y en 
segundo lugar, por el importe de remanente a la amortizaci6n de la serie A2(0) . 

Excepcionalmente, procedera a la amortizaci6n a prorrata de los bonos de la Serie A I Y los 
Bonos de la serie A2 (0), si en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de cobro 
acumulado de los prestamos fallidos correspondiente al ultimo dia del periodo de calculo 
inmediatamente anterior a la fecha de pago en cuesti6n, es superior al 2,50% del saldo 
nominal pendiente de vencimiento de los prestarnos en la Fecha de constituci6n. En este 
supuesto, se aplicaran igualmente las reglas establecidas en el parrafo anterior respecto a la 
aplicaci6n de los fondos entre la amortizaci6n del principal de los bonos de la Serie A2(0) y 
el reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizaci6n 
de la serie A2(0). 

Ava/ del Estado 

Una vez registrado en Fondo en la CNMV mediante el otorgamiento de la Escritura de 
Constitucion, el Ministerio de Economia y Hacienda otorg6 mediante Orden Ministerial un 
Aval al Fondo por un importe de 400.000 miles de euros. 

El Aval garantiza con renuncia al beneficia de excusi6n, establecido en el articulo 1.830 del 
C6digo Civil, el pago de principal e intereses de los Bonos de la Serie A2(0) que tengan 
como causa el impago de los Prestamos. 

Los Bonos esmn admitidos a cotizaci6n en A.I.A.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido 
caracter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro con table 
de los Bonos es la Sociedad de Oesti6n de los Sistemas de Registro, Compensacion y 

- 32 ­

http:A2(0).EI


OK8317219 

CLASE 8.a 

Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear), quien compensa y liquida las transacciones 
realizadas sobre los Bonos. 

Durante el ejercicio 201 1 no se ha producido la amortizacion de los Bonos de la Serie Al ni 
de los bonos de la serie A2(G). 

Al 3 I de diciembre de 2011 el importe total de bonos de titulizaci6n de activos no 
amortizados asciende a 614.000 miles de euros. 

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses por importe de 162 miles de euros, 
encontrandose registrados en el epigrafe de "lntereses y cargas asimiladas-Obligaciones y 
otros valores negociables" de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta, y encontnl.ndose al 
31 de diciembre de 2011 un importe de 162 miles de euros devengados pendientes de 
vencimiento. 

EI ca\Culo de la vida media y de la duraci6n de los Bonos esta significativamente ligada a la 
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hip6tesis de tasas de 
amortizaci6n anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizaci6n se formaran a partir de de 
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interes, etc ... ) que impiden su 
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimaci6n sobre la vida 
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los 
Bonos) en el Estado S.OS.l (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales. 

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacion sobre la vida residual de 
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimaci6n se detalla en el Estado S.OS.2 (Cuadro 
A), inc1uido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales. 

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes medios anuales aplicados durante el 
ejercicio 2011 de cada uno de los tipos de bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios: 

Tipos 
medios 

aplicados 
2011 

Serie Al 3,11 % 

SerieA2(G) 3,21% 
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En el Estado S.OS.2 (Cuadro D), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra las calificaciones actuales por las agencias de rating de los bonos de 
titulizaci6n emitidos. 

A 29 de febrero de 2012, la calificaci6n crediticia de los Bonos emitidos es la siguiente: 

Ca lificaci6n Calificaci6n 
Bonos S&P Moody 's 

Serie Al AAA Aa2 
Serie A1 (G) AAA Aa2 

8.2 Deudas con entidades de credito 

EI detalle al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2011 

Prestamo B 386.000 
Prestamos Subordinados 

Fondo de Reserva 30.000 
Cup6n Corrido 4.172 
Gastos Iniciales 2.300 

Intereses y gastos devengados no vencidos 53 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (210) 

422.315 

Prestamo B 

En la fecha de constituci6n del Fondo, la Sociedad Gestora formaliz6 en nombre y 
representaci6n del Fondo, un contrato de prestamo B, destinado por la Sociedad Gestora 
exclusivamente al pago de la parte del precio de los prestamos que no se cubri6 con el 
importe correspondiente a los Bonos ill con el correspondiente al prestamo cup6n corrido por 
importe de 386.000 miles de euros. 
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La remuneracion del prestamo B se realizani sobre la base de un tipo de interes anual variable 
trimestralmente pagadero en cada fecha de pago igual al tipo de interes de referencia de los 
bonos determinado para cada periodo de devengo de intereses mas un margen del 0,30%. 

La amortizacion del prestamo B comenzara solo cuando esten totalmente amortizados los 
Bonos. La amortizacion del prestamo B, en el supuesto de que este haya sido cedido total 0 

parcialmente a favor de uno 0 varios prestamistas, se amortizara a prorrata entre los 
prestamistas (en funcion de la proporcion que tenga cada uno del prestamo B) mediante la 
reduccion de su importe nominal, hasta completar la amortizaci6n del mismo, en cada fecha 
de pago. 

Prestamo Subordinado Fondo de Reserva 

En la fecha de constituci6n la Sociedad Gestora en nombre y representaci6n del Fondo, 
formaliz6 un contrato de Prestamo para constituci6n del Fondo de Reserva destinado por la 
Sociedad Gestora a la dotacion del Fondo de Reserva Inicial por importe de 30.000 miles de 
euros. 

La amortizacion del Prestamo se realizara en cada Fecha de Pago por un importe igual al 
importe en que en cada Pecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva Requerido, son 
sujeci6n al Orden de Prelacion de Pagos 0 al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaci6n, 
segun corresponda, unicamente si el Fondo dispusiese de Recursos Disponibles suficientes. 

La remuneraci6n del Prestamo se realizara sobre la base de un tipo de interes anual variable 
trimestraJmente pagadero en cada Fecha de Pago iguaJ al Tipo de Interes de Referencia de los 
Bonos determinada para cada Periodo de Devengo de Intereses mas un margen aplicable al 
Prestamo B. 

Prestamo Cupon Corrido 

Asimismo, se formalizo en la fecha de constitucion del fondo , un contrato de Prestamo 
Cupon Corrido, entre Bankia y la Sociedad Gestora, a favor del fondo por un importe de 
4.172 miles de euros, destinado excIusivamente al pago de la parte del precio de los 
prestamos que, de acuerdo con el folleto y la escritura de constituci6n, corresponde al cupon 
corrido. 

La remuneracion del Prestamo Cup6n Corrido se realizara sobre la base de un tipo de interes 
anual variable pagadero en cada Fecha de Pago iguaJ al Tipo de Interes de Referencia de los 
Bonos determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses mas un margen identico al 
apJicable al Prestamo B. 
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La amortizaci6n del prestamo se realizani si Unicamente el Fondo en cada Fecha de Pago 
dispusiese de Recursos Disponibles suficientes y estanin sujetas al Orden de Prelaci6n de 
Pagos 0 al Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, segUn se corresponda. 

Credito subordinado 

En la fecha de constituci6n, la Sociedad Gestora fonnaliz6 en nombre y representaci6n del 
Fondo un contrato de Credito subordinado por importe maximo de 8.430 miles de euros. 

La disposici6n del Credito se realiz6 del siguiente modo: 

(i) 	 Una primera disposici6n que ascendi6 a un importe de 2.300 miles de euros, que se 
entregara en la fecha de desembolso mediante su ingreso en la Cuenta de 
Tesoreria, y que se destinara por la Sociedad gestora exc1usivamente al pago de 
los gastos iniciales. 

(ii) Una segunda disposici6n, que ascendera 	a un importe maximo de 6.l30 miles de 
euros, que se entregara el segundo dia habil anterior a la fecha de pago mediante 
su ingreso en la cuenta de tesoreria, y que se destinara por la Sociedad gestora 
exclusivamente a cubrir el desfase correspondiente existente en la primera Fecha 
de pago entre el devengo de los intereses de los prestamos hasta la primera fecha 
de pago y el cobro de los intereses de los prestamos vencidos con anterioridad a 
dicha fecha de pago. EI importe definitivo de esta segunda disposici6n sera 
deterrninado por la Sociedad gestora antes del segundo (2°) dia Mbil anterior a la 
primera fecha de pago. Esta disposici6n se ha producido con posterioridad a la 
fecha de cierre del ejercicio por importe de 6.130 miles de euros. 

Al 31 de diciembre de 2011, los intereses devengados y pendientes de pago ascienden a 53 
miles de euros que se encuentran registrados bajo el epigrafe de "Deudas con entidades de 
credito" del pasivo. Los intereses devengados durante el ejercicio 2011 han sido de 53 miles 
de euros, registrados en el epigrafe "Intereses y cargas asimiladas-Deudas con entidades de 
credito" de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta. 

La fecha de vencimiento de las deudas con entidades de credito es indeterminada, siendo 
como maxima la fecha de vencimiento final del fondo , que es el 22 de febrero de 2039. 
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8.3 Contrato de permuta financiera 

Para mitigar el riesgo de tipo de interes que tiene lugar por el hecho de encontrarse los 
prestamos sometidos a tip os de interes fijos y a tipos de interes variables con diferentes 
indices de referencia y diferentes perfodos de revision y de Iiquidacion y los intereses 
variables establecidos para cada una de las series de Bonos, la Sociedad Gestora celebro, en 
representacion y por cuenta del Fondo, con Caixabank, cuatro contratos de perm uta 
financiera de tipos de interes variables, conforme al modelo de Contrato Marco de 
Operaciones Financieras de la Asociacion Espanola de Banca, cuyos terminos mas relevantes 
se describen a continuacion. 

Dichas cuatro permutas financieras de tipos de interes se pueden clasificar en cuatro bloques 
(GniPO A, GniPO B, Grupo C y Grupo D) distintos dependiendo del tipo de interes de 
referencia utilizado y el plazo en el que es revisado dicho tipo de interes. 

Grupo A: En la operacion de perm uta financiera de los tipos de interes del Grupo A (A 1) se 
realizaran los pagos calculados sobre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los prestamos 
referenciados a un tipo de interes de referencia anual(Euribor 12 meses, Tipo C.E.C.A. de 
cajas de Ahorro, Tipo Hipotecarios de Bancos y Tipo Hipotecarios de Cajas de Ahorro) , 
siendo este objeto de revision anual , semestral 0 trimestral, aplicando a la parte A el Tipo de 
lnteres de referencia mas el Diferencial y a la parte B una ponderacion del Euribor a 12 
meses. 

Grupo B: En la operacion de permuta financiera de los tipos de interes del Grupo B (Bl) se 
realizaran los pagos caJculados sobre el Saldo Nominal Pendiente de cobro de los prestamos 
referenciados a un tipo de interes de referencia semestral (Euribor 6 meses y Tipo ICO), 
siendo este objeto de revision trimestral 0 semestral , aplicando a la parte A el Tipo de lnteres 
de Referencia mas el Diferencial ya la parte B una ponderacion del Euribor a 6 meses. 

Grupo C: En la operacion de permuta financiera de los tipos de interes del Grupo C(CI) se 
realizaran los pagos calculados sobre eI Saldo Nominal Pendiente de cobro de los prestamos 
referenciados a un tipo de interes de referencia trimestral (Euribor 3 meses y Tipo MIBOR 3 
meses), siendo este objeto de revision trimestral, semestral 0 anual, aplicando a la parte A el 
tipo de referencia mas el Diferencial y a la parte B una ponderacion del Euribor 3 meses. 

Grupo D: En la operacion de permuta financiera de los tipos de interes del Grupo D (DI) se 
realizaran los pagos calculados sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los prestamos 
referenciados a un tipo de interes fijo. Se realizanin los pagos calculados sobre el saldo 
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pendiente de cobro de los prestamos cuyos interes es fijo, aplicando a la parte A el tipo de 
interes de Referencia mas un diferencial y a la parte B un porcentaje dependiente de los tipos 
de interes fijos. 

Los terminos comunes a todos los Contratos de Pennuta A,B y C son los siguientes: 

Parte A: Caixabank 

Parte B: La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo. 

Fecha de Liquidaci6n: Las fechas de liquidaci6n coinciden con las Fechas de Pago de los 
Bonos, esto es, los dias 22 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada ano, 0 , en caso de 
no ser este Dia Habil, el inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera Fecha de 
liquidaci6n sera el 22 de febrero de 2011. 

Periodo de Liquidaci6n: EI Perfodo de Liquidaci6n son los dias efectivamente transcurridos 
entre dos Fechas de Liquidacion consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima. 
Excepcionalmente, el primer Periodo de liquidaci6n tendra una duracion equivalente a los 
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (incluida), y el 22 de febrero 
de 2011 (excluido). 

Cantidad a Pagar Parte A: En cada Fecha de Liquidacion, Ja Parte A abonara a la Parte B el 
resultado de multiplicar el Importe Nocional por el Tipo Variable Parte A por el nlimero de 
dias del Periodo de Calculo Parte A inmediatarnente anterior dividido por 360. 

Cantidad a Pagar Parte B: En cada Fecha de Liquidacion, la Parte B abonara a la Parte A el 
resultado de sumar los tres (3) importes, cada uno de ellos referido a cada uno de los tres (3) 
Subperiodos de Calculo Parte B finalizados inmediatamente anteriores a la Fecha de 
Liquidacion de que se trate, obtenidos al multiplicar: 
(i) el Importe Nocional, por 
(ii) el Tipo Variable Parte B correspondiente al Subperiodo de Calculo Parte B de que se 
trate, por 
(iii) el numero de dias del Subperiodo de Calculo Parte B dividido por 360. 

Los terminos del Contrato de perm uta D son los siguientes: 

Parte A: Caixabank 

Parte B: La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo. 
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Fechas de Liquidacion: Las fechas de liquidaci6n coinciden con las fechas de pago de los 
bonos, esto es, los dias 22 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada ano, 0, en su caso de 
no ser este dia habil, el inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera fecha de Jiquidaci6n 
es el 22 de febrero de 2011. 

Periodo de Liquidacion: El Periodo de Liquidaci6n son los dias efectivamente transcurridos 
entre dos Fechas de Liquidaci6n consecutivas, incJuyendo la primera y excluyendo la ultima. 
Excepcionalmente, el primer Periodo de liquidaci6n tencira una duraci6n equivalente a los 
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (incluida), y el 22 de febrero 
de 2011 (excJuido). 

Cantidad a Pagar Parte A: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte A abonara a la Parte B el 
resultado de multiplicar el Importe Nacional por el Tipo Variable Parte A por el numero de 
dias del Periodo de CaIculo Parte A inmediatamente anterior dividido por 360. 

Cantidad a Pagar Parte B: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte B abonara a la Parte A el 
resultado de multiplicar el Nocional por el Tipo de Interes de la parte B, multiplicado por los 
dias efectivamente transcurridos en los tres subperiodos de caIculo anteriores dividido por 
360. 

Los terminos comunes de los contratos de perm uta son los siguientes:. 

Incumplimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses: Si en una Fecha de 
Liquidaci6n el Fondo no pagase la totalidad de la cantidad que Ie correspondiera satisfacer a 
Caixabank, el Contrato de Permuta Financiera de Intereses podra quedar resuelto a instancias 
de Caixabank. En caso de que correspondiera pagar cantidad liquidativa, el Fondo asumira, 
si pro cede , la obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en los terminos del 
Contrato de Pennuta Financiera de Intereses, y todo ello de confonnidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. Si en una Fecha de 
Liquidaci6n Caixabank no hiciera frente a sus obligaciones de pago, en parte 0 por la 
totalidad, de la cantidad que Ie correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podra 
optar por resolver el Contrato de Perrnuta Financiera de lntereses. En este caso, (i) Caixabank 
asumira la obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en el Contrato de Permuta 
Financiera de lntereses 0 (ii) las cantidades que el Fondo tuviera que abonar, en su caso, a 
Caixabank, de acuerdo con 10 previsto en el Contrato de Pennuta Financiera de lntereses, se 
pagaran de conformidad con el Orden de Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de 
Pagos de Liquidaci6n. La cantidad liquidativa, cuando sea aplicable de conformidad con el 
Contrato de Permuta Financiera de Intereses, sera calculada por la Sociedad Gestora, como 
agente de calculo del Contrato de Permuta Financiera de Intereses, en funci6n del valor de 
mercado de dicho contrato. Sin perjuicio de 10 anterior, salvo en una situaci6n permanente de 
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alteraci6n del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en representaci6n y por 
cuenta del Fondo, tratani de contratar un nuevo contrato de perrnuta financiera de intereses. 

Vencimiento del Contra to de Permuta Financiera de Intereses; La ocurrencia, en su caso, 
de la resoluci6n anticipada del Contrato de Perrnuta Financiera de Intereses no constituira en 
sl misma una causa de vencimiento anticipado del Fondo ni de liquidaci6n anticipada del 
mismo, salvo que en conjunci6n con otros eventos 0 circunstancias relativos a la situaci6n 
patrimonial del Fondo se produjera una alteraci6n sustancial 0 perrnanente de su equilibrio 
financiero. EI vencimiento del Contrato de Perrnuta Financiera de Intereses tendra lugar en la 
fecha mas temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento Legal y (ii) la fecha en que concurra 
alguna de las causas de extinci6n del Fondo 

EI metoda empleado para el calculo del valor razonable de los derivados consiste en la 
estimaci6n de los flujos futuros de ambas partes del derivado, usando la curva de tipo de 
interes propia de cada tipo de referencia. La eficacia de la contabilizaci6n de la cobertura de 
los derivados se realiza mediante la realizaci6n de tests de efectividad de forma peri6dica. 

Las principales hipotesis utilizadas para realizar la valoraci6n del derivado han sido: 

J 1.12.2011 

Tasa de amortizaci6n anticipada 5% 

Un detalle de los derivados de cobertura al 31 de diciembre de 2011 es como sigue: 

Miles de euros 

Comprndo/ Valor razonable Nominal Elemento 
lnstrumentoffipo de derivado Vendido Posilivo Negalivo comprometido Vencimiento cubierto Contraparte 

Derechos Entidades de credito 
Permutas de Intereses Comprndo 549 981.349 feb·39 de cr&hto Residentes 

549 981.349 
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EI Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no 
corriente, en base al caIculo de la proporci6n que representan los doce meses siguientes a la 
fecha de valoraci6n respecto de la vida estimada del Fondo, siendo por 10 tanto el valor 
razonable negativo a corto plazo un importe de 102 miles de euros y eI valor razonable 
negativo a largo plazo, 447 miles de euros. 

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo tiene registrado en la cuenta "Ajustes repercutidos en 
balance de Ingresos y Gastos reconocidos - Cobertura de flujos de efectivo" del balance de 
situaci6n un importe acreedor de 272 miles de euros, habiendose producido durante el 
ejercicio 2011 un movimiento acreedor de esta cuenta por importe de 272 miles de euros. 

Al 31 de diciembre de 2011 el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de 
cobertura asciende a 821 miles de euros. 
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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

EI detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a 10 largo del ejercicio 2011 se 
presentan a continuaci6n: 

Ejercicio 20 II 

Liquidacion de cobros y pogos del periodo Periodo 

Derechos de cr&lito clasificados en el Activo 


Cobros por amortizaciones ordinarias 

Cobros por amortizaciones amicipadas 

Cobros por intereses ordinarios 

Cobros por intereses previamente i mpagados 

Cobros por amortizaciones previa mente impagadas 

Olros cobros en especie 

Otros cobros en efectivo 


Series emitidas cla<ificadas en el Pasivo (SERlE AI) 


Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie AI) 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie A2 (G)) 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Prestamo B) 

Pagos por intereses ordinarios (Serie A I) 

Pagos por intereses ordinarios (Serie A2 (G» 

Pagos por intereses ordinarios (Prestnmo B) 

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie A I) 

Pagos por amOltizaciones anticipadas (Serie A2 (G)) 

Pagos por amortizaciones anticipadas (Prestamo B) 

Pagos por amortizaci6n previamente impagada (Serie AI) 

Pagos por amortizaci6n previamente impagada (Serie A2 (G» 

Pagos por amortizaci6n prev iamente impagada (Prestamo B) 

Pagos por intereses previamente impagados (Serie AI) 

Pagos por intereses previa mente impagados (Serie A2 (G» 

Pagos por intereses previamente impagados (Pn:stamo B) 

Pagos por amortizaci6n de pres18mos subordinados 

Pagos por intereses de prestamos subordinados 

OtTOS pagos del periodo 


Real 

17.735 
917 

3.050 
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Atendiendo a la impracticabiJidad de la elaboracion de la infonnacion real acwnulada y la 
infonnacion contractual, entendida esta ultima, como los cobros y pagos que estaban 
previstos para el periodo (0 acumulados hasta la fecha) en el folleto 0 escritura de 
constituci6n, la mencionada infonnaci6n ha sido sustituida con una comparativa entre las 
tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momenta inicial y las actuales, presentada a 
continuaci6n: 

Ejercicio 20 II 

Hip6tesis 
momento Momento 

inicial actual 

Tipo de inten:s medio de la cartera 4,25% 4,26% 

Hip6tesis de tasa de amortizaci6n anticipada 5% 1,1% 

Hip6tesis de tasa de fallidos 2,50% 

Hip6tesis de tasa de recuperaci6n de fallidos 60% 

H ip6tesis de tasa de morosidad 5% 

Loan to value Medio 85,50% 85,46% 

Hip6tesis de fecha de liquidaci6n anticipada del fondo 22/05/2017 Abril-2017 

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no presentaba impagados en ninguna de las diferentes 
series de Bonos en circulaci6n. 

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente 
al pago de las series. 

Durante el ejercicio 2011 el Fondo no ha abonado importe alguno al Cedente en concepto de 
margen de intennediacion del Fondo. 
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10. SITUACION FISCAL 

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

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligaci6n de practicar retenci6n sobre las 
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de 
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes: 

1. Que esten representados mediante anotaciones en cuenta. 
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de val ores espano!. 

Seglin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hast a que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales 0 

haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro mos. 

EI Fondo tiene abierto a inspecci6n todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad 
desde la fecha de su constituci6n. En opinion de los administradores de la Sociedad Gestora 
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion. 

De confonnidad con la Ley 2/2010, de I de marzo, en tanto no se establezcan 
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por 
deterioro de valor de los instrurnentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean 
los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, son de aplicaci6n 
a estos los criterios establecidos para las entidades de credito sobre la deducibilidad de la 
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes. 
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11. OTRA INFORMACION 

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos 
destinados a la minimizaci6n del impacto medioambiental y a la protecci6n y mejora del 
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con la protecci6n y mejora del medio ambiente. 

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

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago 
a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo superior 
al plazo legal de pago. 

12. HECHOS POSTERIORES 

A la fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte 0 

modifique significativamente la informaci6n contenida en las cuentas anuales. 
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CLASE B.a 

INFORME DE GESTION 




OK8317233 

CLASE 8.8 

Titulizaci6n de Activos (SGFT)SA 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

INFORME DE GESTION 

2011 

MADRID FTPYME II, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de 
Activos SGFT, el 23 de Diciembre de 2011, comenzando el devengo de los derechos sobre sus 
activos desde Fecha de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos el28 de Diciembre de 2011, 
Fecha de Desembolso. Acrua como Agente Financiero del Fondo Banco Santander, con 
funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones. 

El Fondo emitio 6.140 Bonos de Titulizacion agrupados en dos (2) Series de la siguiente 
manera: 

Serie Al compuesta por Bonos por importe nominal total de doscientos catorce millones 
(214.000.000) de euros integrada por mil setecientos (2.140) Bonos de cien mil 
(100.000) euros nominales cada uno, que devengan un interes nominal anual variable, 
con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interes interbancario EURlBOR a 
tres meses, mas (ii) un margen dell ,90%. 

Serie A2 (G), avalada por el Estado, compuesta por Bonos por importe nominal total de 
cuatrocientos millones (400.000.000) de euros integrada por seis mil ochocientos (4.000) 
Bonos de cien mil (100.000) euros nominales cada uno, que devengan un interes 
nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interes 
interbancario EURlBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 2,00%. 

- 46­



OK8317234 

CLASE B.a 

El importe total de la emision de bonos de titulizacion es de seiscientos catorce millones 
(614.000.000) de euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de 
Desembolso la totalidad del importe de la emision. 

El activo del Fondo MADRID FTPYME II esta integra do por Derechos de Credito cedidos 
por Bankia. 

EI Fondo desembolso en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Credito 
suscritos por su importe nominal total. 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibio tres prestamos, y realizo una primera 
disposicion del Credito Subordinado: 

Prestamo Cup6n Corrido: por importe de cuatro millones ciento setenta y un mil 
seiscientos cincuenta y nueve euros con cuarenta y cuatro centimos (4.171.659,44), 
destinado exclusivamente al pago de la parte del precio de los Prestamos que 
corresponde al Cup6n Corrido. 

Prestamo B: por importe de trescientos ochenta y seis millones (386.000.000) euros, 
destinado exclusivamente al pago de la parte del precio de los prestamos que no este 
cubierta con el importe correspondiente a los Bonos lli con el correspondiente al 
Prestamo Cupen Corrido. 

Prestamo para constitucion del Fondo de Reserva: por un importe de treinta millones 
(30.000.000) de euros, destinado a dotar iillcialmente el Fondo de Reserva, y otorgado 
por la entidad erillsora de los Certificados de Transmision Hipotecaria. 

Primera disposicion del Credito Subordinado: que ascendio a un importe de dos millones 
trescientos mil (2.300.000) euros, destinado exclusivamente al pago de los Gastos 
Iniciales. 

Dos dias habiles antes de la primera fecha de pago, el fondo recibira la Segunda Disposici6n del 
Credito Subordinado (que ascendera a un importe maximo de seis millones ciento treinta mil 
(6.130.000) euros) mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria. Este sera destinado por la 
Sociedad Gestora exclusivamente a cubrir el desfase correspondiente existente en la primera 
Fecha de Pago entre el devengo de intereses de los Prestamos hasta la primera Fecha de Pago y 
el cobro de los intereses de los Prestamos vencidos con anterioridad a dicha Fecha de Pago. 

En cada Fecha de Pago, se dotan'! al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Millimo del 
Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago esten disponibles para tal fin. 
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CLASE 8.8 

Durante los dos (2) primeros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva 
Requerido sera el Fondo de Reserva Inicial. 

Una vez transcurrido el plazo de dos afios referido en el parrafo anterior, el Nivel Minimo del 
Fondo de Reserva sera la menor de las siguientes cantidades: 

(i) el Fondo de Reserva Inicial, y 

(ii) el mayor de: 

• 	 el doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva Inicial sobre el saldo 
de los Bonos y del Prestamo B en Ja Fecha de Constituci6n, por el Saldo Nominal 
Pendiente de Cobra de los Bonos (inc1uyendo el importe pendiente de rembolsar al 
Estado por las ejecuciones del Aval para la amortizaci6n de los Bonos de la Serie 
A2 (0)) y del principal pendiente de amortizar del Prestamo B en la Fecha de Pago 
de que se trate; y 

• 	 el 50% del Fondo de Reserva Inicial. 

Asi mismo se constituyeron cuatro contratos de pennuta financiera de intereses 0 Swap. 

El Fondo liquida con la Entidad Cedente de los Derechos de Credito con caracter mensual el dia 
20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de febrero, 22 de 
mayo, 22 de agosto y 22 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tendci lugar el22 
de febrero de 2012. 

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de 
comisiones a terceros, descritos y fijados confonne a los Contratos y a la Escritura de 
Constituci6n que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evoluci6n de los 
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizaci6n Anticipada del 5%, se preve que la 
Sociedad Gestora proceda a la Liquidaci6n Anticipada del Fondo con fecha 22/05/2017 
confonne a la Escritura de Constituci6n del Fondo y al Folleto de Emisi6n. 

Riesgos asociados al Fondo 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n se estructura para que el impacto de los distintos riesgos 
en su estructura sea minimo. 

El Fondo est:\. expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera . 
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CLASE 8.a 

Riesgo de mercado 

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

• Riesga de tipa de intenjs 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows 0 al valor razonable de los instnlmentos financieros. 

Desde la constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 una perm uta 
fmanciera que intercambia los flujos de los prestamos por el de los bonos mas un Spread, de 
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener 
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, as! como las distintas fechas 
de repreciacion. 

• Riesga de tipa de cambia 

EI Fondo no presenta exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de 
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro. 

Riesgo de Jiquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, 0 para 
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer 
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago 
establecido en el folleto del Fondo. 

Dada su estnlctura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se 
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 0 realizan los activos. Los 
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcion de la 
cascada de pagos, sin que se realice una gesti6n activa de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc.. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fond os liquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito 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. 
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CLASE 8,a 

Riesgo de credito 

EI riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emision, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de 
pagos a los acreedores del Fondo, por 10 que dichas perdidas no tendrfan impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente, as! como lineas de liquidez. 
Estas operaciones tam bien exponen al fondo a incurrir en perdidas en el caso de que la 
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las 
contrapartes son entidades financieras espanolas 0 grupos financieros intemacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccion como la constituci6n de 
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 
Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en perdidas significativas derivadas del 
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte. 

Hechos posteriores 

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte 0 

modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales. 

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de 
Titulizaci6n de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com. 
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CLASE 8.a 

'7'-;;--- I ~-"-- -. ~'-.--- - _,'~- .-- -:---P-.~-:-""--~'.-----'---:" 
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. 	 •__ I r. _.-l "...... . ___ _ . 6. t.~.. _ .'. ...::;;;.. 

I . Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 	 981 .025 .000 

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 	 981.349.000 

3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 18 .652.000 

4.Yida residual (meses) : 63 

5.Tasa de amortizaci6n anticipada (Epfgrafe final (I)) 

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 	 0,00% 

7. Porcentaje de impagado entre 7 y II meses: 	 0,00% 

8. Porcentaje de fallidos [I] : 	 0,00% 

9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 	 o 
10. Tipo medio cartera: 	 4,26% 

II. Nivel de Impagado [2] : 	 0,00% 

1. 	 Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO 

a) ES0358933002 214.000.000 100.000 

b) ES0358933010 400.000.000 100.000 

2. 	 Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: 

a) ES0358933002 100,00% 

b) ES0358933010 100,00% 

3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 	 0,00 

4. Intereses devengados no pagados: 	 162.000,00 

5. Intereses impagados: 	 0,00 

6. 	 Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2011): 

a) ES0358933002 3,109% 

b) ES0358933010 3,209% 
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CLASE 8.8 

7. Pagos del periodo 

Amortizaci6n de principal 

a) ES0358933002 o o 
b) ES0358933010 o o 

I. Saldo de la cuenta de Tesorerfa: 

Importe pcndiente de reembolso de prestamos: 

I. Prestamo Cup6n Corrido: 

2. Credito Subordinado (1 0 disposici6n): 

4. Prestamo B: 

5. Prestamo para constituci6n Fondo Reserva: 

32.300.000 

4.172.000 

2.300.000 

386.000.000 

30.000.000 

I. Comisiones Variables Pagadas 2011 o 

I. Gastos producidos 2011 o 

I. BONOS: 

Serie Denominaci6n 
Agencia de 
cal i ficaci6n 

crediticia 
Situaci6n actual Situaci6n inicial 

ES0358933002 Bono Al MDY Aaa (sf) Aaa (sf) 

ES0358933002 Bono AI SYP AAA (sf) AAA (sf) 

ES0358933010 Bono A2 (G) MDY Aaa (sf) Aaa (sf) 

ES0358933010 Bono A2 (G) SYP AAA{sf) AAAJsf) 
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ClASE 8.8 

A)CARTERA 

Saldo Nominal 981.347.979,29 
Pendiente de Cobro 
No Fallido*: 

Saldo Nominal 
Pendiente de Cobro 
Fallido*: 

TOTAL: 981.347.979,29 

B) BONOS 

Serie Al 214.000.000,00 

Serie A2 (G) 400.000.000,00 

Prestamo B 386.000.000,00 

TOTAL: 1.000.000.000,00 

* Fallido : Segun criterio tal y como informa el Folleto 

[I) Se consideraran Prestamos Fallidos, aquellos que se encuentren en morosidad por un periodo igual 0 superior a 12 meses, 0 que 
hayan sido declarado fallidos de acuerdo con el Administrador 0 por los cuales se haya presentado demanda judicial 0 hayan sido 
considerado fallidos con forme a la definici6n de la Circular 4/2004 del Banco de Espana. EI porcentaje esta calculado sobre el saldo 
pendiente de vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre. 

(2) Importe de principal de los Derechos de Credito impagados durante el periodo de tiempo comprendido entre el cuarto yel undecimo 
mes respect0 al saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito 

I MADRID FTPYME 2, FTA 

Evoluci6n de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada 

Mensual anualizada Tnmeslral anuahzada Semeslral anuahzada Anual 

C 12-1 111 1,10%1 L-1_---JI...-_----'L__----'L-_------'I'I....-___-IIIL__----'1 1........_---' 
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CLASE 8.3 

ANEXOI 
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CLASE B.a 

Anexo I 
Pligina I de 19 

MADRID FTPYME II, 

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 


Informacion sobre el Fondo 
al 3 I de diciembre de 20 I I 

~*dtlFonOO. 
o-w..:Jor. dIM ~:e.._ __ 

IoWlRO mVlE .. FTA., 
~dll. Gtucn- l"i1>ol~doe~I.5od~aolGt.Io<I""~OI<l.T~~l<I:.a6n. 1A 

p­ ""212011 

iINFORMA0 6i\i RElAnVA A LOS AcnVOS CEllIOOS AL fONDO DE nrUUZACION 

CUAOAO A 

~dlT~."'r4lac.arWo 
p~~~ 

~-P...~~.Prcl'l'lOlDrH 
PrMfM1'IO\ • P'l'MES 
pr+t~ .E~. 

P"'.tMO;~ 

~T"""'.a..... ,.r.__
"""" S_ 
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P"'~" ~p-­_.­
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o.r~ ... C)Mlo Futurotl 

&ot>o.dI ~ 

a:rg. I41 .000 
120..8Si.OOO 
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ClASE 8.a 

Anexo I 
Pagina 2 de 19 

MADRID FTPYMEII, 
FONDO DE TITULIZAcrON DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 II 

5.05.11 

DenomlnaclOn di!ll Fonda: MADRID FTP'NJEII, FTA 
Denomination del Compar!lmento: "0 
Oenom inacl6n de la Geslora: T\fuUudon de Act1yos. SO~I.d.d GUlol~ de fondo. d. ntull.z'I,,:ton, Il..A. 

Estados agregaoos: 
Pariodo 3111V2011 

UNFORMACION RElAnVA A lOS ACTIVOS CEDOOS AL FONOO DE TITUUZACION 

(Las dims fftiativss a impolfes so oons:lgn41".11n en miles de fJurw) 

CUADRO B 

SituaciOn aeru.i S~u;acI6n c!err_ .nWlt antenor 

Derech os de credito dados de ba;a por dacI6n1a~udic9Ck)n de bienes desde &1 cierre anusl anlerior 
Amortizacl6n ordiMr\a de,de el cierre anuill anterior 
Amortlzael6n 8nticipadl desd& al cierre anual anterior 
Tolallmp:lrte amortizadO 9ClMTltJBdo. Ir.::luyendo adjudicaclones y 011'05 pagos en especles. desde et 0119&n de! Fondo 

I 

(1) 1fl'lPOC18 i I I , nuo\Os 
(2) Importe del pr1t'IClpsJ pendlenle de reembolso de la lolalldad de 10& acti-.os (Incluldas las ntJe'oQS IrnlrporaclooeS del period:I) 8 feeha dellntlfJl\e. 
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CLASE B,a 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIYOS 

Anexo I 
Pagina 3 de 19 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 I 1 

m"­___.. _ , _____..____<l_..................--. .. ,.-.,.....- • .. •_ .....- ....... _ .. ...'_ 
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CLASE 8.a 

Anexo I 
?agina 4 de 19 

MADRID FTPYMEII, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

5,05.11 

Oenorninacioo ~I Fonda: MADRIO FTPYMEP,FTA 

Oenomlnac46n ct.1 Compertlmenlo: .. 
Denominaci6n de Ie Geslor1ll: nTuoH.nd6n" AetlYo&, SGcledlod G .. lOUI d. Fond" " fWulucJ6n, 5..A. 


Estados agregad08: 

Perlodo: 31112120tt 


CUADRa 0 

tume de a. impot1e tllal de .ect/peracIOf1'S 
{D} Dell!lfm in.lI1' pol" cod...... entra ellmporta IIlIaI d81~pe.r.,:on.l cia principal cle aCD>01 cI':5 !1 t:a(j~ como failldo.!! '1al importl da principel pend.."I. de reambolso da IctiwS d ,u ,flt.1dM como tJlTldos ante 
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ClASE B.a 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 5 de 19 

Informacion sabre el Fonda 
al 31 de diciembre de 2011 

~"FordD' tu(lllX)FWVW: I. FTA 


Dt~"t6ft_ c.~.....o: " 
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CLASE 8.3 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 6 de 19 

Informacion sobre el Fondo 
al31 de diciembre de 2011 

O'-......... M.­ IUCHDnPYMEI,"A
---­ •U'llluodOnd.AC1""' • . _d.aC..'OII "" ""'-.d........KI6o>.t..A . 
~---..--­
~ ... .. ­

., .. ...,..,-­
8SIn!Llb'lll:2' Iloc:u>AI 2.1«1 .. . , .,. 
ErilbflIUII'IO BonoA2(G!r4..QCI(I r 1M r 0 . , ..... ........ 

( 1)~ .. .,..&.caM...........~ ... _ ..... ~ .. ...,.... .............. 

Q) L.a ooMolo. GIobIno,....-..- .. ......... "'""tIW___...... __.......*'OIfI ...M ......_"""'__ ... C-....___
~ ~ 
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CLASE 8.a 

Anexo I 
Pagina 7 de 19 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTlVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 II 

''''1 
1IIADII01'fl'TIM1. n",,
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CLASE B.a 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZAcr6N DE ACTIVOS 

Anexo r 
Pagina 8 de 19 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

IIADIm..,.,.,.".llJ,nA

'.l1I_I6... ~Ioc.._()o.,.,__... l ........I6o.1.A. 
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(4) TfIII • ...-___",.....~..... 
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Anexo I 
Pagina 9 de J9 

MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 3 I de diciembre de 20 I I 

Deflorm~ ~fondo: 

Dtnomne;l(lrlcNII c~: 

Oenocm.don dill • 1jJIIU)fa: 

MAOADFTPYMEII, FlA•Tltullud6n eM Adlvot. . Socled~ GutOf' de Fando. d. TituUr8Cl 6n, s,A. 

&taOM ~• • 
11I1Odo !i.llo.dWKi6n. 3111212011 
"" Cadot. ~cotzKJ6ndtlol ...aore, ,rntidot' MADRIO npvloIEII, FTA 

j.I#ORMACrONRaATlVAALOS PAS.VCJSBlITlDOS PORa. FONX) 

CUA.OOOO 

Denom l'*~"'ech.lCJIlimo Agenclacf.e 
Serr. ~bIodi caIIIk.ao:6iH1 

SUuw6n
K'I..... 

SU~I~n 

d."eanU16 
SlluadOn 
InlcMII 

28/12/20" 
2&'12/2011 

2&lV?011 
26Mlf2011 

IK1>' 
syp 

"'"syp 

... 
Au 

AAA 

... 
MA 

Au 

AAA 

~ro Bono A,2 (0) 

E$03!!8Q~I(l Bono""2 (0) 

(l)LA QIIIIIQII' cIIbeI'C~II~'=""'_(~'1.u~.CAndobtl!tw .I1'lIIdoIIW)~~"''''''IIi&xcfl.-W~IIIC~.~ 

t2)LA ""IDt' deb«'Cu~.~GiC""" ob'l1~poI elldil~_,8Iftg. elly.0«I0tTi'I~ l:efTtliMdeO.,• • .,~t.d.It" c. $.ie·JIO( . .,..1obKtr·... S'r' P.pa-.Stan!:~d&Pooo$. f()-lp.ar 
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Anexo I 
Piigina lOde 19 

MADRlD FTPYME II, 
FONDO DE TlTULIZACION DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

5.05.3 

Denofl"inad6n del londo: 

Denorrinaci6n del corrparumnto: 

Oenorrinad6n de la gestora: 

EstacSos agregados: 

Perioclo de Is declarac.i6n.: 

Wlercados de collZacl6n de k>s vaklres emtidos : 

MAOOID FTPYMEII, FTA 
(, 

Tltulillci6n de Actives, Socledad Gestora de Fondos de Titurinci6n. S.A. 

31/1212011 

MAORIDFTPYMEII FTA 

Porcentaje QUe representa el rondo de reserva, U ouss rrejoras equtvalenles. sabre el total de los activos 

Bcce,-;;o de spread (0/0) (1) 

Perrruta fi'lanclera de intereses (SiN) 

Penruta (manclera de Upos de carri>lo (SIN) 

Otras perrrutas flnanc~8S (SIN) 

~te dlSponible de las tileas de liquidez (2) 

9. Pofcentaje del irrporte pet'lClienle de las sertes no subordnadas sobte eI ifTl)Of1e pendiente dellotal de bonos 

. Porcen~ Que rePfesenta el aval sobre ellOtal de los pasivos emtidos 

sttuacl6n actual Situacl6n elerra 
anuat .nlerlor 

Otras perrruta'S financleras 

Contraparte de la Jilea de ~uidez 

8ltidad Avaista 

( 1) (lfe;enc131 exlslente entre los ti>OS de i1leres l"Mdios percibidos de fa car1era de activos titulizados 'I el ripo de nleras rn:!d1O de los pasivos emtidos cuya fnaidad ha sida \a 

adqwi:i6n de los aclivos. 

(2) Sa ~,ck.Jd et fr'4xlr1e lotal disponille de las QlStintas Ine:as de ~idez en caso de que haya mfls de una. 

(3) 8llendiendo corro no subordinadas aqualas series que en Ia lecha se encuentten, respecto a las demils, en una posici6n an1erior para et cobro de capital conforme al «den de ~ 

de pagos 

4) La gestOfa debera Incluir una descr1>c16n de QlChaS mejoras credilicias en las notas expicativas en caso de que las consideren relevsntas 

(5) Si eI Forldo de Reserva se ha constituido a trav6s de nulas emtldos 'I se desconoce el titular de esos titulos no S8 cUIlllm-entara 
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CLASE 8.a 

MADRlD FfPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 1 1 de 19 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

{fI f" _~"'~"""""''''''''M.~
(11u._..._"""""' ''....- IIlI.". ....,. ........o_.... 
.. /oI~,__ '-. .. ~RtII l'IIIIIo .. ___ . ...... o~ ... 

sij 

r=---:='........., ,..£1 y? .......e-I 

-
F::-=-· 

-
[§~;ij -=~ 

(lII t,,~dIt ..... r...,.. ____ ~ <ltO ,1'tOS ._...... -..-._____ _____ jJ/~ ... ....._._.._ ...... ,.-..........._""""'.... __ ~ .... .. 


f~".~*'~ ~·_ _.lI""jOn~ ____ ~(41'j ... ltI ..... .. ___... .. ..__"' ____ .. ____... ,.tIr() ..... dIIoIk» _____ . 

........... .._ ... IWIQ, ... -"In... ..... _,.".,..)' . .......... tI.....~'-_Hil.,.".." 

.u........,_..~ .wawH .....-.;.,o~ ... _ .."".~ . ............ ..... _ _ ........ ___....., oIIIiIt.:l....~*"f$lN ~ .. _
* _ o o
 

.~~cIIII_ .II~ .. .. "*- ...... /"I/(p 'l' .....__ . .....",, ___ '*"*_doo6Iid:I. 
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Anexo I 
Pagina 12 de 19 

MADRID FTPYME 11, 

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 


Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

s.oU! 

IllADAlDflP'!'MEIl.F'TA 
" 
flIwRI __ AC1MI . kdo.... O'._......._ •. flu_. ........ 


IS1."l5.o.;:o 

ilS.OOJ 

16.~..coo 

~1.~1.0D0 

)19.OIJ. 000 

17.U".OOO 
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MADRID FTPYME U, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciernbre de 2011 

== 
~,....-~..~~'"' 

............. _ _ .. _ . ........ 00_... _ .............. &.11. 
- ...­,1_ 'Ula<a11 
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MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIYOS 

Infonnaci6n sobre eJ Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

s.",51 

o..m...... _ ... F......; MADI'IEIFW't1oI£I.FTA 
~...c_ ... e...~a.: ~ 
~Qll II GttIoo'. : r-.-...,. .. _ .........d.O'.I0' ... _d. 
,......._~". 1l.A. 


EJUdtIoI~ 

"1IISdo: 

iOTRA IHrOAMACI&Il RaATNAA LOS .AC'TIVOS C!DiOOS YPAlfVOS 

c.uAOftQC Sl tu.c:\6IIdllf'u ",,,.1 1111t.r1", )'/12110'0 
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MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 15 de 19 

Informacion sobre e1 Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

5.06.61 

Denominacion del Fonda: MAORIDFTPYMEII, FTA 
Oenominaci6n del Compartlmenlo: "'0 
Denominaelon de la Geslora: Tltullz.acl6tl de Activo .. , Socledad ~.Iol. de Fondal. de TltuUz.atl6n, SA. 

Estados ag(egados: 
Periodo' 3111212011 

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEOIOOS Y PASIVOS 

CUAORO D 
N° de Margen ponderado aobre TIpo de Intertla 

1 10.000 

" .582 ,.. 691 ."19.000 

2.65:'l .. 289.845 .000 
,. ,. 000 

0.1 

1.:15 

o 
2 

3.66 

5,15 

7,25 

Total 1.436 981 . )48.000 0,95 4,26 

(1) La gest()(8. dabera cLI'1lplimenlsr el 1rM:ke de re~ncla que ~spor'da ~ cada caso (EURIBOR un m, UBOR' .. ) 
(2) En el caso de lipos ~IOS no S6 cumplimentare la COlumna de margen ponderado y ge indicarA ef Ifpo de inleres media ponderado de los aCli\()s a lipo fijo en 18 
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Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 II 

IUDAIOmt'I'MEl\FTA 
~ 
n_...- •• ActboI._.. O' ........ __ .<II.a....ocJoI"......... 


ioTllA. ti#ORillACi6H RELATIVA A LOS ACnllOS CEDlDOS YPASIVOS 
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MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Anexo I 
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Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

iOTRA WfORMAQOH RQ.AnvA At..OS ACllVOS CEDeDO$ YPASIYOS 

~fW'/M£I. FT• .. _ •. no.lJ"'\oII, ...... ~"_._"Oo.!...... 

11111..:*'..:111. HII 2120 I I SItuKI6n(I..,.• ...,UAl~Gf lll'U2010 SltuloClOntnlcl1l 2lfl2J20lt 
~Q!",nte _ .... Por",... c:M.M I'o.r",ng" .... 

~. 
"-, '." 

( II • ___... ".._~....._,DI>fI "'•. 
al ~'II'..CHIiI£ "".. ~ ......·de~ 
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MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 18 de 19 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

S.05.5 

Mo\~F1F"(t.EIFT" 

~1Oft ..~~ 

~"'de"9Mtora: rttuE-.::16ro de AC!NO' . So.:.dtd ~I(III de Fond~ do fiUizltcl6n . S.A. 

_ ""'"" /"",,,. '. 
FWbdoo. OK"'~ 

......c.. dtoceacl6tl dao blll__ e!J1lIdQt: 


IIHFO~AC1ONREl.AnVAA LOSPASNOS BlmDOS PORB. fON)() 

CUADROG 

SltuaC+OnAetuai 31/12120" 

trda p.II,lvos Impolte p"ndltn'a 1m porte ptlndlent. 

r.vls.. /P.... tvo. emltJdM pol elFolldo emttld05 enOtvtl. 

2311212011 

Imp.drla Pflnd len~ ImpOfW!Mnelle,.,te 
.nDM.. 
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MADRID FTPYME II, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 19 de 19 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

DanonWrud6I MADRID FTP'I"MEII, FTA 
~~ 
OenorrinaciOl uutuG6" de ActMI, ao.:-!.Pd Gotlt011 eM FvndOI d. nURUI~16n, B..A. 

Er.taOOs agre 
Perlodo: 31H2I2011 

NOTAS EXPUCAnVAS 

INfORME AUDITOR 

c.mpo de T 
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CLASE 8.8 

FORMULACION 




MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD GESTORA 
 
 
 

EBN Banco de Negocios, S.A.  Banco CAM, S.A.U. 
D. Teófilo Jiménez Fuentes  D. Juan Luis Sabater Navarro 
Presidente   
   
   
   
   
Banco de Castilla La Mancha  D. Rafael Morales – Arce Serrano 
D. Francisco Jesús Cepeda González   
   
   
   
   
Dª. Raquel Martínez Cabañero  Caja de Ahorros Municipal de Burgos 
  D. Vicente Palacios Martínez  
   
   
   
   
   
D. Rafael Garcés Beramendi  Aldermanbury Investments Limited 
  D. Arturo Miranda Martín 

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la 
formulación y aprobación de las cuentas anuales y el informe de gestión de MADRID FTPYME II, FONDO DE 
TITULIZACIÓN DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, por los 
miembros del Consejo de Administración de Titulización de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesión de 27 de 
marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 82 hojas de 
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK8317181 al OK8317262, ambos inclusive, 
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta última hoja del 
presente, de lo que doy fe. 

Madrid, 27 de marzo de 2012 
 
   
   
D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana   
Secretario del Consejo   
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