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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales 

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 RMBS II, Fondo de Titulizacion de Activos, 
(el F ondo) 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 ejercicio anual terrninado en dicha fecha. 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, basad a 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 estfm de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que 
resulta de aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejerclclO 2011 adjuntas expresan, en todos los 
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de MADRID 
RMBS 11, Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2011, asi como de los 
resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual 
terrninado en dicha fecha, de conforrnidad el marco normativo de informacion financiera que 
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en eI 
mlsmo. 

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 
RMBS 11, 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 
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del 
ejercicio 201l. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion 
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion 
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo. 
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ClASE B,a 

MADRJD RMBS ll, F.T.A. 
Balances de Situaci6n 
31 de diciembre 

ACTIVO 

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

Derechos de credito 
Certificados de transmisi6n hipotecaria 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 

Derivados 

Derivados de cobertura 


II. Activos por impuestos diferido 
III. Olros aclivos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venia 
V. 	Aclivos financieros a corio plazo 


Deudores y otras cuenlas a cobrar 

Derechos de credito 


Certificados de transmisi6n hipotecaria 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 

Derivados de cobertura 


Otros activos financieros 

Otros 


VI. Aj usles por periodificaciones 

Otros 


VI I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
Tesoreria 

TOTAL ACTIVO 

Miles de euros 

Nota 2011 2010 

6 

904.191 
42.311 
( 1.768) 

984.114 
64.210 
(8.256) 

7 
6 

33.280 6.887 

30.915 
3.203 

( 1.504) 
J .\25 

746 

34.128 
240 

1.845 

8 34 30 

8 
32.009 37.806 

1.044.545 1.121.004 
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ClASE B.a 

PASIVO 

Nota 

Miles de euros 

2011 2010 

A) PASIVO NO CORRJENTE 
I. Provisioncs 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 
Correcciones de valor por repcrcusi6n de perdidas (-) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

III. Pasivo por impuesto diferido 

9 

472.590 
450.000 

68.941 
(3.911 ) 

20.816 

540.942 
450.000 

68.941 

19.435 

B) PASIVO CORRIENTE 
IV. Pasivos vincuIados con activos no corrientes mantenidos para la 
vento 
V. Provisiones a corto pIazo 
VI. Pasivos financicros a corto pla7-O 

Acreedorcs y olras cuentas a pagar 
Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Pn:stamos subordinados 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Derivados de cobertura 

VII. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente-financiero/pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 

Otros 

9 
4 .825 

34.118 

1.753 

259 

13.963 

2.157 

20 

5 

4.846 

34.368 

1.402 

11.903 

1.824 

20 

5 
7.133 

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y 
GASTOS RECONOCIDOS 

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

XI. Gastos de constituci6n en transiti6n 

9 (20.992) (19.816) 

TOTAL PASIVO 1.044.545 1.121.004 
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS 
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CLASE 8.a 

MADRID RMBS II , F.T.A. 

Cuenlas de Perdidas y Ganancias 

Miles de euros 

NOla 20 11 2010 

I. 	 [nlereses y rendimienlos asimilados 
Derechos de credilo 6 26.597 27.665 
Otros aClivos financieros 8 386 193 

2. 	 [nlereses y cargas asimilados 9 
Obligaciones y olros valores negociables (15.485) ( 10.750) 
Deudas con enlidades de erect ito (2 .319) (1.939) 
Olms pasivos financieros 

(4.950) (6.010)3. ResullJldo de operaciones de coberlura de nujos de ereclivo (nelo) 9 

4.229 9.159A) MARGEN DE [NTERESES 

4. 	 Resullado de operaciones financieras (nelo) 
Ajusles de valoraci6n en carteras a VR con cambios cn PyG 
Aclivos financieros disponibles para la venta 
Otros ( I) (I) 

S. Direrencia. de cambio (nelo) 
6. Olros ingresos de explolJlci6n 
7. Olros g.slos de explolacion 

Scn'icios exteriorcs 
Servicios de profesionales independienles (23) (23) 
Servicios bancarios y similares 

Olros gaslos de gestion corrienle 
Comisi6n de sociedad geslora (188) (199) 
Comision adminislrador 
Comisi6n agente ftnanciero/pagos (50) (53) 
Comisi6n variable - resultados realizados (7.134) 
Olros gaSlos (5) (5) 

8. 	 Delenoro de activos financieros (neto) 
Deterioro nclO de derechos de credilo (-) 6 (14 .913) 37.927 

9. DOlaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (perdidas) en la baj. de aclivos DO corrienles en venIa 	 (93) 

11.044 (39.67 1) II. Repercusion de olTas perdidas (ganancias) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. Impucsto sobre beneficio. 

RESULTADO DEL EJERCICIO 

- 3 
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 
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CLASE 8.8 

MADRJD RMBS 11, F.T.A. 

Estados de Flujos de Efectivo 

A) 

8) 

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

Intereses cobrados de los activos titulizados 
Intereses pagados por valores de titulizaci6n 
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados 
Inlereses cobrados de inversiones financieras 
Intereses pagados de prestamos y creditos en entidades de crMito 

2. Comisiones y gastos por semcios financieros pagodos por el Fondo 
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagadas 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 
Recuperaciones de faHidos y otros activos adquiridos 
Cobros procedentes de la enajenaci6n de activos no corrientes mantenidos para 

la venta 

Otros 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ 
FINANClAClON 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizacion 
5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros 
6. Flujos de caja net os por amortizaciones 

Cobras por amortizaci6n de derechos de crMito 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenienles de operociones del Fondo 
Pagos por amortizaci6n de prestamos 0 credilOS 
Administraciones publicas-pasivo 
Otras deudores yacreedores 

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo 0 equivalentes al comien20 del periodo. 

Efectivo 0 equivalentes al final del periodo. 

8 

8 

Miles de euros 
2011 

7.939 

27.010 
( 15.134) 

(4.412) 
382 

( 189) 
(50) 

]81 
(49) 

(\3.736) 

54.896 
(68.603) 

(I) 
(28) 

(5.797) 

2010 

12.056 

27.]0] 
(10.941) 

(6.785) 
175 

(200) 
(54) 

2.558 

(7.021) 

106.957 
(1 13.949) 

(I) 
(28) 

5.035 

]7806 ]2.771 
32.009 37.806 
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
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CLASE 8.a 

MADRID RMBS II, F.TA 

ESI.do de Ingresos y Gaslos Reconocidos 

Miles de euros 
20 11 20 10INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

I. Acrivos finaneieros disponibles para la venra 
Gananciasl(pcrdidas) por va loracion 


Importe brulo de las ganancias /(perdidas) por va loracion 

Efeclo fiscal 


Import.s lransferidos a la cuenla de perdidas y ganancias 

Olras rcolasificaciones 


Importes reperculidos a la cuenla de pasivo en el periodo 


Total ingresos y gastos rcconocidos por activos financieros disponibles para 13 venta 

2. Cobertur. de los flujos de cfeclivo 
Gananciasl(perdidas) por valoraci6n 

Importe brulo de las gananciasl(perdidas) por valoraci6n (6.126) (31.946) 
Efeclo fiscal 

Importes lransferidos a la cuenla de perdidas y gananc ias 4.950 6.010 
Olras reclasificaciones 

Importes reperculidos ala cuenla de pasivo en el periodo 1.176 25.936 

Total ingresos y gastos rcconoeidos por coberturas conrables 

J. 	 Otros ingresos/gonaneias y gastos/perdidos reconoeidos 
Importe de otros ingresos/gananc ias y gaslos/perdidas reconocidos direcl.menle 
en el balance del periodo 

Importe brulo de las ganancias/(perdid.s) por v.loraci6n 

Efeclo fiscal 


Importes lransferidos a la cuenla de perdidas y gananc ias 


Importes reperculidos a la cuen la de pasivo en el periodo 


Total ingresos y gastos reconoeidos por otros ingresos/gananeias 

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+J) 
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MEMORIA 
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CLASE 8.8 

MADRlD RMBS II, Fondo de Titulizacion de Activos 

Memoria correspondiente al ejercicio anual tenninado el 31 de diciembre de 20 II 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constitucion y objeto social 

MADRID RMBS II, Fondo de Titulizacion de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyo 
mediante escritura publica el 12 de diciembre de 2006, con caracter de fondo cerrado por el 
activo y por el pasivo, agrupando Derechos de Cn~dito cedidos por la Caja de Ahorros y 
Monte de Piedad de Madrid (en adelante Caja Madrid 0 el Cedente) por 1.800.000.000 euros 
(vease nota 6). 

Tras varios acuerdos finnados durante el ejercicio 2010 y 20 II, Caja Madrid ha cedido su 
negocio bancario a Bankia, S.A., por 10 que en adelante, toda infonnacion referente a Caja 
Madrid, sera entendida como infonnacion correspondiente a Bankia, S.A. 

Con fecha 5 de diciembre de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores autorizo la 
constitucion del Fondo, e inscribio en los registros oficiales tanto los documentos 
acreditativos como el folJeto infonnativo correspondiente a la emision de Bonos de 
Titulizacion con cargo al Fondo por 1.800.000.000 euros (vease nota 9). 

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 Titulizacion y 
disposiciones que 10 desarrollan, 

la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion 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, 
inspeccion y sancion, 

- 6
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ClASE B.B 

La Circular 212009 de 25 de marzo de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
sobre nonnas con tables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de infonnaci6n estadistica de los Fondos de Titulizaci6n, modificada por la 
Circular 4/2010, de 14 de octubre. 

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

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esti 
integrado, fundamental mente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Credito 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 transfonnaci6n de los conjuntos de Derechos de Credito 
cedidos que adquiere de entidades de credito, en valores de renta fija a tipo variable, 
homogeneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociaci6n en mercados 
organizados de valores. 

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 numero 3. 

b) Duracion del Fondo 

EI Fondo se extinguini por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 
1911992, de 7 de julio, y en todo caso: 

(i) 	 Cuando se produzca el ultimo vencimiento de los Derechos de Credito 0, en el caso de 
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperaci6n, 
cuando se produzca la recuperaci6n integra de dichas cantidades 0, como maximo, 
cuando se cum plan 30 meses desde la fecha del vencimiento del ultimo derecho de 
credito agrupado en el Fondo. 

(ii) 	 Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos. 

(iii) Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito sea 
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquellos en la fecha de 
desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidaci6n del Fondo. 

- 7 
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CLASE 8.3 

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

(v) 	 En el supuesto de que la Sociedad Gestora se disolviese, Ie fuera retirada su autorizaci6n, 
o fuera decJarada 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. 

(vi) 	Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en 
relaci6n con alguno de los val ores emitidos 0 se prevea que se va a producir. 

(vii)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. 

(viii)En el supuesto de que la totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas de los 
Contratos del Fondo notifiquen a la Sociedad Gestora su interes en la amortizaci6n total 
de los Bonos, y la Sociedad Gestora como representante del Fondo, proceda a la 
liquidaci6n anticipada del mismo. 

(ix) El 22 	de agosto de 2049, 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 ala fecha de vencimiento del ultimo Derecho de Credito agrupado en el 
Fondo. 

c) Liquidaci6n 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 ella, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, llevani a cabo las siguientes 
actuaciones: 

(i) 	 vender los activos, para 10 que recabara 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. El precio inicial para la venta de la totalidad de los Certificados no sera inferior 
a la suma de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados mas (b) los 
intereses devengados y no cobrados de los Prestamos Hipotecarios 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 
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ClASE 8.8 

liquidara, quedando pendiente de amortizaci6n algiIn importe de los Certificados, Caja 
Madrid tendnl un derecho de tanteo para recuperar los Certificados 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 liquidaci6n del 
Fondo. 

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se 
ocasionen con motive de la liquidaci6n y extinci6n del Fondo, aplicani 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 segiIn el Orden de Prelaci6n de Pagos, excepci6n hecha de 
la mencionada Reserva para Gastos de Extinci6n. 

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procedeni a la extinci6n del Fondo ni a la cancelaci6n 
de su inscripci6n en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya 
procedido a la liquidaci6n de los activos remanentes del Fondo y a la distribuci6n de los 
fond os 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 
otorgani un acta notarial dec1arando: 

(a) 	 la extincion del Fondo, as! como las causas que motivaron su extinci6n, 

(b) 	 el procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos y a la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Valores, y 

(c) 	 la distribuci6n de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de preJaci6n 
de pagos prevista. 

Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores. 
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d) Prelacion de pagos 

En 	 caso de insolvencia del Fondo se apJicani el regimen de prelacion de pagos, cuyas 
definiciones y detalles se hayan recogidas en la escritura de constituci6n del Fondo, 
establecidos como sigue: 

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

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

(iii) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de 
Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en la nota 4, y, solamente en el 
caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la 
cantidad a satisfacer por el Fondo que correspond a al pago de la cantidad liquidativa 
prevista en dichos contratos, si procede. 

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A. 

(v) 	 Pago de lntereses de los Bonos de la Clase B. 

EI pago de los lntereses de los Bonos de la Clase B se postergani, pasando a ocupar la 
posicion (x) del presente Orden de Prelacion de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dia del Periodo de Oilculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuestion represente un porcentaje igual 0 superior al 18,30 % del saldo inicial de 
los Certificados. 

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago 
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A vayan a quedar 
amortizados en su totalidad. 

(vi) Pago de lntereses de los Bonos de la Clase C. 

El pago de los lntereses de los Bonos de la Clase C se postergara, pasando a ocupar la 
posicion (xi) del presente Orden de Prelaci6n de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
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Pago en cuesti6n represente un porcentaje igual 0 superior al 13,20 % del saldo inicial de 
los Certificados. 

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 de la Clase A y B vayan a quedar 
amortizados en su totalidad . 

(vii)Pago de lntereses de los Bonos de la Clase D. 

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase D se postergara, pasando a ocupar la 
posici6n (xii) del presente Orden de Prelaci6n de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuesti6n represente un porcentaje igual 0 superior al 9,40 % del sal do inicial de 
los Certificados. 

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 de la Clase A, B y C vayan a quedar 
amortizados en su totalidad. 

(viii) Pago de Intereses de los Bono~ de la Clase E. 

El pago de los lntereses de los Bonos de la Clase E se postergara, pasando a ocupar la 
posici6n (xiii) del presente Orden de Prelaci6n de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dia del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuesti6n represente un porcentaje igual 0 superior al 8,00 % del sal do inicial de 
los Certificados. 

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 de la Clase A, B, C y D vayan a 
quedar amortizados en su totalidad. 

(ix) Retenci6n y aplicaci6n 	de la Cantidad Disponible para Amortizar los bonos en cada 
fecha de pago con cargo a los recursos disponibles. 
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La "Cantidad Disponible para Amortizar", es la menor entre: 

(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre (i) el Saldo Nominal Pendiente de 
Cobro de los Bonos de las Clases A, B, C, 0 y E previo a la amortizaci6n que se realice 
en esa Fecha de Pago, y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados No 
Fallidos correspondiente al ultimo dia del Periodo de CaIculo inrnediatamente anterior a 
la Fecha de Pago en cuesti6n; y 

(b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes 
correspondientes a los conceptos (i) a (viii) en el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

(x) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el numero (v) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase B. 

(xi) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el numero (vi) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase C. 

(xii) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el numero (vii) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase D. 

(xiii) En el caso de que concurra la situaci6n descrita en 	el numero (viii) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase E. 

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

(xv) 	 En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago de 
la cantidad liquidativa por resoluci6n del Contrato de Permuta Financiera de lntereses 0 

de los Contratos de Opci6n por incumplimiento de la contrapartida. 

(xvi) Pago de los intereses devengados por el Prestamo Subordinado. 

(xvii) Pago de los intereses devengados por el Prestamo para Gastos Iniciales. 

(xviii) Remuneraci6n fija del Prestamo Participativo. 

(xix) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado. 

(xx) 	 Amortizaci6n del principal del Prestamo para Gastos Iniciales. 

(xxi) Amortizaci6n del principal del Prestamo Participativo. 

(xxii) Remuneraci6n variable del Prestamo Participativo. 
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DE EURO 

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 prelacion establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan 
derecho a recibir el pago. 

b) 	 Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente Fecha de Pago, en un 
orden de prelacion 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. 

e) Gestion del Fondo 

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Regimen de Sociedades y Fondos de 
Inversion Inmobiliaria, la gestion del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 

Titulizacion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion es la gestora del 
Fondo, actividad por la que percibe por la administracion del Fondo, una remuneracion que 
se devenga trimestralmente en cad a fecha de pago igual a una parte fija que asciende a 8 
miles de euros mas una parte variable calculada como la cuarta parte del 0,014% del saldo 
nominal pendiente de cobro de los certificados en la fecha de pago inmediatamente anterior. 

f) Agente financiero del Fondo 

EI servicio financiero de la emision de bonos se atendera a traves de Caja Madrid. En cada 
fecha de pago, Caja Madrid percibira del fondo una comision del 0,005% anual sobre el saldo 
nominal pendiente de vencimiento inmediatamente anterior a dicha fecha de los Derechos de 
Credito en cada fecha de pago, como contraprestacion de sus servicios de agente financiero 
de la emision de los Bonos y por el mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria del Fondo y el 
deposito del Titulo Multiple. 

Durante los primeros meses del ejercicio 20 II, las agencias de calificacion Fitch y Standard 
and Poor's rebajaron la calificacion crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al Contrato de 
Servicios Financieros. Con fecha 21 de marzo de 2011 se procedio a sustituir a Caja Madrid 
en todas sus funciones por Banco Santander para 10 cual se ha suscribio un Contrato de 
Servicios Financieros entre Caja Madrid, Banco Santander y el Fondo. 
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g) Contraparte de los derivados 

La Sociedad Gestora concerto en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
Contrato de Permuta Financiera de Intereses 0 Swap. 

Durante los primeros meses del ejercicio 20 II, las agencias de calificacion Fitch, Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificacion crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Permuta Financiera. Con fecha lOde mayo de 20 II, se ha procedido a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus obligaciones por SSYA. 

h) Contraparte del Prestamo Subordinado 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 de Caja Madrid tres prestamos subordinados. 

i) Regimen de tributacion 

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra 
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos 
Juridicos Documentados. 
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2. BASES DE PRESENTACIONDE LAS CUENTAS ANUALES 

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ja 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.!, 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 fonnuladas de acuerdo con los principios 
contables y nonnas de valoraci6n contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de 
octubre de 2010. 

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

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales 
han sido fonnuladas 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 ya 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 basad as 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 fonna 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. 

- 15 



OK8312195 

CLASE 8.a 

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparaci6n de estas cuentas anuales se 
refieren a: 

Las perdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.1) 

Cancelaci6n anticipada (Nota I.b) 

EI valor razonable de la permuta financiera de intereses 0 Swap. (Nota 3.k) 

c) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una 
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del 
ejercicio 20 II, las correspondientes al ejercicio anterior, por 10 que, la informaci6n contenida 
en esta memoria referida al ejercicio 20 lOse presenta, exclusivamente, a efectos 
comparativos con la informaci6n relativa al ejercicio 20 II y, por consiguiente, no constituye 
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 20 I O. 

Como consecuencia de la entrada en vigor en 20 II de la norma tercera de la Circular 4/20 I 0, 
de 14 de octubre, de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, por la que se modi fica la 
Circular 2/2009, de 25 de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados 
financieros publicos y estados reservados de informaci6n estadistica de los Fondos de 
Titulizaci6n, el resultado neto de los ingresos y gastos devengados par el contrato de permuta 
financiera se incluye en el nuevo epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias "Resultado de 
operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)", figurando el ano anterior en el epigrafe 
"Intereses y rendimientos asimilados-Otros activos financieros" 0 "Intereses y cargas 
asimiladas-Otros pasivos financieros" segiln procediera. Este cambio de c1asificaci6n no 
afecta al Margen de Intereses. 

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. 

- 16 



OK8312196 


CLASE 8.a 

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 
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global 0 parcial, ni el 
importe resultante en caso de su liquidaci6n total. 

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 corriente real que los mismos representan , con independencia del momento 
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 corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total 
o 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" recogeni el importe total de los 
instrumentos de deuda y derechos de credito que cuenten con alglin importe vencido por 
principal, intereses 0 gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad, 
asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los terminos pactados contractual mente. 

EI 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 I de la memoria. 

- 17 



OK8312197 

CLASE 8,a 

e) Activos financieros 

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte 
obligada del contrato 0 negocio juridico con forme a las disposiciones del mismo. 

Prestamos y partidas a cobrar 

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de 
patrimonio ni derivados, sus co bros son de cuantia determinada 0 determinable 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 inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoranin inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacci6n, que equivaldra al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada 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 
metoda del tipo de interes efectivo. 

f) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epigrafe 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 aun 
no han sido cobrados. 

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que atm no han sido pagados. 
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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 economica, supongan para 
este una obligacion contractual, directa 0 indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, 0 de intercambiar activos 0 pasivos financieros con terceros en condiciones 
potencial mente desfavorables. 

Debitos y partidas a pagar 

En esta categoria se clasificaran, principal mente, aquellos pasivos financieros emitidos por el 
Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos financieros, es decir, las obligaciones, 
bonos y pagares de titulizacion emitidos por el Fondo. 

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

Valoracion 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 transaccion, que equivaldni 
al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que 
les sean directamente atribuibles. 

Se consideranin costes directamente atribuibles a las emlSIOnes los costes de direccion y 
aseguramiento de la emisi6n, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas 
del organa regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de 
la admisi6n a negociacion de los valores emitidos, entre otros. 

Valoracion posterior 

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

Repercusion 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 comision variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en 
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cuenta el orden inverso de prelaci6n de pagos establecido contractualmente para cada fecha 
de pago. 

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida "Repercusion 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 repercusion de perdidas". 

En el citlculo 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 
anteriormente para la repercusi6n de perdidas, terminando por la comision variable 
periodi ficada. 

Dicha reversion 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 reversion si no se hubiese 
realizado la repercusion de perdidas. 

Cancelacion 

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. 

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta 

En esta categoria se inc1uyen, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la 
satisfacci6n, total 0 parcial, de activos financieros que representan derechos de cobro frente a 
terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad . 

La c1asificaci6n y presentacion en balance de estos activos se lIeva a cabo tomando en 
consideracion el fin al que se destinan. 
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El Fondo registrara, en su caso, un activo como activo no corriente mantenido para la venta si 
su valor contable se recuperara, fundamental mente, a traves de su venta, en lugar de por su 
uso continuado, y siempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos: 

• 	 El activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujeto 
a los terminos usuales y habituales para su venta; y 

• 	 Su venta ha de ser altamente probable. 

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el momento de su 
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los costes de venta, que seran, al menos, 
del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presumira la inexistencia de beneficio, 
excepto que haya evidencia suficiente; en particular, se considera que no hay evidencia 
suficiente cuando la valoraci6n, realizada por experto independiente, tenga una antigiiedad 
superior a seis meses. 

Posteriormente los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran por el menor 
importe entre su valor en Iibros, calculado en la fecha de su asignaci6n a esta categoria, y su 
valor razonable, neto de los costes de venta estimados. 

Las perdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta 
su valor razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe 
"Deterioro neto de derechos de credito" de la cuenta de perdidas y ganancias. Las ganancias 
de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores de valor razonable (menos los 
costes de venta), aumentan su valor en libros, y se reconocen en la cuenta de perdidas y 
ganancias hasta un importe igual al de las perdidas por deterioro anteriormente reconocidas. 

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos para su registro como activos no 
corrientes mantenidos para la venta se clasificaran de acuerdo a su naturaleza segun el fin 
para el que el activo sea dedicado. 
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i) Comisiones 

Las comisiones devengadas por servicios prestados por el agente financiero y/o la Sociedad 
Gestora y/o administrador de los derechos de cn!dito 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 Ja 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. 

j) Impuesto sobre Sociedades 

EI gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se ca1cula 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 reconoceni 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. 

k) Cobertura contable 

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

Mediante esta operaci6n 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 (inc1uso los contratados inicialmente con la intenci6n de que 
sirvieran de cobertura) que no reunen las condiciones que penni ten considerarlos como de 
cobertura se trata a efectos contable como "derivados de negociaci6n". 
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A los efectos de su registro y valoraci6n, las operaciones de cobertura se clasifican en las 
siguientes categorias: 

Cobertura del valor razonable: cubre la exposici6n a los cambios en el valor razonable 
de activos 0 pasivos reconocidos 0 de compromisos en finne alin 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 fluios de eketivo: 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 transacci6n 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 reconocera 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 parametros 
razonables a 10 largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones 
establecidas en el momenta de la contrataci6n. 

Una cobertura se considerara 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 
instrumento 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 alglin momenta deja de cumplirse 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. 
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I) Deterioro del valor de los activos financieros 

El 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 fonna simetrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion 
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Derechos de credito 

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados 
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus 
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha 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 infonnaci6n relevante que este 
disponible en Ja fecha de formulacion 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 instrumentos que cuenten con garantias 
reales, siempre que estas se hayan considerado en Ja cesi6n del instrumentos 0 figuren en la 
infonnacion 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 
obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la 
garantia. 

En el ca\culo 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 que se refieran los estados financieros, 
detenninado de acuerdo con las condiciones del contra to, cuando sea variable. 

Cuando se renegocien 0 modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el 
tipo de inter6s efectivo antes de la modificaci6n del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociaci6n 0 modificaci6n 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. 
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En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden 
utilizar modelos basados en metodos estadfsticos. 

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 
mfnimos 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 perrnanezca impagado de una misma operacion: 

• Tratamiento general 

Criterio aplicado desde del I de julio de 20 I 0 (%) 

Hasta 6 meses 
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 
Mas de 12 meses 

25 
50 
75 

100 

Criterio aplicado desde el I de enero de 2009 
hasta el I dejulio de 2010 

Riesgos con 
empresas y 

empresarios (%) 
Riesgos con resto 
de deudores (%) 

Hasta 6 meses 5,3 4,5 
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27,4 
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5 
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3 
Mas de 24 meses 100,0 100,0 

La escala anterior tambien 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 perrnanezca 
impagado, 0 la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior. 

• Operaciones con garantia inmobiliaria 

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como 
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantfa, 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, segtin el tipo de bien sobre el que recae el 
derecho real, con los siguientes criterios: 
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(i) 	 Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. IncIuye las viviendas con 
cedula de ocupaci6n en vigor donde el prestatario vive habitual mente y tiene los 
vinculos personales mas fuertes. La estimacion del valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasaci6n, 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 edificaci6n para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal 0 

ganadera; asi como los irunuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una 
explotacion econ6mica, que no incorporan caracteristicas 0 elementos 
constructivos que limiten 0 dificulten su uso polivalente y por ello su facil 
realizacion en efectivo. La estimaci6n del valor de los derechos recibidos en 
garantia es como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 70%. 

(iii) 	 Viviendas terminadas (resto). lncluye las viviendas terminadas que, a la fecha a 
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cedula de 
habitabilidad u ocupaci6n expedida por la autoridad administrativa 
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideraci6n en el 
apartado (i) anterior. EI 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 inmobiliarios. EI valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo eI valor de tasaci6n ponderado por un 
50%. 

(v) 	 En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informaci6n 
necesaria para determinar 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%. 

Desde el I de julio de 2010, 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 
garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la 
fecha mas antigua que permanezca incumplida, los porcentajes senalados en el primer cuadro 
del apartado "Tratamiento general" de esta Nota. Con anterioridad al 1 de julio de 2010, se 
debian aplicar los siguientes criterios: 

Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de 
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda que contaban con garantia de 
primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos 

- 26 



OK8312206 

CLASE 8.3 

financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era igual 0 inferior al 
80% del valor de tasaci6n de las viviendas, era eI 2%. No obstante, transcurridos 
tres alios sin que se extinguiera la deuda 0 el Fondo adquiriera la propiedad de las 
viviendas, se consideraba que dicha adjudicaci6n no iba a producirse y se 
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura: 

(%) 

Mas de 3 arios, sin exceder de 4 aiios 25 
Mas de 4 aiios, sin exceder de 5 aiios 50 
Mas de 5 aiios, sin exceder de 6 aiios 75 
Mas de 6 a iios 100 

Otras operaciones con garantia real: los porcentajes de cobertura aplicados a las 
operaciones que contaban con garantias reales sobre bienes inmuebles, incluidas 
aquellas operaciones con garantias sobre viviendas terminadas excluidas del 
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora 0 las entidades cedentes 
hubieran iniciado los tramites para ejecutar dichos bienes y estos tuvieran un 
valor sustancial en relacion con el importe de la deuda, eran los que se indican a 
continuaci6n, distinguiendo segUn el deudor fuera una empresa 0 empresario u 
otro tipo : 

Empresas y Resto de 
empresarios t%) deudores (%) 

Hasta 6 meses 4,5 3,8 
Mas de 6 meses, sin ex ceder de 12 23,6 23,3 
Mas de 12 meses, s in exceder de 18 55,3 47,2 
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3 
Mas de 24 meses 100,0 100,0 

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 los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado ajustes 
que imp/iquen una cobertura diferente ala 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 
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algUn 
importe, este se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto Ie asistan derechos al Fondo, 
pueda continuar registrando intemamente sus derechos de cobro hasta su extinci6n por 
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la 
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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 reversion si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

EI reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la 
base de los terrninos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda 
calificados como dudosos. EI criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion del 
importe de la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo 
como consecuencia de utilizar en su ca\culo 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 de los ejercicios 20 II y 20 lOde 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 CONTABLES 

Durante el ejercicio 20 II Y hasta la fecha de forrnulaci6n de las cuentas anuales no se ha 
producido ningtin error, ni cambio en estimaciones con tables, que por su importancia relativa 
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo forrnuladas por el Consejo de 
Administraci6n de la Sociedad Gestora. 

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 instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera. 
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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. 

• Riesgo de tipo de interes 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cam bios 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 una permuta 
financiera 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, asi como las distintas fechas 
de repreciaci6n. 

• Riesgo de tieo 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 fond os 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 con forme 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 
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funci6n de Ja 
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 !ineas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc .. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 9 se 
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este senti do. 
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Riesgo de cn!dito 

EI riesgo de cn~dito 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.O.F.T., S.A. Y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo seran 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, asi como !ineas de liquidez. 
Estas operaciones tambien 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 senti do, todas las 
contrapartes son entidades financieras espanolas 0 grupos financieros jntemacionales 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. 

EI siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de credito al cierre del ejercicio 2011 
Y 2010 : 

Miles de euros 
3 1.12.20 II 31.12.20 10 

Derechos de credito 979.219 1.076.281 
Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 34 30 
Efectivo y otros liquidos equivalentes 32.009 37.806 

1.011.262 1.114.117Total 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 segim el area geograti.ca y 
divisa) . 
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6. ACTIVOS FINANCIEROS 

La composici6n della cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 Y 2010 es la 
siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2011 

Corriente No Corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 
Derechos de credito 

Certificados de transmisi6n hipotecaria 30.915 904.191 935.106 
Activos dudosos 3.203 42.311 45 .514 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) ( 1.504) ( 1.768) (3 .272) 
Intereses devengados no vencidos 1.125 1.125 
Intereses vencidos e impagados 746 746 

Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 34 34 

34.519 944.734 979.253 

Miles de euros 

31.12.2010 

Corriente No Corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 
Derechos de credito 

Certificados de transmisi6n hipotecaria 34.128 984.114 1.018.242 
Activos dudosos 240 64.210 64.450 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (8.256) (8.256) 

Intereses devengados no vencidos 1.845 1.845 
Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 30 30 

36.243 1.040.068 1.076.311 
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6.1 Derechos de credito 

Con fecha 12 de diciembre de 2006, se produjo la suscripcion efectiva de Certificados de 
transmision de hipoteca representativos de los prestamos titulizados, por importe de 
1.800.000.000 euros. 

Los Certificados de transmision de hipotecas correspond en a prestamos hipotecarios que no 
cumplen uno 0 varios de los requisitos que exige la Seccion 2" de la Ley 2/1981 del Mercado 
Hipotecario y las disposiciones que la desarrollan. Se trata, en todos los casos, de prestamos 
concedidos para la adquisicion, 0 construccion 0 rehabilitacion de una vivienda situada en 
territorio espanol con garantia de primera hipoteca sobre un inmueble valorado por una 
Sociedad de Tasacion inscrita en el Registro Especial del Banco de Espana. 

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. 

EI movimiento de los derechos de credito durante los ejercicios 2011 y 20 I 0 ha sido el 
siguiente: 

Miles de euroS 

2011 

Saldo inicial Adiciones Amortizaciones Snldo final 

Derechos de cn!4ilo 
Certifi""dos de lransmisi6n hipolecari a 1.01 8.242 (83 .136) 935 .106 
Aclivos dudosos 64450 ( 18.936) 45 .514 
Correccio nes de valor por delerioro de aclivos (-) (8.256) ( 1.308) 6.292 (3.272) 
Int ereses deven gados no vencidos 1.845 26.290 (27.010) 1.125 

Intereses vencidos e impagados 746 746 

1.076.281 25 .728 ( 122. 790) 979. 2 19 

Miles de euros 

2010 

Derec hos de cr&lilo 
Certificados de lransmision hipolecaria 
AClivos dudosos 
Correcciones de valor por delerioro de aClivos (-) 
inl ereses devengados no vencidos 

Inlereses vencidos e impagados 

Saldo inicial 

1.084.770 
121A07 

(55.246) 
938 

1.151.869 

Adiciones 

28.210 

28.210 

Amortizaciones 

(66.528) 
(56.95 7) 

46.990 
(27 .303 ) 

(10 3. 798) 

Sa ldo final 

1.018.242 
64450 
(8 .256) 

1.845 

1.076.281 
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EI saldo registrado como amortizaciones de las correcciones de valor por deterioro de activos, 
incluye a 31 de diciembre de 201 1,6.292 miles de euros (2010: 9.398 miles de euros) que se 
corresponden con la reversi6n del deterioro de los prestamos fallidos dados de baja durante el 
ejercicio, que no han sido registrados en la cuenta de perdidas y ganancias . 

EI saldo registrado como amortizaciones de los certificados de transmisi6n hipotecaria, 
incluye a 31 de diciembre de 2011, 47.176 miles de euros (2010: 16.528 miles de euros) que 
se corresponden con el principal de los derechos de credito considerados como fallidos y que 
han sido dados de baja de balance durante el ejercicio. 

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizaci6n anticipada del conjunto de activos 
financieros fue del 2,68% (3,436% al 31 de diciembre de 20 I 0). 

Al 31 de diciembre de 20 II el tipo de interes medio de la cartera era del 2,77% (2 ,37% al 31 
de diciembre de 20 I 0), con un tipo maximo de 3,99% (3,623% al 31 de diciembre de 20 I 0) Y 
minimo del 1,5% (1 ,499% al 31 de diciembre de 20 I 0). 

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Credito por 
importe de 26 .597 y 27.665 miles de euros, respectivamente, de los que 1.125 y 1.845 miles 
de euros, respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento y, 746 miles de euros se 
encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre de 20 11, estando registrados en el 
epigrafe "Derechos de credito" del activo del balance de situaci6n a 31 de diciembre de 20 II 
y 2010. 

AI 31 de diciembre de 20 II y 20 I 0 el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por causas 
distintas a la morosidad. 

Al 31 de diciembre de 20 II, la perdida imputada en la cuenta de perdidas y ganancias 
relacionada con los activos deteriorados es de 14.913 miles de euros (2010: ganancia de 
37.927 miles de euros), registrada en eJ epigrafe "Deterioro neto de derechos de credito", que 
se compone de: 

Miles de euros 
2011 2010 

Deterioro de derechos de credito (1.308) 
Reversi6n de deterioro 37.592 
Beneficio (perdida) neto procedente de activos 

faHidos (14.016) 335 
Recuperaci6n de intereses no reconocidos 411 

(14 .913) 37.927 
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En el Estado S.OS .I (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 anos siguientes al cierre del ejercicio, entre el 
sexto y el decimo anD y el resto de anos hasta su vencimiento. 

7. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA 

EI saldo que figura en el balance de situaci6n al 31 de diciembre de 20 II Y 2010 se 
corresponde con los activos adjudicados al cierre del ejercicio. 

EI movimiento de los activos no corrientes mantenidos para la venta al 31 de diciembre de 
20 II y 20 I 0 es el siguiente: 

Miles de euros 
2011 2010 

Saldo inicial 6.887 

Altas 26.867 6.887 
Bajas (474) 

33 .280 6.887Saldo final 

Las perdidas netas obtenidas por la venta de bienes adjudicados, durante el ejercicio 2011, 
han ascendido a 93 miles de euros (2010: 0 miles de euros), que figuran registrados en el 
epigrafe "Ganancias (perdidas) en la baja de activos no corrientes en venta" de las cuentas de 
perdidas y ganancias. 

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no poseia ningiln inmueble adjudicado de valor 
significativo, individualmente considerado. 
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Al 31 de diciembre de 2011, la informaci6n agrupada por valor razonable menos costes de 
venta de activos adjudicados, de los bienes inmuebles adjudicados no significativos 
individualmente considerados es la siguiente: 

Datos en miles de euros 

Valor razonable men os costes de 
venta de activos adjudicados (E) 

Valor en 
Libros 

Resultado 
imputado en el 

periodo 

% de act ivos 
valorados 

segun 
tasac iones 

Plaw medio 
ponderado 

estimado para 
su venta 

Costes 
medios de 

adjud icacion 

Importe en 
libros de los 
aclivos con 
antigiiedad 

tasaci6n superior 
a 2 anos 

Hasta 500.000 33 .280 12.886 98% (*) 

Mas de 500.000 sin exceder de 
1.000 .000 (*) 

Mas de 1.000.000, si n exceder 
de 2.000.000 (*) 

Mas de 2 000.000 (*) 

(*) Se espera que la venta se Ileve a cabo en cuanto sea posible y siempre y cuando las condiciones de mercado 
10 permitan. 

Al 31 de diciembre de 2011, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo, 
si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedente actuando en todo 
momento por cuenta yen interes del Fondo motivado, fundamental mente, por dos razones: 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-Iey 6120 I 0, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registral de los inmuebles a nombre 
de los fondos, por considerar a estos ultimos como entidades carentes de personaJidad 
juridica. Este tipo de actuaci6n persiste aUn en determinados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fond os de titulizaci6n. 
EI administrador de los prestamos, cumpJiendo con su obligaci6n de prestar la maxima 
diligencia y atenci6n en la administraci6n de los prestamos, yen atenci6n a que debe 
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en Ja administraci6n de los mismos 
que el que dedicaria si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gesti6n, la cartera titulizada 
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los 
intereses del administrador de estos activos. 
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES 

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situaci6n es como sigue: 

Miles de euros 
31.12.2011 31.12.2010 

Tesoreria 32.009 37.806 
Otros activos liquidos equivalentes 

32.009 37.806 
=====

A 31 de diciembre de 20 II Y 20 I 0, el sal do de "Tesoreria" del balance recoge el saldo deudor 
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesoreria, depositada en Banco Santander, la cual 
incluye el Fondo de Reserva (vease nota I.f)). 

EI fondo de reserva se constituy6 en la fecha de desembolso, por un importe de 62.640.000 
euros. Durante los tres primeros ai'ios desde la fecha de su constituci6n, el importe requerido 
sera 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: 

(i) 6,96 % del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Pago de 
que se trate; y 

(ii) el 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de 
Constituci6n. 

El importe del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 20 II es de 11.461 miles de euros 
(19.891 miles de euros a 31 de diciembre de 20 I 0). Al 31 de diciembre de 20 II y 20 10, el 
Fondo de Reserva era inferior al nivel minimo requerido en la escritura de constituci6n como 
consecuencia de la aplicaci6n del regimen de prelaci6n de pagos descrito en la nota I(d), 
desdela Fecha de Pago del 22 de febrero de 2007 por un importe por debajo del minimo de 
51.179 y 42.749 miles de euros, respectivamente. EI nivel minimo requerido del Fondo de 
Reserva a 31 de diciembre de 20 II y 20 I 0 es de 62.640 miles de euros. Al 29 de febrero de 
2012 (fecha ultima informaci6n financiera disponible), el Fondo de Reserva se encuentra por 
debajo del nivel requerido en 53.711 miles de euros. 
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El saldo de tesoreria esta remunerado al tipo de interes de referencia de los Bonos disminuido 
en un margen del 0,20 %. 

Durante los ejercicios 2011 Y 2010 se han devengado intereses por importe de 386 y 193 
miles de euros, respectivamente, encontnindose pendientes de cobro al 31 de diciembre de 
2011 Y 2010 un importe de 34 y 30 miles de euros, respectivamente. 

9. PASIVOS FINANClEROS 

La composicion de los Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 Y 20 I 0 es la siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2011 

Corriente No Corriente Total 

Acreedores y otras cuentas a pagar 
Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Correcciones de valor por repercusi6n de 
perdidas 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados de cobertura 

4.825 

34.118 

1.753 

259 

13.963 
2.157 

472.590 
450.000 

68.941 

(3 .911) 

20.816 

4.825 

506.708 
450.000 

1.753 

68.941 
259 

(3.911) 
13.963 

22.973 

57.075 1.008.436 1.065.511 
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Miles de euros 

31.12.2010 

Corriente No Corriente Total 

Acreedores y otras cuentas a pagar 4.846 4.846 
Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 34.368 540.942 575.310 
Series subordinadas 450.000 450.000 
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.402 1.402 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 68.941 68.941 
Intereses y gastos devengados no vencidos 11.903 11 .903 
Correcciones de valor por repercusi6n de 
perdidas 

Derivados de cobertura 1.824 19.435 21.259 

54.343 1.079.318 1.133.661 

9.1 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: 

Valor 

8onos 
nominal 
en euros 

N° de 
8onos % 

Importe nominal 
en euros 

Calificaci6n 
S&P 

Caliticaci6n 
Fitch 

Cali ficaci6n 
Moody's 

Serie AI 
Serie A2 
Serie A3 
Clase 8 
Clase C 
Clase 0 
Clase E 

100.000 
100.000 
100.000 
100.000 
100.000 
100.000 
100.000 

4.140 
9.360 
2.700 

630 
675 
306 
189 

23,00 
52,00 
15,00 
3,50 
3,75 
1,70 
1,05 

414.000.000 
936.000.000 
270.000.000 

63.000.000 
67.500.000 
30.600.000 
18.900.000 

AAA 
AAA 
AAA 
AA 
A 

888 
88 

AAA 
AAA 
AAA 
AA 
A 

888 
88+ 

Aaa 
Aaa 
Aaa 
Aal 
AI 

8aa2 
8al 

18.000 100,00 1.800.000.000 
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EI tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, segun el establecido en la escritura 
de constituci6n, corresponde a: 

lnteres variable Diferencial en % 

Serie Al Euribor 3 meses 0,08 
Serie A2 Euribor 3 meses 0,15 
Serie A3 Euribor 3 meses 0,19 
Clase B Euribor 3 meses 0,25 
Clase C Euribor 3 meses 0,30 
Clase D Euribor 3 meses 0,50 
Clase E 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: 18 de diciembre de 2006 

Fecha del primer pago de intereses: 22 de febrero de 2007 

Fecha de vencimiento final bajo la hipotesis 

De inexistencia de amortizaciones 


anticipadas: 22 de agosto de 2049 


Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dias anteriorrnente 
sefialados, 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 no se procedera a la amortizaci6n de los Bonos de la Clase E mientras no hayan 
sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase D; no se procedera amortizaci6n 
de los Bonos de la Clase D mientras no hayan sido integramente amortizados todos los Bonos 
de la Clase C; no se procedera a la amortizaci6n de los Bonos de la Clase C mientras no 
hayan sido integramente amortizados todos los Bonos de la Clase B; y no se procedera a la 
amortizaci6n de los Bonos de la Clase B mientras no hayan sido integramente amortizados 
todos los Bonos de las Series A. La amortizaci6n de los bonos de la clase A, B, C, DyE se 
realizara a prorrata entre los bonos de la misma c1ase que corresponda amortizar, mediante la 
reducci6n del importe nominal, hasta completar el mismo, en cad a fecha de pago. 

Los Bonos estan admitidos a cotizaci6n en A.LA.F. , Mercado de Renta Fija, con reconocido 
canicter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro contable 
de los Bonos es la Sociedad de Gesti6n de los Sistemas de Registro, Compensaci6n y 
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Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear), qUien compensa y liquida las transacciones 
realizadas sobre los Bonos. 

EI movimiento de los Bonos de Titulizacion durante los ejercicios 20 II y 2010 ha sido el 
siguiente: 

Ejercicio 2011 Tramo Al Tramo A2 Tramo A3 Tramo B Tramo C Tramo 0 TramoE Total 

Saldo inicial 575.310 270.000 63.000 67.500 30.600 18.900 1.025.310 


Amortizaciones (68.6022 (68.6022 


506.708 270.000 63.000 67.500 30.600 18.900 956.708Saldo final 

Ejercicio 2010 Tramo AI Tramo A2 Tramo A3 Tramo B Tramo C Tramo 0 Tramo E Total 

Saldo inicial 689.260 270.000 63.000 67.500 30.600 18.900 1.139.260 

Amortizaciones (113.9502 (113.950) 

575.310 270.000 63.000 67.500 30.600 18.900 1.025.310 Saldo final 

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses por importe de 15.485 miles de euros 
(10.750 miles de euros durante el ejercicio 2010), registrados en el epigrafe de "Intereses y 
cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables" de la cuenta de perdidas y 
ganancias adjunta, y encontnindose al 31 de diciembre de 20 II un importe de 1.753 miles de 
euros devengados pendientes de vencimiento (1.402 miles de euros al 31 de diciembre de 
20 I 0). 

En la fecha de pago del 22 de mayo de 2009, el Saldo Nominal pendiente de cobro de los 
certificados clasificados como fallidos de conformidad con 10 establecido en el folleto del 
Fondo, suponia un porcentaje igual al 9,29% del sal do inicial de los certificados y los bonos 
de las clases A,B,C y D no habian sido amortizados en su totalidad, de acuerdo con 10 
establecido en el folleto de emision del fonda (vease nota l(d)), el pago de los intereses de los 
bonos de la serie E se postergo a la posicion (13") quedando ubicados en esta posicion en 
todas las fechas sucesivas. 

EI calculo de la vida media y de la duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la 
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipotesis de tasas de 
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amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formanln a partir de de 
una variedad de factores (geognlficos, 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.05.1 (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 estimacion se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro 
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales. 

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes medios anuales aplicados durante los 
ejercicios 2011 y 2010 de cada uno de los tipos de bonos emitidos y vivos durante dichos 
eJerclclos: 

Tipos medios 
aplicados 

201 I 2010 

Serie A I 
Serie A1 1,615% 1, 19% 
Serie A3 1,655% 1,23% 
Cl ase B 1,715% 1,29% 
Clase C 1,765% 1,34% 
Clase 0 1,965% 1,54% 
Cl ase E 3,465% 3,04% 

En el Estado S.05.2 (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: 

Calificaci6n Cali fi caci6n Calificaci6n 
Bonos S&P Fitch Moody's 

Serie A I 
Serie A2 A+ A Aa2 
Serie A3 A+ A Al 
Clase B BB BBB Bal 
Clase C B BB Caa2 
Clase 0 B- CCC C 
Clase E CCC CC C 
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9.2 Deudas con entidades de credito 

EI detalle al31 de diciembre de 2011 y 2010 de este epigrafe es el siguiente: 

Miles de euros 
31.12 .2011 31.12.2010 

Prestamos subordinados 
Gastos iniciales 2.788 2.788 
Desfase Intereses 3.513 3.513 
Fondo de Reserva 62.640 62.640 

Intereses y gastos devengados no vencidos 259 lL.903 
Intereses vencidos e impagados l3.963 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) (3 .911) 

79.252 80.844 

Prestamo Subordinado Castos Iniciales 

Con fecha 12 de diciembre de 2006, se firm6 un contrato de Prestamo para gastos iniciales 
entre Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del Fondo, por un importe de 2.788 miles de 
euros, destinado exclusivamente al pago de los gastos iniciales. Su vencimiento es el 24 de 
agosto del 2049. 

El prestamo devenga un tipo de interes variable anual igual al tipo de interes de referencia de 
los Bonos durante cticho periodo mas un margen identico al aplicable para los Bonos de la 
Clase E. En cada una de las Fechas de Pago, se producira una amortizaci6n del principal por 
el importe del remanente de los recursos disponibles tras el pago del resto de obligaciones 
con ran go superior de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos 0 el Orden de Prelaci6n de 
Pagos de liquidaci6n, segun corresponda. 

Prestamo Subordinado Participativo para Fondo de Reserva 

Asimismo, se formaliz6 en la fecha de constituci6n del Fondo, un prestamo participativo 
destinado por la Sociedad Gestora a la dotaci6n del Fondo de Reserva Inicial. Se estipula una 
"remuneraci6n fija" cuyo tipo de interes es identico al indicado en el prestamo subordinado 
anterior y una "remuneraci6n variable" igual a la diferencia en cad a Fecha de Pago entre los 
recursos disponibles y los pagos que deba realizar el Fondo de conformidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, seglin corresponda. 
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La amortizacion del Prestamo Participativo se realizani en cada Fecha de Pago por un 
importe igual al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva 
Requerido. La Sociedad Gestora no ha amortizado ning{Jn importe al 31 de diciembre de 
2011 y 20 I 0 dado que nivel minimo de reservas exigido no ha variado. 

Prestamo Subordinado Desfase lntereses 

Asimismo, se formalizo en la fecha de constituci6n del Fondo, un prestamo subordinado 
destinado por la Sociedad Gestora a cubrir el desfase correspondiente existente en la primera 
Fecha de Pago entre el devengo de intereses de los Certificados hasta la primera Fecha de 
Pago y el cobro de los intereses de los Certificados vencidos con anterioridad a dicha Fecha 
de Pago. 

La remuneraci6n del Prestamo Subordinado se realizara sobre la base de un tipo de interes 
anual variable pagadero en cada Fecha de Pago igual al Tipo de Interes de Referencia de los 
Bonos detenninado para cada Periodo de Devengo de Intereses mas un margen identico al 
aplicable a los Bonos de la Clase E. 

La amortizaci6n del Prestamo Subordinado se realizara, comenzando en la primera Fecha de 
Pago, y hasta la amortizacion total del Prestamo Subordinado, por el importe remanente de 
los Recursos Disponibles tras el pago del resto de obligaciones con rango superior de acuerdo 
con el Orden de Prelacion de Pagos 0 al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion. 

Al 31 de diciembre de 2011, los intereses devengados y pendientes de pago del total de las 
deudas con entidades de credito ascienden a 14.222 miles de euros (11.903 miles de euros al 
31 de diciembre de 2010) que se encuentran registrados bajo el epigrafe de "Deudas con 
entidades de credito-Intereses y gastos devengos no vencidos" del pasivo. 

Los intereses devengados durante 2011 por el total de las deudas con entidades de credito han 
ascendido a 2.319 miles de euros (1.939 miles de euros a 31 de diciembre de 2010), 
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 indetenninada, siendo 
como maxima la fecha de vencimiento final del fondo, que es el 22 de agosto de 2049. 
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9.3 Contrato de permuta financiera 

La Sociedad Gestora celebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
contrato de permuta financiera de intereses, con forme al modelo de contrato Marco de 
Operaciones Financieras de la Asociaci6n Espanola de Banca. 

Durante los primeros meses del ejercicio 20 II, las agencias de calificaci6n Fitch, Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Permuta Financiera. Con fecha lOde mayo de 20 II, se ha procedido a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus obligaciones por BBV A. 

Los terminos mas relevantes del contrato se describen a continuaci6n; 

Parte A: BBV A (anteriormente Caja Madrid) 

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

Fecha 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 afio, 0, en caso de 
no ser este Dia Habil , el inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera Fecha de 
liquidaci6n fue el 22 de febrero de 2007. 

Periodo de Liquidacion: EI Periodo de Liquidaci6n son los dias efectivamente transcurridos 
entre dos Fechas de Liquidaci6n consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima. 
Excepcionalmente, el primer Periodo de liquidaci6n tuvo una duraci6n equivalente a los dias 
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (incluida), y el 22 de febrero de 
2007 (excluido). 

Cantidad a Pagar Parte A: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte A abonara a la Parte B el 
resultado de multiplicar ellmporte Nocional por el Tipo Variable Parte A por el numero de 
dias del Periodo de Calculo 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 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 
Liquidaci6n de que se trate, obtenidos al multiplicar: 
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(i) el Importe Nocional, por 
(ii) el Tipo Variable Parte B correspondiente al Subperiodo de Oilculo Parte Bde que se trate, 
por el nu.mero de dias del Subperiodo de Calculo Parte B dividido por 360 

Incumplimiento del Contra to 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 
BBV A, el Contrato de Pennuta Financiera de Intereses podni quedar resuelto a instancias de 
BBVA. En caso de que correspondiera pagar cantidad liquidativa, eJ Fondo asumira, si 
procede, la obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en los tenninos del 
Contrato de Pennuta Financiera de Intereses, y todo ella de conformidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. Si en una Fecha de 
Liquidaci6n BBV A 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 Permuta Financiera de Intereses. En este caso, (i) BBVA asumini la 
obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en el Contrato de Permuta Financiera 
de Intereses 0 (ii) las cantidades que el Fondo tuviera que abonar, en su caso, a BBV A, de 
acuerdo con 10 previsto en el Contrato de Permuta Financiera de Intereses, se paganin 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 confonnidad con el Contra to de 
Pennuta Financiera de Intereses, sera. calculada por la Sociedad Gestora, como agente de 
calculo del Contrato de Permuta Financiera de lntereses, en funci6n del valor de mercado de 
dicho contrato. Sin perjuicio de 10 anterior, salvo en una situaci6n permanente de alteraci6n 
del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del 
Fondo, tratani de contra tar un nuevo contrato de permuta financiera de intereses. 

Vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses; La ocurrencia, en su caso, 
de la resoluci6n anticipada del Contrato de Pennuta Financiera de Intereses no constituira en 
si 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 pennanente de su equilibrio 
financiero. EI vencimiento del Contrato de Pennuta 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 

El metodo empleado para el caJculo 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 fonna peri6dica. 
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Las principales hip6tesis utilizadas para realizar 1a valoraci6n del derivado han sido: 

31.12.2011 31.12 .2010 

Tasa de amortizaci6n anticipada 10% 10% 

Un detalle de los derivados de cobertura al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como sigue: 

• Al 31 de diciembre de 2011 

Inslrumenlorripo de derivado 
Compradol 

Vendido 

Miles de euros 

Valor razollable Nominal 
Posilivo Negalivo compromelido Vencimienlo 

Elemenlo 
CubierlO COnlraparle 

Permula de Inlereses Comprado 22.973 935 .106 ago-49 
Derechos 
de cre<iilo 

Enlidadcs de crMilO 
Residenles 

--------
22.973 935.106 

=~===== 

• AI 31 de diciembre de 20 J0 

Miles de euros 

Compradol Valor razonable Nominal Elemenlo 
Inslrumenlorripo de deri vado Vendido Posilivo Negalivo compromelido Vencimienlo Cubierlo COnlraparle 

Derechos Enlidades de crl:dilo 
Permula de Inlereses Comprado 21.259 1.018.242 ag0-49 de crMilo Residenles 

21.259 1.018.242 

El 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 2.157 miles de euros (1.824 miles de euros de 
valor razonable negativo al 31 de diciembre de 2010) Y el valor razonable negativo a largo 
plazo un irnporte de 20.816 miles de euros (19.435 miles de euros de valor razonable 
negativo al 31 de di, ;embre de 2010). 
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Al 31 de diciembre de 20 II 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 deudor de 20.992 miles de euros (19.816 miles de euros de importe 
deudor al 31 de diciembre de 2010), habiendose producido durante el ejercicio 20 II un 
movimiento deudor de esta cuenta por importe de 1.176 miles de euros (25 .936 miles de 
euros durante el ejercicio 20 I 0). 

Al 31 de diciembre de 20 II el resultado neto derivado de los instrumentos de cobertura 
asciende a 4.950 miles de euros (6.0 I 0 miles de euros a 31 de diciembre de 20 I 0). 

9.4 Acreedores y otras cuentas a pagar 

Este epigrafe recoge importes cobrados pendientes de aplicar a los derechos de credito. La 
Sociedad Gestora estima que los vencimientos de las partidas recogidas en este epigrafe se 
regularizanin en un periodo inferior a 12 meses. 
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10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

EI detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a 10 largo del ejercicio 20 11 se 
presenta a continuaci6n: 

Ejercicio 20 II 

Liquidaci6" de cobras y pagos del periodo Periodo 

Real 

Derechos de credito clasific~dos en el Acti vo 

Cobras par amortizaciones ordinarias 21.266 
Cobras par amortizaciones ~nticipadas 29.024 
Cobros par intereses ordinarios 23.6 18 
Cobras por intereses previamente impagados 3.394 
Cobras par amortizaciones previamente impagadas 4.606 
Otros cobras en especie 381 
Otras cobras en erectivo 

Series emilidas clas ifi cadas en el Pasivo 

Pagos par amortizaci6n ordinaria (Serie A I) 
Pagos par amortizac i6n ordinaria (Serie A2) 68 .603 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (Serie A3) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (Serie B) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (Serie C) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (Serie D) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (Serie E) 
Pagos par intereses ordinarios (Serie A I) 
Pagas par in tereses ordinarios (Serie A2) 7.904 
Pagos par intereses ordinarios (Serie AJ) 4.004 
Pagos par intereses ordinarios (Serie B) 973 
Pagos par intereses ordi narios (Serie C) 1.076 
Pagos par intereses ordinarios (Serie 0 ) 550 
Pagos par in tereses ordinarios (Serie E) 627 
Pagos par amort izaciones anticipadas (Serie A I) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (Serie A2) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (Serie AJ) 
Pagos par amortizaciones an ticipadas (Serie B) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (Serie C) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (Serie 0) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (Serie E) 
Pagos par amortizaci6n previamente impagada (Serie A I) 
Pagos par amortizac i6n previamente impagada (Serie A2) 
Pagos par amortizaci6n previamente impagada (Serie AJ) 
Pagos par amortizaci6n previamenle impagada (Serie B) 
Pagas par amort izaci6n previamenle impagada (Serie C) 
Pagos par amortizaci6n previamente impagada (Serie 0) 
Pagos par amort izaci6n previa mente impagada (Serie E) 
Pagos par intereses previamente impagados (Serie A I) 
Pagos par intereses previamente impagados (Serie A2) 
Pagos por intereses previamente impagados (Serie AJ) 
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Pagos por intereses previamente impagados (Serie B) 

Pagos por intereses previa mente impagados (Serie C) 

Pagos por intereses previamente impagados (Serie 0) 

Pagos por intereses previamente impagados (Serie E) 

Pagos por amortizaci6n de preslamos subordinados 

Pagos por intereses de pn!stamos subordinados 

Otros pagos del periodo 


Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion de la informacion real acumulada y la 
informacion 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 
constitucion, la mencionada informaci6n 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 
continuacion: 

Ejercicio 20 I I 

Hip6lesis 
momenta Momenlo 

inicial actual 

Tipo de inleres medio de la cartera 4,92% 2,77% 

Hip6tesis de lasa de amortizaci6n anticipada 17% 2,68% 

Hip61esis de lasa de fallidos 0,30% 2,05% 

Hip6lesis de Lasa de recuperaci6n de fallidos 85% 0% 

Hip6tesis de tasa de morosidad 0,60% 4,64% 

Loan to value Medio 93,80% 84,77% 

Hip6tesis de fecha de Iiquidaci6n anticipada del fondo 22/08/2017 22/05/2023 

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

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni de 2010 el Fondo presentaba impagados en ninguna de las 
diferentes series de Bonos en circulacion. 

Tanto al 31 de diciembre de 2011 como de 2010 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias 
para hacer frente al pago de las series, con la utilizaci6n del Fondo de Reserva. 

Ni durante 2011 ni durante 2010 el Fondo ha abonado importe alguno al Cedente en concepto 
de remuneracion variable del prestamo participativo. 

- 49 



OK8312229 


CLASE B.a 

11. SITUACION FISCAL 

EI resultado econ6mico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto 
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe 
carecer de valor patrimonial. 

De acuerdo con la normativa vigente, no existe 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: 

I. Que esten representados mediante anotaciones en cuenta. 
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de val ores espanol. 

Seg(In las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales 0 

haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro anos. 

EI Fondo tiene abierto a inspecci6n todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad de 
los ultimos cuatro ejercicios. En opini6n de los administradores de la Sociedad Gestora del 
Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 

De conformidad con la Ley 2/20 I0, 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 instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean 
los fondos de titulizaci6n hipotecaria y los fond os de titulizaci6n 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 c1ientes. 
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12. OTRA INFORMACION 

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incunido 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 instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 20 II y 20 I 0, en base a 
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma 
significativa del valor razonable de dichos instrumentos. 

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 201 I han 
sido por un importe de 5 miles de euros (5 miles de euros durante el ejercicio 20 I 0), no 
habiendo prestado el auditor servicios al Fondo distintos al de auditoria de cuentas. 

Al 31 de diciembre de 201 I y 2010 el Fondo no tenia ningUn importe significativo pendiente 
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo 
superior al plazo legal de pago. 

13. HECHOS POSTERIORES 

Al 31 de diciembre de 201 I, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo, 
ya que si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedenteactuando 
en todo momento por cuenta y en inten!s del Fondo, la Sociedad Gestora ha obtenido el 
reconocimiento de la titularidad real de estos activos a favor del Fondo,mediante los 
correspondientes convenios firmados con la Entidad Cedente el 3 I de diciembre de 20 II y el 
30 de marzo de 2012 respectivamente. La inscripci6n registral a nombre de la Entidad 
Cedente, fundamentalmente, ha venido motivada por dos razones: 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-Iey 6/20 I0, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registral de los inmuebles a nombre 
de los fond os, por considerar a estos ultimos como entidades carentes de personalidad 
juridica. Este tipo de actuaci6n persiste aun en determinados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizaci6n. 
EI administrador de los prestamos, curnpliendo con su obligaci6n de prestar la maxima 
diligencia y atenci6n en la administraci6n de los prestamos, y en atenci6n a que debe 
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ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administraci6n de los mismos 
que el que dedicaria si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gesti6n, la cartera titulizada 
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los 
intereses del administrador de estos activos. 

No obstante 10 anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asumidos por la 
Entidad Cedente en relaci6n con los procedimientos de ejecuci6n de inmuebles incluidos en 
eJ convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de 2012 : 

La Entidad Cedente, que reconoce la plena titularidad de los inmuebles a favor del 
Fondo,procedeni a modificar este tipo de actuaciones para habilitar, a la mayor brevedad 
posible y en todo caso con anterioridad al 30 de junio de 2012, los procesos necesarios 
para que las nuevas adjudicaciones de inmuebles resulten en la inscripci6n directa a 
nombre del Fondo. 
La Entidad Cedente mantendni indemne al Fondo de todo dano y perjuicio que pueda 
derivarse del hecho de que los inmuebles se encuentren inscritos a nombre de la Entidad Cedente. 
En tanto no se haya regularizado registralmente los inmuebles mediante su inscripci6n a nombre 
del Fondo, la Entidad Cedente mantendni la titularidad del 100% de los bonos aSI como de las 
demas posiciones acreedoras financieras frente al Fondo. 
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Titulizaci6n de Activos (SGFT) S.A. 

MADRID RMBS II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

INFORME DE GESTION 

2011 

MADRJD RMBS II, Fondo de TituJizacion de Activos, fue constituido por TituJizacion de 
Activos SGFT, el 12 de Diciembre de 2006, comenzando el devengo de los derechos sobre sus 
activos desde Fecha de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos el 18 de Diciembre de 2006, 
Fecha de Desembolso. ActUa como Agente Financiero del Fondo la Caja de Ahorros y Monte de 
Piedad de Madrid, con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de 
sus obligaciones. 

EI Fondo emitio 18.000 Bonos de Titulizacion en seis Clases. 

La Clase A esti compuesta por tres Serie de Bonos: 

La Serie A I, integrada por 4.140 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que 
devengan un interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de surnar (i) 
el tipo de interes interbancario EURlBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,08%. 

La Serie A2, integrada por 9.360 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que 
devengan un interes nominal anual variable, con pago trimestre, resultante de sumar (i) 
el tipo de interes interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,15%. 

La Serie A3, integrada por 2.700 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que 
devengan un interes nominal anual variable, con pago trimestre, resultante de surnar (i) 
el tipo de interes interbancario EURJBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,19%. 
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La Clase B integrada por 630 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un 
inten!s nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) eJ tipo de interes 
interbancario EURlBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,25%. 

La Clase C integrada por 675 Bonos de 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 0,30%. 

La Clase 0 integrada por 306 Bonos de 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 0,50%. 

La Clase E integrada por 189 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un 
interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de inten!s 
interbancario EURlBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 2,00%. 

EI importe de la emisi6n del Fondo asciende a 1.800.000.000 euros. Las entidades 
aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del importe 
de la emisi6n. 

EI activo del Fondo MADRID RMBS II esta integrado por Derechos de Cn!dito cedidos por 
Caja Madrid. 

EI Fondo desembols6 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 recibi6 dos prestamos: 

Prestamo Gastos lniciales: por un importe total de 2.787.741 euros, destinado al pago de 
los gastos iniciales del Fondo. Este prestamo fue otorgado por la entidad emisora de los 
Certificados de Transmisi6n Hipotecaria. 

Prestamo Participativo: por un importe de 62.640.000 euros, con destino a do tar 
inicialmente el Fondo de Reserva, y otorgado por la entidad emisora de los Certificados 
de Transmisi6n Hipotecaria. 

Dos dias habiles antes de la primera fecha de pago se recibi6 un prestamo: 

Prestamo Subordinado: por un importe total de 8.484.265,88, y otorgado por la entidad 
emisora de los Certificados de Transmisi6n Hipotecaria. 
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En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del 
Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago esten disponibles para tal fin. 

Durante los tres (3) prim eros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva 
Requerido sera el Fondo de Reserva Inicial. 

EI Nivel Minimo del Fondo de Reserva sera la menor de las siguientes cantidades: (i) el 
Fondo de Reserva Inicial, y (ii) el mayor de (ii.a) 6,96% del Saldo Nominal Pendiente de 
Cobro de los Bonos en Fecha de Pago y (ii.b) del 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro 
de los Bonos en Fecha de Constituci6n. 

EI Fondo liquida con las Entidades Cedentes 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 ano. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 
22 de febrero de 2007. 

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de 
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme 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 10%, se preve que 
la Sociedad Gestora proceda a la Liquidaci6n Anticipada del Fondo con fecha 22/0512023 
conforme a la Escritura de Constituci6n del Fondo yal 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 esm 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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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 estin 
denominadas las masas patrimoniales. 

• Riesga de tipa de in teres 

El 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 constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrato una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos por e1 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 repreciacion. 

• Riesga de tipa de cambia 

El Fondo no presenta expo sic ion 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 momenta a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago 
estab1ecido en el folleto del Fondo. 

Dada su estructura 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 gestion activa de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de 
mecanismos minjmizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc .. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito titulizados y los importes a satisfacer por compromjsos asumidos. En la nota 9 se 
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido. 
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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 emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo seran 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 pelIDutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente, asi como !ineas de liquidez. 
Estas operaciones tambien 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 senti do, todas las 
contrapartes son entidades financieras espafiolas 0 grupos financieros internacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como ·Ia 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 

AI 31 de diciembre de 20 II, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al Fondo, 
ya que si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedenteactuando 
en todo momento por cuenta y en interes del Fondo, la Sociedad Gestora ha obtenido el 
reconocimiento de la titularidad real de estos activos a favor del Fondo,mediante los 
correspondientes convenios firrnados con la Entidad Cedente el 31 de diciembre de 2011 yel 
30 de marzo de 2012 respectivamente. La inscripci6n registral a nombre de la Entidad 
Cedente, fundamentalmente, ha venido motivada por dos razones: 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-Iey 6/2010, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registral de los inmuebles a nombre 
de los fondos, por considerar a estos ultimos como entidades carentes de personalidad 
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juridica. Este tipo de actuacion persiste aun en determinados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizacion. 
EI administrador de los prestamos, cumpliendo con su obligacion de prestar la maxima 
diligencia y atencion en la administracion de los prestamos, y en atencion a que debe 
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administracion de los mismos 
que el que dedicaria si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gestion, la cartera titulizada 
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los 
intereses del administrador de estos activos. 

No obstante 10 anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asumidos por la 
Entidad Cedente en relacion con los procedimientos de ejecucion de inmuebles incluidos en 
el convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de 2012: 

La Entidad Cedente, que reconoce la plena titularidad de los inmuebles a favor del 
Fondo,procedera a modificar este tipo de actuaciones para habilitar, a la mayor brevedad 
posible y en todo caso con anterioridad al 30 de jun.io de 2012, los procesos necesarios 
para que las nuevas adjudicaciones de inmuebles resulten en la inscripcion directa a 
nombre del Fondo. 
La Entidad Cedente mantendra indemne al Fondo de todo dano y perjuicio que pueda 
derivarse del hecho de que los inmuebles se encuentren inscritos a nombre de la Entidad Cedente. 
En tanto no se haya regularizado registralmente los inmuebles mediante su inscripci6n a nombre 
del Fondo, la Entidad Cedente mantendra la titularidad del 100% de los bonos aSI como de las 
demas posiciones acreedoras financieras frente al Fondo. 

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

- 58 

http:http://www.tda-sgft.com


OK8312239 

CLASE 8.a 

. . • .. f . 

MADRID RMBS 2 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

INFORMACION SOBRE EL FONDO 
a 31 de 'diciembre de 2011 

I!; CARTERADE PRESTAMOS .T:itULIZAnOS 
I. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 978.720.000 

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro : 980.620.000 

3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 789.318.000 

4.Vida residual (meses): 272 

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

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 2,27% 

7. Porcentaje de fallidos [I] : 10,08% 

8. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 40.656.000 

9. Tipo medio cartera: 2,77% 

10. Nivel de lmpagado [2]: 1,23% 

In. BONOS 

I. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO 
I 

a) ES0359092006 

b) ES0359092014 

c) ES0359092022 

d) ES0359092030 

e) ES0359092048 

t) ES0359092055 

g) ES0359092063 

2. 	 Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: 

a) ES0359092006 

b) ES0359092014 

c) ES0359092022 

d) ES0359092030 

e) ES0359092048 

t) ES0359092055 

g) ES0359092063 
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0 

506.708.000 

270.000.000 

63.000.000 

67.500.000 

30.600.000 

18.900.000 

0 

54.000 

100.000 

100.000 

100.000 

100.000 

100.000 

0,00% 

54,00% 

100,00% 

100,00% 

100,00% 

100,00% 

100,00% 
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3. Sal do vencido pendiente de amortizar (en euros): 

4. Intereses devengados no pagados: 

5. Intereses impagados: 

6. 	 Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 20 II): 

a) ES0359092006 

b) ES0359092014 

c) ES0359092022 

d) ES0359092030 

e) ES0359092048 

f) ES0359092055 

g) ES0359092063 

7. Pagos del periodo 

a) ES0359092006 

b) ES0359092014 

c) ES0359092022 

d) ES0359092030 

e) ES0359092048 

f) ES0359092055 

g) ES0359092063 

Amortizaci6n de principal 

o 
68.602.000 

o 
o 
o 
o 
o 

0,00 

1.753.000,00 

0,00 

0,000% 

1,615% 

1,655% 

1,715% 

1,765% 

1,965% 

3,465% 

o 
7.904.000 

4.004.000 

973.000 

1.076.000 

550.000 

627.000 

1m. LIQUIDEZ vI 
I. SaJdo de Ja cuenta de Tesoreria: 	 32.009.000 

IIV. IMPORTE PENDIENfEDE REEMBOLSO DEPRESTMfOS 
Importe pendiente de reembolso de prestamos: 

1. Prestamo subordinado A (Gastos Iniciales): 	 2.788.000 

2. Prestamo subordinado B (Desfase) : 	 3.513.000 

3. Prestamo Participativo: 	 62.640.000 

IV. P AGOS DELPERIODO 
1. 	Comisiones Variables Pagadas 20 II o 
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IVI. GASTOS Y COMISIONESDE GESTION 

I. Gastos producidos 20 II 189.000 
2. Variaci6n 2011 -5,50% 

Ivn . .yARlACIONES 0 ACCIONES REALIZADAS POR L AS AGENCIAS DE ,CALIFICACI()~ 
I. BONOS: 

Serie Denominaci6n 
Agencia de 
calificaci6n 

crediticia 
Situaci6n actual Situaci6n inicial 

ES0359092006 SERlE Al FCH AAA (sf) AAA(sf) 

ES0359092006 SERlE Al MDY AaaisD Aaa (sf) 

ES0359092006 SERlE Al SYP AAA(sf) AAA (sf) 

ES0359092014 SERlE A2 FCH A (sf) AAA (sf) 

ES03590920 14 SERlE A2 MDY Aa I (sf) Aaa (sf) 

ES03590n014 SERlE A2 SYP AA (sf) AAA (sf) 

ES03590n022 SERlE A3 FCH A (sf) AAA (sf) 

ES03590n022 SERlE A3 MDY A 1 (sf) Aaa (sf) 

ES03590n022 SERlE A3 SYP AA (sf) AAA(sf) 

ES03590n030 SERlE B FCH BBB (sf) AA (sf) 

ES0359092030 SERlE B MDY Ba I (sf) AalW) 

ES03590n030 SERlE B SYP BB~fl AA (sf) 

ES03590n048 SERlE C FCH BB (sf) A (sf) 

ES03590n048 SERlE C MDY Caa2 (sf) A I (sf) 

ES03590n048 SERlE C SYP B (sf) A (sf) 

ES03590n055 SERIED FCH CCC (sf) BBB (sf) 

ES03590n055 SERIED MDY C (sf) Baa2 (sf) 

ES03590n055 SERIED SYP CCC (sf) BBB (sf) 

ES0359092063 SERlEE FCH CC (sf) BB+ (sfl 

ES03590n063 SERlE E MDY C (sf) Bal (sf) 

ES03590n063 SERlE E SYP D (sf) BB (sf) 
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I VIII. FLUJOS FUTUROS 

A)CARTERA 

Saldo Nominal 938.396.734,34 
Pendiente de 
Cobro No 
Fallido*: 

Saldo Nominal 42.223.936,70 
Pendiente de 
Cobro Fallido*: 

TOTAL: 980.620.671 ,04 

* Fallido: Segtin criterio tal y como informa el Folleto 

B) BONOS 

Serie Al 

Serie A2 

Serie A3 

Serie B 

Serie C 

Serie D 

Sene E 

TOTAL: 

0 

506.708.000 

270.000.000 

63.000.000 

67.500.000 

30.600.000 

18.900.000 

956.708.000,00 
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[lJ Se consideran Certiflcados de Transmision Hipotecarios Fallidos aquellos cuyos Prestamos 
Hipotecarios tengan un retraso en el pago igual 0 superior a 6 meses 0 que hayan sido declarados 
fallidos por el Cedente, 0 que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador, 0 por el 
cual se haya presentado demanda judicial 0 haya sido considerado fallido conforme a la definicion de 
la Circular 4/2004 del Banco de Espana. 

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

[2J lmporte de principal de los Certiflcados de Transmision Hipotecarios impagados durante el 
periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el quinto mes respecto al Saldo Nominal Pendiente 
de los Certiflcados de Transmision Hipotecarios. 

MADRID RMBS II 

Evo/uci6n de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada 

tVensual anuallzada Trimes Iral anuahzada Semeslral anualizada 

l?-gS: -4.~, - =-,- ~~r~-=-=-lc. '_-_11' .. . 
01-0 7 8.49%' 95.83'/." " -I :1 

•. • . •. 1 
, 

9}.=.07 .1 31% __ :2, ~~%~~ .2. 0.§~i~_~J _~ _--___ ~ ~ . 
O.3-l!I; __9,65%/L __16",:1.6%',' ~'~~j _24.83o/!!l I____ I __ . __ __',_ 
04-07 9,23% : -4,41 V. . 9. 06% ' 2.80% .

005-0'7 _'1,16";." 20,92 (0 ; 1~O%'10.4~n ! _ 8,53% 

06-07 10,25% -8 . 14 ~ I 10,20%' . 1.95% 9,49%, 11.29% 

07·07 10 .3So . 1,27% I l C!.:58%jj 3.74%'1 9,80% I __..:.3:=.2-=,8"/."101 ___ ' 
08-07 6.410/.,1 - -38,25% . 9.02%! .14,79°/!1- ~~ . .3.15%.1 

09·07 5 ,84%11 -8,~o/~ : 7,55%' ·16.22%' 8,87%, -6.59% 

10·{]7 6.700/0,1 _ 1~ . ~8% I 6,31 ,§ .'6,~7%:' _ 8~5% -4 .68% 

11-07 6.85% 2,20% ! 6,4-5%! 2,26% 7,72% I -8.60% 

12-07,1 _ 5 2.2%11 .2 3 7~~i ___6.25~lt__ . ~.~__!:!!~o/.,L. -=!Q:.8.§o/~ L 8, 17% 0.85% 
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MADRID RMBS " 

Evoluci6n de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada 

t.rensual anualizada Tnmestral anuallzada Semeslral anuahzada 
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MADRID RMBS II 

Evoluci6n de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada 

r-lensual anualtzada Tnmestral anualtzada Semeslral anualizada Anua l 

01 -10 2,92% ~9,96% 4,46% - 1 2.22'/~ 1 4,52%; - . -=15,09% ' 10.57% -0.85% 

02-1 0 3~58% , 22,~6%j 4 ,1 0'/~ - :-7,960/1 4.51 % -0, 18.%, 9,49% -10,29% 

03-10 5.03·/0' 40.33% . 3,83!?,i ......:6~0~ 1 4.44"1. _ .-::',.71.!<" 8,27% -!Y?';.,I 
04-1 0 4,2~%,1 - 1 5.7~ , 4,27', 1 11 .48%i' 4-:34%i -2.07"10 6.79% -17.97%.. 

05·10 3.75%' -11,56%' . 4.33%1 - , .24%11 4,20%1 -3. 40% 5,62% -17.160/. ' 

06 ·10 4 .0~% - s::io';': -4-:01"/" ,---7 . 4't"'/~r 3~90%lr -- -7 :0:i~-=--4,54% -19.19%' 

Q7-10. ~._3~'j:" '1_ .. 42 .5..8.% 3,3~%·. -15,69'/i ; 3.81'1,,, .2,31%, 4, 11 %1 -957%1 
1 

08·10 2,57'/0 ,/ 10,02%/ 2,98% I- .,1.63%il 3,64%11 '4~~ l .~~.!"'l . , '78%l 
09-, 01 3.§..9%1 43,80%, 2 ,86'~ I -4,24%1 3,42% -6,13% I 3.89%, -3,53%1 

10-10 2.73% -25.98% 2 , 9!1°~: 4'~%j 3,17% -7.27% 3.73% -4.23% 

11-10 2.89'/.. 5.62% . _ 3.10%" _ 3. 53%Jl 3B3%j' -4.53./"1 " 3,59% -3,81%1 
12~ ' 0' ~~07% 1__40 ,9~:, ~ ,22°/n l ~ ~~I _ -O , O5"~ , 3,44% -4,13%1 

01 -1' , 2.84%, -30,16"101 3,26%1~I"1%11 3.11%1' 2,81%1' 3.44% -0,07% 
02-11 - 1.93"/, ,1 -32 ,140// 2. 94"1,) -9.63%~ 3,01"10: ----3- .J4%1t-3.30%' -----'_3"".9- 2--'·11-"'• 

.~~~-i l d- 2,640/011 37:24%I L 2.460/~ -·-16,2s%"·~1-- -5,76%)! 3,10.;/01;-1___-5_.9_4_%. 

. 04-11' 1 2,38%! .'0, 12"!oI: 2.31% 1 2.n%11 -2,10%/ 2,95%" -4.91 o/j 
._ __0~- 1 1 (. __3~3·/~. -1 ' ,49%.1 ~frdl 17.20% ~1%11 1,43%!L ~O%'I -1 ,79%] 

06-1 1 1.97%1 -37,06% 2,48%11 .8.22%1 ~ 2,46°/.: -1 2,50% 2.73%' -5.96% 
. - 07=11 2,400/,1 21 .950/;, - 2,49"101; 0.22%1 2.39.!i ----3.:E37.jr--i~73%1 0 ,2'1%1 

08-11 1.;,08,!o.1 -55 ,09% 1.81%i/ -27,26%1 2,250/0' -5,79%: 2.61% :4.41%, 

09:-111 2.65%, 146.32%1 - '2,04%:r 12.46%1' 2,2~O/~ 0,01% 2,52'% -3 ,36% 
10.11' 1 ,~4% -JS~09%i 1,79% 1 . 12, 35% 2,13%;1 -~~47% 1 2.43%1 ~J.59%1 
11-11 4.90% 197,990/0" 3.o·Soi. ' '71 ,18%1 ~42%l 1~,~~0/o . 2.59% 6,57%' 

12-11 7,45% 52,li o;} 4.66%' 52.45% 3.33% 37,61% 2.86% 10.37% 
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MADRID RMBS II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 I I 

iU~ t! 

t\(~!Mfo~ MADRID RMBS .. I'f A. 

~dII~ " 

~Qjo.o.lml TRuI:I_G. """...... l5oc.d... Goo.",,,, .. FoNoo." nuliudtloo ....... 

E~JVlIQIIIIbJ.
...-

IINFORtollAaON REl..AnVA A LOS ACTlVOS CEDOOS At.. FONDa DE nTUl.JVtQ:ON 

CUAORO A 
SIIl&ad6<l den. .nUII' an~ltOf" '111212010 

W de M:ttVOII *""--. 

.....o"" ...'E~ 
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Anexo J 
Pagina 2 de 19 

MADRID RMBS II, 
rONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

5.05.11 

()en:)mlnaci60 del F~: MAORI) RMBS II. FTA 
DenominaciOn del CompattlmeflO: '0 
Oeoomlnaci6n de la Ge:slora: Tltutludton d. Actlvo5, Sod_did Got I!or. d_ Fondo. d, lIIutiudOn. 5.A 

Es!adosa.~: 

Parlodo: 3111212011 

IINFORMACION RELATIYAA LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONOO DE nTULIZAClON 

(l6lSr:Jfte$~' JmpOfT91 ae conslgns"'n 911 mlle.l de auras) 

CUADRO B 

Mo\!tmlento de la carter'll de actlvoatttvlludoa I Tna do amol1iud6nantlc:i Ida 
mporle de PrY'ldt»l F alUdo desda 81 cJElfTe anual anlerior 
Derechos de crMlto dados de ~a pol' daclcW8djudicaclOt'l de blenes clesde eI cJerre 8ntIai anterior 
Amof'IizacJOn OfdInana ~de eI clene arval anIIefior 
AtnOf1i2aclOn ~lclpadad@'Sde eI cletre 8l'IUaI anterior 
Total irrtpOf'le cwncrtIz9do acumulado, Incluyendo a:lju:!lcaclort8s y ~fO$ pagos an aspec1es. dellCfe Ell orlgen dol FCW'V:Io 
Imports i8(ll:e de amot1iz9dOn de los noeo.os at1t1OS Inc:ofporaOO:s en ~ periodo (1) 
Prtndpa' pandlento clarre del pertodo 2 

Sltu.ciOn clerr••nual.lnl,rIor 
0110112010 · 11112.12.G10 

02Olj.~ -5.000.000 
0201 -11.069.000 
0210 -85.774000 

-29.024.000 0211 -37.348.000 
·789.318.000 0212 -717 .307.000 

0 0213 - ".: 0 
980 621.000 021. 1.082.693.000 

Tasa amortlz.acl6n anticl da ."dlva dol rlodo 2,68 0215 3.1 
(') En bt'Idos ablenos . il1lQMe onnOpal pendiefte de reembobo en fa teeha de p.-esert8d6n de la im:xmaclOrl de los nuI'ooOS actl\os Incorporados en Ell periI'ldo. 

(2) Im~e del principal pcnier.Ite ()e reernbolso (Ie I.. lotalklad de lOs SCll\()s ("-Mc1a8 lOS nuE:'Y9S incorporaclones del l*iOdO) a techa dellnforme. 
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0en0mI1"o;)d6n de! Fonda: MADRID RMBS n. FTA 

0erI0nW1ad0n del Comp8lt imeJlto; '0 


0en0rnInad6n de la GestOlll: TltuLLUCi6n d. Acti¥OI, Soc:i.ded G..lorade Fondo. d. TiTUliud6n, 5..A... 

Eslados agregadOs


Periodo: 3t11212011 

CUADRO D 

Situac.lon actual 3111212011 SltuacMn ct.".. .nWlI ant.rior 3111212010 Escenario Inld.al 12/1212006 

TaS1 d. rau d. Tu. de rasa de T • • d. 
ra. da talildo T•• <k Tasa d. .dI_.cti'lOlI recupenlcJon ... c:upe .... cMn Ta. d. "lUdo recuper.lcl6n

(con~W.) ac1fvo. dudOlOll fllilldo 
dudolO' fallldol falildos dudoso. (8) falUdo. 

(B) (A) (B)
Ratio. Morollld.ld 1 ,A) 0) 

0Q22P8l1icJpaclDnes Hipoleca.1as · 0904 0818 . .... 1012 10<80800 · 0940 
Cettificados de TransmlslOn de Hipol:eca 0061 .... ~= 

~ 

2.B5 5.95 0 . 1013 01,049 0 0923 0.046 0996 009" 0fT!1."""" 11)50Pmslamos t-Ipocecar1os 0870 0942 0996 1014~ 09180Il0II 082' 
. tOl&GedlJliIS ....po(~ 0871 0997 1051. 0603 0907 0825 09'i3 0819 

1018Pmslamos a PromotonlS 1052.... 08n 0008 092& 0980 08118"""0827 - lOUPreslamos a PYME$ <>065 0873 0945 0!I0lI 10530909 0881 
,000 1018Preslamos a Empresas ..... 087. 011 10 0.... 0016 105400lli 
1001 ' 1019 1055preslamos~r.os 0857 092!1 DIISl087' 0111 1 ' ~7 

ltl67 1070 1071 107. \ 10715 1077CMlJ8S TEllTftOl'iaies 10M 100II 11m - om . 1(!5i11020Bonos 00 TesOferla 0858 0912 0948 ....oe7~ 10!l2 
10570&3 1Qeud.a SuOOItImada 08n 0813 0949 0888 102''003 

1022 1053. 0878 100409di10$ AAPP CI860 

-
0&32 0iI00 01l0I! 

0861 0901 1005 '1059Pr6slaroos aI Consume 

-
0819 

08" 
001. 0S33 0987 . ~023 

08Q 1006 1050Preslamos AtAOfN>CiOn 081. 102A'oeeo 0VJ4 0988~ 
1()O7Anendam o Financiero 0911CIII03 OMI 0&35 0003 0SI89 100'"026 

..  1008 1002081. 1021!Cuenlas a CobIar .... 00114 
100\1 1027 1063Oerocros de Ct9d1h) FtAl.I'OS 0865 001. DIiI7 oeeo OIMII0883.- 101009112 1028 11)6'Bonos de ll uRladOn .... 0!120 0113& 0906.... .1029 1005O1m, 0867 0021 09J9 001I;I 10.'1!l857 ,(lElia' tlo ••• r.Ier1 ran eJduchem... 8 ,III can ... de acHI(I1I otIlldos al fondo (pnllen18dos en 81 balance 81' Ia ertida de °derecnos de cradil0· " Imporle de plindpal pendlente ts. ' • ..,,00110 

impOfl. de prinewpal pendtonll 0

sume de: tllm p0rt8 IoUiI de r4tQ:,lpft~" 

(0) o~hIda por.1 codeN. .atte el llropoltelOtal de r.~.... de prtnc:lpaJde td~s dasllk.c!o, como tall!do. y ellmporta d. pnndpoill f\IIndien'e de rumbo'so d. iIdI_ c;.'a .. ,tcadOs como !aIUdos ante 
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~dIIIIFcnb' IlUrDRlCItMBSa.FTA _...- " 
~dIt .. c.Ima: r.u"'_"6oI~._4IodOt••",.",Fo""""a.'.",_",&.A -

51 ...0;16<1 Sltu..dOndamo onul In'" 01 .,"'0. ..,. ...dIvoa..tvo. Import. P'H'Chnte 

= , 
!~~~ , ;~ .. . 

J 30 "'",,., 
~ ;-3\2 ..... "" 

, 
,:m "" ..."'" ,.,."'" .... ,n ,::' ,,'" 31"000 ., 
'''' , Ij 15 D16 291000 U1> ..... L n.. - .... , 

vtda R...~t ... IOIICIII..-~...1 Fondo (1) ..,. ... . cttw.vtvos ......... pench,... 
 fmpol'tl ,..lKhn""".'~I"'VO' 
0 - ' .OX) -:::~: 

•
0 

0 a 

E:7~'~; !:i. ,,., 0 
0EtW. 2'1 l .ta OJ""""'... ''''' 

0 

".,er.. 3'1~ r.a. "" ,,.. ,,..E..... S y lO-"Dlo "'" 2-41 0:10:l :1' 112.000 ,..J , ,,..I.orn I'H.oro I TtlJ / !ID«IQ ~11 10 111b1 ....,... ,....... t . Ill0.0Il.oot1.0I11t3.000 ""n"To"" ... ..Vida ....du.1 "'.... n." 
(tlu. inl~seerl.urrl.;ln (',l~oIadolMl .--,.lr!IJ.Jttl dtNIt(p • . EdIN I .., -"': ~.III'\o..,mrorop. 2 at'o1) 

,. 
"" 

12112!2OO1 

oao r 6.131 0Sl2 ,r SJ".lJ 
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s..ou! 

~<WICWIdro.: MACRORMBStl.FlA 


o.n.::w..~dtf~ " 

Ottnorr*wciOnde.~Ior.· Ti1",11ud6n d, Adjyo., So«otdad (;elllor, de r:ondol de TltLiIIucI6n. 9..A. 


"bdo <lt :.. ~ed6n· 11 / 1V2011 

Mllcacx:.d!tCCilr.ad6tl I»~Yab'''~&;o.: W"'CAlORMBSIl. FTA """'"'
11fE{)RtU,CION RaATrvA, ... LOS PA!/VOS £MrTlOOS POR B. FOft)() 

CUAOROD 

Dtnoml"...I6""c:hl unlmo "Otnelll dl SKud6n Si1uaclOn &tuecl6n 
c.mblod, d'''.lnuII 'nidalSo •• 50 •• 

I 
...,,'""'"' ""'"~ ,,.,,rUIO r mo . " ' "3370 

""",9ClO2OO6 12112/2006 FOl AM AM """.. 
~ """A' 121lmtlOe !.UY AM AM A.. ..- SERE A , 12J11J2OO6 SYP AM AM AM 

2111)712011 FO< M · AM""".,""'""'""''' """10:1 Z$I0112011 ..." ." Au A""""""'""''' Syp AA"""","",,, M AM"""10:1 
~ 26iQ7f201I FO< A AM~A' '"""""" 
•• " •• ",m"2 SEREA' AI A.. 

SYP Msa>£A3 .- """ AM""''''''''''"'' ..- """'B 2M')"""""""7nOII FOl BBB ..,- ",""B B" B••""""""'''''' SlREB 
,,.,.-- """ ea AASyp BB 

ESO"...,'" SERE C ,,,",,,000 FOl BB BB A
..."..,.,... smEC , UOIJ2009 my C>a2 C.a2 AI 

SypsmE C ~ B A...,.
R:H BBB"'""0 ="""""""" .- = 

~, SS<EO III01it'2OOC1 """ ..'" 
SEREO eaB"""""""" """"'" Syp = ex; = 
SffiEE FOl ex; BB'".,,""""

=-> SEREE """"""'" ,,,- B" 
syp""" BB=- SERE' 

( 1)U~'~'C::~III~IOn <»...... (ISN)'f .u~.o...dobtt""lc4en"l1do1 l'1Ol-o-" lSN • • ,..e.-' ftQjI",.,....,._ceum. d4i~, 


(2} u QIM.' (jjIfNf' c::~.~CNdli:ilaICII'o~.por GedtIlglldl ........ew.dt~~"".,,,~,,,,,ca:b .tiL' iII . IroC'f.~.~ · ' : SYP. ~. $arwillfdA J:t.cn, fOipa-:1 I 


-74 



OK8312256 

CLASE 8.a 

Anexo 1 
Pagina 10 de 19 

MADRID RMBS n, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Infonnaci6n sobre eI Fondo 
al 31 de diciernbre de 201 1 

S.05.3 

OenorrinaciOn de! fondo: 

DenorrWlaci6n del corrparrirrenlo: 

Denollinaoon de Ia geslora: 

Eslados agregados: 

Ferfodo de Ia declaraci6n: 

~fcados de cotiz8ci6n de los vakltes elTitidos: 

MArRlO RMBS II, FTA 

'0 

Tituriuci6n de Activos , Socledad Gest ora de Fondal de Tllulizac:16n, S.A. 

3111212011 

MAOOfD ~BS ii, FTA 

INFORMACION SOBRE MEJORAS CRfDlTlCIAS 

(Las cifr8$ relativas a lTportes S9 consignartm en mles de euros) 

Situacl6n actual 

31/1212011 

Situaclon cierre 
anual.nlerlor 

31/1212010 

1. IrroOfte del Forxlo de Reserva U ollas rrejores equivalentes 0010. 11.461 .000 '1010 0 

2. Porcentaje Que representa el fondo de reserva, U otras rrejoras equivalentes , s.obre el tOlal de los activos tituliza. 0020 1,17 , 1020 0 

3. Exceso de spread (%) (1) 0040 1,2 ' . I04() 1.11 

4. Rlrrruta financiera de i'ltereses (SIN) 0050 Irue 1050 true 

5. PeftnIla fi1anciera de lipos de carrt>io (SIN) ~. false 1070 latso 
6. Otras perrrulaS financieras (SIN) ~. false ' ,1060 false 

7. h'porta disporl1b4e de las rheas de liquidez (2) 0090 . 0 1090 
8. Subordll1aciOn de series (SIN) 0110 lrue . 1110 Irue 

9. Rlrcenlaje del Wrporle pendienle de las series no subordinadas sobre el irrpofle pencfenle del lola! de bonos 0120 ' 52,96 : 1120 56,1 , 

10. h'porte de 60s pasivos enitkfos garanlizados lXlf avales 0150 1150 

11. Rlrcenlaje que represenla el aval sobre elIota' de los pasivos enitidos 0169 · . 1160 
12. h'pone m1xnn de riesgo cubier10 lXlr derivados de cr~ito U olras gatanlas financlefas adquiridas .0170 0 1170. 0 

13. Otros . 0180 false 1.100·' false 

hforrmciOn sOOre conlfaparles de rT"Ejoras credHiclas Denom Inacl6nrtF 1 
Contr'apane del Fondo de Reserva u otras rrejoras equivalenles (3.280290070200 

1210 r' Gaia Mad,~
A,48265169~mutas financieras de lipOS de interes 1220 izcaya Argeolarra. SA,0210 

Perrn.rlas linancieras de ~ de cantlie pm 1230. ! 

"0230Otras pemutas firtancieras .1240 
Conlraparte de Ia Ihea de liquidez 125002<10 

,260Entidad A'Ja~la . 02S0 
1270Conlraparte dal deri'JadO de cr~o ·02fiO 

(1) Dferencial existente entre los tipos de nleres rredios percibidos de J.a cartera de activos lituliz.ados y ellipo de inler~s f"Mdio de los pasivos enitiOOs cuya finaidad ha side la 

adQuisicoo de los aclivos. 

(2) Se hcluira el irrporle lolal olSlXlnt>ie de las dstinlas lneas de iQuide.z en caso de Que haya rms de una. 

(3) Enlendiendo corm no subordlladas aQue/las series que en Ia lecha S8 encuenlren, respeclo a laS derMs. en una lXlsici6n anleriol para el cobro de cap~al confonT'e al Ofden de I 

de pagos 

4) La gaSlora debers i1clui' una descnpciOn de dichas rrejoras crediticias en las notas explicalivas en caso de Que las consideren relevanles 

(5) 51 el Fondo de Reserva se ha cons~uido a Ira'J~s de llukl:s erriIidos y se desconoca ellituta.r de esos !lulos no se currpirrenlars. 
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S:o~1 

{II _....... _._~••...- ~~ ~ ____. • ...._ /IIggIo'M~ ........~_
.. Ir_"'9II

9ftao_.. --..-... ......... """'.~ ......_ ......... w.._ .._...... rI........... ....... 

.. ... _..___-....w 1'.... ..... ,..... FoWo . ................ ........ .w.. .. fl • • "'................ 


@Iii 

A.t....."" Fok..,-" lMi... '=clep·r 
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-- · ~ 
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~_ --*~-*' IJf~.-..~ _ 
........... __""_. ,.~ .. .. _ .....~r
..-...-ilJ..,.,._......-............. 
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Informacion sobre eI Fondo 
al 31 de diciembre de 20 I I 

so,-51 

IoUDIIOM8S I. F'TIo
", 
~"""""•. IocW<ooIG.""'.oSo""_""n"h_".s.A 

IOTRA INfCiRiliiciOH REl..AnllA, ... LOS ACmOS CElIDD!I VI".&SI\lOS 

lttuK106tIloCtu&' lIf1UlOll SlU...:I6ft GI..-re an~.1 antowl..- JlI1Z/lo,o SlwK'(lnlflltl.aJ 

OI.trlbucIOl'l ....Mlc.aactlvor.UIl.lUud.ol foI+doeactMII..t_ 1"'P~,....dl~~(I) H" de acltYoo.vtvo. ~~poWl<lI""t.(I) I'f"d.K11vOlvlYQI l~p ....dl..te(l) ..., S~. J6.t .O(X)........ 
 n .9 12.000 ~4t.OOO ........ ,,......., ....,. " ,.. ~ ;: f \ ~ 26.110.0001~.l86.000 16.l51.000-"""... .." ..... ~.... 5.916.000.. ...... 5."2.000 ,."...,..., n" II.SlI.OC(J9.5/)2 .000.. 9.012.1XXl [; ::.." 0." ".." - 5.000.000 .  .." "" .... 11.2«1.000lO.W.OOO 11.406.000.." .....- -
,., """ -
 H.144,OC()
' ..,. 
 Is.no.oro 16. 6061.000",,, .." 
0517 . 

...= ...,'" ~ ~. 1!J.OOO ...'" "" lS. &6I.000.... 37.916.000CntJU.L. MalleN 1JJ "" '"..., . 0511""1 1~ . t40. 000 .... '87.210 .0Q:l"" ...c..uoh '"' .. -.,., .. .... 411.000".. 2.C9l.CXx) 2.2JJS.OOO Grotl,.... "'., " "" l . 606I.OC(J""...."'" QoIII O 1. /oJI.COO 2.nl.OOOE....-. J2 "..~ -." l) . ~..U.OOO00<1<_ 1 1.~ SoI.OOO 12.117.000 -.." 0'"'"~ ..., ""'" .... ....7<1f:o .Ml.000 ..... ' .2JI .114..ooo.... u.a.15~.OOO """" .." ..... -o.rt, .... .. .:: .." ".. ""J.~10.CIC(I J . n~.ooo....0<\' .." ,. ., ...,::: ~..., " 1.91~.OOO J.'J1.()XI""'"...~ " 1. 1~ .OOO o..!......., ,. ....." .. 7. loM.OOO"" U.'~.OOO <mil ....La ~. · 3. )0' .000 ......"IS

" " ...,..., s".H8.00016. 1S2.000 lO.''JI6 . ()XICOlrlU"l ' dadV~ 2SI ......." ,&.Ut.OOO "" ....ZO.518.000 'OW.." .. '" ..., I.OIl2. 6<a). 1.1(0.000.000"'" ...."0.610.000 O\llTou' upM'l. .04" -
OlIO 0.... . ....O\I"lXpa\!.e1U1I6ro~.. "',...., . om 0..... .." ....- """''' ..,. 1.082.(9).000..... 0101'80.620.000Tou,'~..aI "10 

"IEIIt.,Njicn:loo:.:molmpor1"~~~rll~dcprWlpalpcnclienu,6c-r~ 
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5.0!.5! _... 
M.friAC~Il,FTA,

~~~. n _____. __ .... '_4ITl1.. ....... 
--~ ~"o' ~--.... c.... 

IOlAA IIQ'QRlU,CIOH RElATIVA .. LOS AClrvos cwoos v PASIVO.s 

" lIlIlO!! $\lYlIdoIn.cI.........u"' ...~ ) 1/ 1V1010 ~ltuKt.!n.lfIlNt 1211 11200. 


'MIll n 1110 2,))'.000 
1101 l~tI IUST .COO 

".. 1111 H7 .2!oO.OOO 

UOI Itll 11 7 . ~n.OOO 

".. ,,,.. . ~ 0 

".. IfIS 

1IIJ 
1111 'IO.UI 
III. &4,77 

11.JO U ZJ,OCIO 

::~1 - I;;~::: 
p i1 ",,1<U)(;(1 
,,~ 101.000 

it JJ 0

"'.1Il1 
1\M 1 .000 .~1.QOO 

11,06 

"'·d.~vlvoo l.n\p<Irtoo"..d'-'~

".. ""lUI 
1142 " 151 

tHl ",5l 1.6'19.1U.ocoo ,... l00.~.OOO 

".. 0 ,,,. "...,,' 1151
,,51 
115t '~."'" 

(IJD!~t1tIuIoOn MtU"eI""""dI'larcOn~. lrnparte~• .--uw*!.~tAInO'JO)II~.'MI.,Ia\4lIM~""p:QbIIo • 
... d ~Wdal dotirondo, UP'~"'~Je. 
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5.0'.>\ 

Denominacl6n del Fondo; MADRID RMBS II, FTA 

Denominaci60 del Ccrnpar1imento: "0 
Oenominaci6n de la Gestcwa: TlIurlzacJ6n de AcUyol. So~ledlkt Gulor. de Fondo. de Tiluitl.lcJim, SA 
Estados agregados: 
Perlodo' 3111212011 

IOTRA INFORMACION RElATIVA A LOS ACTiVOS CEOIOOS Y PASIVOS 

CUADRO 0 
Margen pOndefiJdo sobr. Tlpo d. lntera. 

Rendimlento indice del triodo activo. Prin(lI.1 ndlenl. Indlc. d. refer.ncla media ond.rado 2 
Indice de referencia (1) 1400 1410 142<1, . l4JO 

EURl80R 6.064 980.621 .000 0.99 2,77 

Total 1405 6.06-411415 980.621.00011425 0,991 1'-435 2,77 
(1) La goslora deben\ cumplimentar ellndice de referencia que cOITesponda en cada caso {EURIBOR un aM, L180R. 
(2) En eI caso de lipos fijos no sa curnplimentri la columna de margen ponderado y sa indicara cl tipo de inte-res media ponderado de los acli\OS a lipo fija en la 
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".o~5! 

il/lADiilJlWi I. nA,,
o.r.:-D'I~ ~O' r.-_.... __.&o<.Io_oo ........ _ .. r---. .....

~"fllca.Ka 
1! ...>OlOI~:1=="'
,

~1!;uK"" "....' .........,..,~1o' JIfUnOIO 


,.•• ..:tt.. ........ "'''''''tp.lp....U.nr. 'rlnctp.!J>ft\d\lrnw 
, ,... , ,...In!~"''' 'noo [UI . ."" .., ,... "..", "" IJ, - I,<f'tlt I»" ,... ,... . .""
U167 nUO).ar;(It,}Ji " '" ,,'" "" "" ... I." I ... ' ;:.~ ' n · l ,'" "'J .. '" ..,. .... .... -.... ...."" 7'~.OOO1."" '1:.., ,,.. ,.... '''25. 

ll . l:-M , 1. 61' lB.m.OOO ,... ~ .616 . 000 .... ; ",0 1.410.000 ,""... ,. .,.. ,,,,1.,10.C(t3). ~ · I.'" ,. ''''.."". ,.., ,,,. ,... 1':h""r "" !o64.Jo&"oco·Ui · ~."" II." 
~.u 7T~.}" . OOO',,,·,.m "" .." 

'"~ 

,,.. U)! 141<1 107.91'J.OOO "" ~s· ',"'" ' 'lI ".. ,,.. ... s.a.~ .OOOs,n· ~.'" "10 IS' ! .~'''' ,... .- l'U, ' ~& .OOOt.~",.fn !til ml "704IS" ....'. ~.. . ~m IS" .'" "".,n J6!a7\ . 1."" 

l ,lli · T,'" ,""... "" I'" 

"~I' 

"" ,..,
~ .... ,,", tSI~ .... lur I~C "" 

a,~,, · ',WI ,m "" ,.,. "11"" ,m ,..,"" ,."n ·9,.... ",, "" .'" ,00\,. ~ , . t,"" m.15" '''' \111 ,," 
S~OO'&I'n "1. ,,,.'''' 9&o,~7T.OOO 

".. .,., 1.082,"'. .." .,,'.... Ii" '.'TIpa <M 1nwtol ,,*10 pon.wr-_60 <M 100 KtM>I rKl '.n.'" 
',~Jllpoo.",~. medlopon<M..60".Iot~""""'1 

- 81 

http:t.~",.fn
http:fllca.Ka


OK8312263 

CLASE 8.s 

Anexo 1 
Pagina 17 de 19 

MADRID RMBS II, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Infonnaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 20 II 

~driII F(Dd(r 

~ ,,--.. .. -()It.kQ~~ 

.....,. 

(') -="--*,"' -~---""" 

SltII..nw.cI...... ."t.rI« 1,flll2O'O 
~..,. CiHOii 

2OiO 0,31 

li"" -
ma.:M~ewre~ ,..,... ........ 


- 82 



OK8312264 

ClASE 8.B 

MADRID RMBS II, 
FONDO DE TlTULIZACrON DE ACTIVOS 

Anexo I 
Pagina 18 de 19 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2011 

$,05.5 

~~rondO 

o.~d" ~nlo: 

PtIlOlTftlc~ dto "..~=n: 

Es t-.ita • ..,.. 
Fwt:4:lo..dIIdIncl6A. 
l,l6rci'd:;q '" oortuct.n M 10, VlbtU~. 

I lfEORUACIONAB..ATIVA A lOSPAS!VOSBIIITlOOS PORe. FOfoI)O 

CUADROG 

9fu.e161'1 Actu" 3111211011 Illt2f2006 

.m!tldolOtvl..., I PUivol ImMldol POf ,I Fonda 
32,.!i56.T01 ,(IOO - 1800.00000018.00!l1 058.707000 lifO 3170 18.000 1.800 000.00:EB.UC:::: o 3380o 3070 0 0"20 "eo o '"'' 

JapOn y.,. . .$1'( XI20 0;'" 31>0 311100 03'"o ''',.,,,. • 3200 033800 320001;!CO<R8>0U'tilLbra -:: : 
. 3150 l--r0 3210 0l ,,..",,107.000 "'" 1.too.OOO.ooo .... 1t.000 " .000 "to 

trr de p.. lvol ~d. p•• NOI 'mpor11 p.ndle",l, Impor11 p"nd~nl. 

In ava. 
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5.061 

NOTAS EXPUCATrYAS 

INfORME AUDITOR 
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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  Unicorp Corporación Financiera, S.L.U. 
D. Francisco Jesús Cepeda González  D. Rafael Morales – Arce Serrano 
 
   
   
 
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 RMBS 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 30 de 
marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 95 hojas de 
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK8312174 al OK8312267, 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, 30 de marzo de 2012 
 

   
 
D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana   
Secretario del Consejo   
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