informe de Auditoria

TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVGS

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn

correspondientes al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2011




el T
I

Ernst & Young, ..
Torre Picasso

Plaza Pabio Ruiz Picasso, 1
28070 Madrid

Tel.: 902 365 4556
Faw: 9152 7Z7 2300
W2y com/as

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, Sociedad Gestora
de TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, FONDC DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de
2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de
ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes af ejercicio anuat terminado en
dicha fecha. Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacidn
de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con ef marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa requladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, gue requiere el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuates y {a evaluacion de si su
presentacidn, los principios y criterios contables utilizados vy las estimaciones realizadas
estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulia de
aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TDA SA
NOSTRA EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2011,
asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes af
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera que resuita de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones gue los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado gue la informacion contable gue contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2011, Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion def informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo pdrrafo v no inciuye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

IN:S'{”UTO LEE ' (Inscrita en e! Registro Oficial da Auditores
CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPAKA de Cuentas con ef N°® 505303

Miembro sjerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

Afe 2012 N° 01712105450 . P
COPIA GRATUITA Francisco J. Fuentes Garcia

16 de abril de 2012 e
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tay 44/2002 de 22 de noviembre.
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TDA SANOSTRA EMPRESAS |, F.T.A.
Balances de Situacidén
37 de diciembre

Miles de guros

Nota 2011 2010
ACTIVO
AY ACTIVO NO CORRIENTE 63,254 87.993

L Actives financieros a largo plazo 3 63.254 87,995

Derechos de crédito
Préstamos a empresas 62.554 86.358
Activos dudoesos 719 1.775
Carrecciones de valor por deterioro de activos () (19 {138)

Ii. Activos por impuestos diferido - -

IIL. Otras activos no corrientes - -

B} ACTIVO CORRIENTE 34.944 54,968

V. Activos no corrientes mantenides para la venta - -

V. Activos financiercs a corte plaze & 14.116 22.119
Deudores y otras cuentas a cobrar 1.587 7.469
Derechos de crédito

Préstamos a empresas 12.256 19.812
Activos dudosos 174 291
Correcciones de valor por deterioro de activos {-) “n -
Intereses y gastos devengados no vencidos 79 114
Intereses vencidos & impagados 3 -
Otros activos financieros 30 33

V1. Ajustes por periadificaciones - -
Comisiones - -

Otros - -

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 20.828 32.249
Tesoreria 20.828 32.249

TOTAL ACTIVO 98.198 142.963

BO3580411



9-192

|
i
1

0K6340893

CLASE 8

TDA SANOSTRA EMPRESAS 1, FT.A.
Balances de Situacion
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2011 2010
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 85.700 121.588

1. Provisiones a large plazo - -

L. Pasivos financieres a largo plaze : 85.700 121.988
Obligaciones y otros valores negocigbles

Series no subordinadas 24976 33.33z

Series subordinadas 41,351 58.800
Deudas con entidades de crédito

Préstamos subordinados 22213 31981

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (3.078) (2.689)
Derivados

Derivados de cobertura 9 236 564

IIL Pasive por impuesto diferide - -

B) PASIVO CORRIENTE 12.940 21.762

IV. Pasivos vinculades con actives no corrientes mantenidos para ka

venta - -

V. Provisiones a corto plazo - -

V1. Pasivos financieros a corto plazo 8 12.928 21.75%
Acreedores ¥ otras cuentas a pagar - -
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 12438 20.103

Intereses y gastos devengados no vencidos 178 205
Deudas con entidades de crédito

Citras deudas con entidades de crédito - 148

Interesss y gastos devengados no vencidos 54 1816
Derivados 9

Derivados de cobertura 266 27%

VIL Ajustes por periedificaciones 12 1

Comisiones
Comisién sociedad gestora 4 4
Comision agente financiero/pagos 1 2
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas {-) - -
Otros 7 5
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS 442 (787)

VIIL Actives financiergs disponibies para la venta - -

IX. Cobertura de flujos de efective 9 {442) {787

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos - "

XL Gastos de constitucidn en transicion - -

TOTAL PASIVO 95.198 142.963
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CLASE 87

TDA SA NOSTRA EMPRESAS LFT.A

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1. Intereses y rendimientos asimilades
PDerechos de crédito
Otros activos financieros

2. [Intereses y cargas asimilades
Obligaciones y owos valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectiva (neto)

A) MARGEN DE INTERESES

4. Resultado de operaciones financieras (neto)
Orros
Diferencias de cambio (neto)
Oitros ingresos de explotacion
7. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Tributos
Otros gastos de gestian corriente
Comisidn de sociedad gestora
Comisién del agente financiero/pagos
Comision variable - resultados realizados
Otros gastos
8. Deterioro de activos financieres (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-}
9. Dotaciones a provisiones (neto}
10. Ganancias (pérdidas) de actives no corrientes en venia
11. Repercusién de pérdidas {ganancias)

Eal

B) RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS

12. hopuesto sobre beneficios

C)} RESULTADO DEL PERIODC

0K6340895

Miles de euros

Nota 2011 2010
2905 3.307
2477 3.055

428 252
(2.813) 03.673)
{2.091) {2.030)

722 (569)
- (1.074)

(541) -
{449) {366)
1 -
1
" on "

(12) (15)

(8 37

{15 an

(5} (5}

129 (108)

129 (108)
) 548
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CLASE 82

TDA SA NOSTRA EMPRESAS |, F.TA.
Estados de Flujos de Efectivo

Miles de curos

Nota 2011 2010
A) FLUJOS DE EFECTIV) PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION 695y %]

1. Flujo de caja neto por intereses de tas operaciones . (1.335) 83
Intereses cobrados de los activos titulizados 2,533 3122
Intereses pagados por valores de tinulizacion (2.17 (2.034)
Cobros/pagos netos por aperaciones de derjvados (338) (1.207}
Intereses cobrados de inversianes financieras 432 241
Intercses pagados por préstames y créditos on entidades de crédito (1.645) (205)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comnisiones y gastos por servicios financieros pagados por ¢! Fondo {54) £54)
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora {38 [€3))]
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados - -
Comisicnes pagadas al agente financiero {1&) (in
Comisiones variables pagadas - -

Otras comisiones . - -

3. Otros fiujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 694 130

Revupsraciones de fallidos ¥ otros activos adquiridos - -

Pagos de provisiones - -

{(iros 694 130
B} FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

FINANCIACION {16.726) (2.608)

4. ¥lujos de cafa netos por emisidn de valores de titulizacién - -
Cobros por emisién de valores de titulizacidn - -

Pagos por smisitn de valores de titulizacion (aseguramiento colocazion) - -

5. ¥lujos de caja por adquisicién de activos financieros - -
Pagos por adquisicién de derechos de crédito M -
Pagos por adguisicién de otras inversiones finangieras - -

6. Flujos de eaja netas por amortizaciones : (944} {2.593)
Cobros por amortizacidn de derechos de crédito 32.534 36253
Cobros por amortizacian de activos iitulizados - -

Pagos por amertizasion de valores de titulizacién (33.478) (38.844)

7. Otros ftujos provenientes de operzciones del Fondo (9782 [433]
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - "

Pagos por amortizacién de préstamos o sréditos (9.765) -
Cobros dereches de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones piiblicas - Pasivo - -
Citros deudorss y acreedores {mn (15)
Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras - .
Cobros de Subvenciones - -
€) INCREMENTO (+) DISMINUCTON (3 DE EFECTIVO O EQUIVALENTES Hray 2515
Efectivo o equivalentes al comienzo del perioda. 7 32249 34.864
Bfectivo o equivalentes al final de? periodo. 7 20828 32.249

RU358
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TDA SANOSTRA EMPRESAS I FTA

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS ¥ GASTOS RECONCGCIDOS Nota

O0K6340839

Miles de euros

1. Activos financieros disponibles para Ia venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por vatoracidn
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutides a la cuenta de pasive en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por actives financieros dispenibles
para la venta

2. Cobertarza de los flnjos de efective
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos 2 Ia cuenia de pérdidas ¥ ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutides a la cuenta de pasive en el perfodo

Taotal ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otres ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancies y gastos/pérdidas reconocidos
directamente en el balance del periodo
Importe bruto de las ganancias {pérdidas} por valoracién
Efecto fiscal
Tmportes transferidos a {a cuenta de pérdidas y ganancias

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo
Total ingresos y gastos reconacidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS (1+42+43)

2011 2010
(196) (1.183)
(196) {1.183)

541 1074
(345) [09
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TDA SANOSTRA EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacion de Activos

Memoria correspondiente al gjercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a} Constitucidn y objeto social

TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacién de Activos {en adelante el Fondoe),
se constituy® mediante escritura puiblica el 5 de agosto de 2008, agrupando un importe total
de Derechos de Crédito de 250.000.000 euros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el
inicio del devengo de los derechos de sus activos y pasivos fue el 8 de agosto de 2008.

Con fecha 31 de julio de 2008 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd y
registr6 1a constitucidn del Fondo, su folleto de emisién, asi como 1a emisién de Bonos de
Titlizacién por irnporte de 250.000.000 euros (Nota 8).

El activo de TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1 estd integrado por Derechos de Crédito
derivados de operaciones de financiacion a empresas domiciliadas en Espafia, cedidos por
Caja de Ahorros y Monte Piedad de las Baleares - Sa Nostra (actualmente Banco Mare
Nostrum). Los Préstamos se distribuyen entre préstamos hipotecarios un 85% y préstamos no
hipotecarios un 15%.

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

El tinico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Derechos de Crédito de
Préstamos que adquiera del Cedente, en valores de renta fija homogéneos, estandarizados y
consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de valores.
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b) Duracién det Fondo

El Fondo se extingue en todo case al amortizarse integramente los Derechos de Crédito que
agrupen. Asi mismo, de acuerdo con detemminados aspectos de liquidacién anticipada
contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura de constitucion el
Fondo, puede liguidarse anticipadamente cuando ¢l importe de los Derechos de Crédito
pendienies de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo recibido por
la liguidacion de los activos sea suficiente para amortizar 1as obligaciones pendientes de los
titulares de los Bonos, y siempre de acuerdo con el orden de prelacién de pagos y que se
hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autoridades competentes.

Bajo una hipdtesis de amortizaciones anticipadas del 8%, el Fondo se extinguiria en agosto
de 2016.

€) Recurses disponibles del Fondo

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las obligaciones de pago
o de retencidn, seran el importe depositado en la Cuenia de Tesoreria, que estara compuesto

por:

1. Cualquier cantidad en concepto de intereses ordinarios devengados y reembolso de
principal correspondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo
{correspondientes a los tres Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha
de Pago);

2. El Avance técnico;

3. Las cantidades que compongan en cada momento el Fondo de Reserva;

4 Los rendimientos producidos por dichos importes en la Cuenta de Reinversién yen la
Cuenta de Tesoreria;

3. En su caso, la Cantidad Neta percibida por ¢l Fondo en virtud del Contrato de Permuta

- de Intereses

6. En su caso, las Cantidades del Contrate Cap de Tipos de Interés devengadas a favor
del Fondo.

7. En su caso, cualesquiera ofras cantidades que hubiera percibido el Fondo

correspondientes a fos Derechos de Crédito agrupados en el mismo {correspondientes
a los fres meses naturales inmediztamente anteriores a esa Fecha de Pago).
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Insolvencia del Fondoe

Con cardcter general, los Recursos Disponibles del Fondo, seran aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciérdose como Orden de Prelacion de Pagos el que
se enumera a continuacion:

1.

2.

Gastos Ordinarios y Extraordinarios e impuestos que corresponda abonar por el mismo.

Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses, y, solamente en el caso de resolucién del cifado contrato por
incumptimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo, si procede.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie A.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergard, pasando a ocupar la posicidn (9) del presente Orden de Prelacion de Pagos,
en ¢l caso de que: a) la diferencia entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
Series A, B, C, D v E, y ¢l Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Derechos
de Crédito No Fallidos correspondiente al Gltimo dfa del mes natural amterior al de fa
Fecha de Pago, fuera superior al 50% del saldo inicial de los Bonos de Ia Serie Ben la
Fecha de Constitucion; y b) los Bonos de ta Serie A no hubiesen sido amortizados en su
totalidad o no fueran a ser totalmente amortizados en esa Fecha de Pago.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de estos intereses de la Serie C se
postergard, pasando a ocupar la posicién (10} del presente Orden de Prelacion de Pagos,
en ¢l caso de que: a} la diferencia entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
Series A, B, C, D v E, v el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Derechos
de Crédito No Fallidos correspondiente al dltimo dia del mes natural anterior 2l de la
Fecha de Pago, fuera superior al 50% del saldo inicial de los Bonos de la Serie Cen la
Fecha de Constitucién; y b) los Bonos de la Serie B no hubiesen sido amortizados en su
totalidad o no fueran a ser totalmente amortizados en esa Fecha de Pago.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie D. El pago de estos intereses de la Serie C se
postergard, pasando a ocupar la posicion (11} del presente Orden de Prelacion de Pages,
en el caso de que: a) la diferencia entre ¢l Saldo Nominal Pendienie de Cobro de las
Series A, B, C, D ¥ E, y el Saldo Nomina! Pendiente de Vencimiento de los Derechos
de Crédito No Fallidos correspondiente al Gltimo dia del mes natural anterior al de la
Fecha de Pago, fuera superior al 50% del saldo inicial de los Bonos de la Serie Den fa
Fecha de Constitucién; v b) Ios Bonos de la Serie C no hubiesen sido amortizados en su
totalidad o no fueran a ser totalmente amortizados en esa Fecha de Pago.

-8-
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Pago de Intereses de los Bonos de la Serie E. El pago de estos intereses de la Serie C se
postergard, pasando a ocupar la posicida (12) del presente Orden de Prelacién de Pagos,
en el caso de que: a) la diferencia entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
Series A, B, C, D vy E, y el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Derechos
de Crédito No Fallidos correspondiente al altimo dia del mes natural anterior al de 1a
Fecha de Pago, fuera superior al 50% del saldo inicial de los Bonos dela SerieEenla
Fecha de Constitucion; v b) los Bonos de la Serie D no hubiesen sido amortizados en su
totalidad o no fueran a ser totalmente amortizados en esa Fecha de Pago.

Amortizacién de los Bonos de fas Series ABCDyYE

En el caso de que concurra la sitnacién descrita en el nimere {(4) anterior. Pago de
Intereses de los Bonos de 1a Serie B.

En el caso de que concurra la situacion descrita en ¢l nmero (5) anterior. Pago de
Intereses de los Bonos de la Serie C.

En el caso de que concurra la situacidn descrita en el nimero {6) anterior. Pago de
Intereses de los Bonos de la Serie I

En el caso de que concurra la situacién descrita en el ntimero (7) anterior. Pago de
Intereses de los Bonos de la Serie E.

Dotacidn, en su caso, del Fondo de Reserva hasta alcanzar ei Nivel Requerido.

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

Remuneracidn fija del Préstamo Participativo.

Intereses devengados por el Préstamo Subordinade.

Amortizacién del principal del Préstamo Participativo.

Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado.

Remuneracidén variable del Préstamo Participativo.
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Otras Reglas

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

1. Los Recursos Disponibles del Fondo, se aplicarin a los distintos conceptos
mencionados en el apartade anterior, segtin el orden de prelacion establecido v a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir e pago.

2. Los importes que queden impagados se situaran, en ia siguiente Fecha de Pago, en un
orden de prelacién inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate.

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

3] Gestion del Fondo

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

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por 1a que recibe una comision trimestral igual a 9.000 euros, importe que

serd actualizado al comienzo de cada afio natural {(comenzando en enero de 2009) de acuerdo

con el fndice General de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de
Estadistica, u organismo que lo sustituya.

B Administrador de los Derechos de Crédite
Banco Mare Nostrum {anteriormente Sa Nostra) no percibe remuneracién alguna en

contraprestacién a los servicios que lleva a cabo como administrador de los Derechos de
Crédito.

2) Agente financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con Banco Santander centra! Hispano, en adelante el S.CH., un contrato de agencia
financiera, que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.
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- Agente de pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacién.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacién del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacion minima de dos meses
por parte del Agente de pagos, en este caso, el 5.C.H.

- El Agente de Pagos recibird de la Sociedad Gestora como contraprestacion por los
servicios prestados en virtud del presente Contrato una remuneracién anual integrada
por (1) una comision fija anual de 12.000 euros, pagadera trimestralmente en cada
Fecha de Pago a razdn de 3.000 euros al trimestre, més (ii) una comisidn variable
anual igual al resultado de aplicar el 0,0035% sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de los Derechos de Crédito en la Fecha de Pago inmediatamente anterior
a la Fecha de Pago en que deba abonarse la misima, pagadera trimestralmente.

h) Contraparte del Sw:ip

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

i) Contraparte de los Préstamos Subordinados

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibid de Caja de Ahorros y Monte Piedad de las
Baleares un préstamo subordinado y un préstamo participativo.

B Normativa legal
TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacion de Activos, se constituye al

amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo estd regutado
conforme a:

(i} La Escritura de Constitucién de! Fondo.
(1} EIReal Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen,

(i) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto 2 lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién.

-{iv) Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervisién,

inspeccidén y sancidn.

“1l-
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) La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros pablicos v estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacién.

(vi)  Demés disposiciones legales v reglamentarias en vigor en cada momento que resulien
de aplicacién.

k) Régimen de tributacién

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros 8.05.1, 8.05.2, 8.05.3, 5.05.4 y €l apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo . Las Cuentas Anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo v han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables ¥ normas de valoracidn contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010,
de 14 de octubre.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacion de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del gjercicio 2011, Bstas cuentas,
serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su
aprobacién sin cambios significativos.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de eurcs, salvo que se indique lo contrario.
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by Utilizacitn de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estades financieros

En la preparacion de las cuentas anmales del Fondo, los Administradores han tenido gue
realizar junicios, estirmnaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existerses en
la fecha de emisidén de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en oiros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resuitados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son ficilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
v las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, 1a incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. $i como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registrazia en las
cuentas anuales de ese perfodo y de periodos sucesivos.

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

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

° El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3,j); v
® Cancelacion anticipada (Nota 1.b)

€} Comparaciéa 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, ademés de las cifras del
ejercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2611 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2010,

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

relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estades de
ingresos y gastos.
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e) Elementos recogidos en varias partidas

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

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcipnamiento.

El Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuaré en un future previsible,
por lo que la aplicacién de los principios y criterios contabies no tiene como el propésito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su iransmision global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de Ingresos y gastos

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

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

o parcial, enajenacion o realizacién, se espera que se produzca en un plazo méximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificandose ei resto como no corrientes,
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d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos™ recogerd el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenien con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

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

e} Activos financieros

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

» Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccidn, que equivaldré al valor
razonable de la contraprestacion entregada més los costes de transaccidn que les sean
directamente atribuibles.

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

Valoracitn posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valotardn por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizarin en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.
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) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerde con el tipo de interss efectivo, que atin
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacion, que ain no han sido pagados.

g Pasivos financieros

Los instramentos financieros cmitidos, incurridos o asumidos por el Fonde se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econdmica, supongan para
éste una obligacion contractial, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencizlmente desfavorables.

o Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicidn de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacién emitidos por el Fondo.

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

Valoracion inicial

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

Se censiderardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emisién, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del organoc regulador, los costes de registro de los folletos de emisidn, los costes derivados de
la admision a negociacién de los valores emitidos, entre otros.
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Valoracion posterior

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

Repercusidn de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en e periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fordo,
comenzando por la cuenta de periodificacién de la comisién variable, devengada v no
liquidada en periodos anteriores, v continuando por el pasivo mds subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prefacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

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

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

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

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzcea caando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
apteriormente para la repercusién de pérdidas, terminando por la comisién varable
periodificada.

Dicha reversion se registra come un gasto en la partida “Repercusién de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, ¥ tiene como limite el valor en libros de
los pasives financieros que estaria reconocido en la fecha de reversién si mo se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacién

La cancelacion o baja del pasivo se podrs realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por et importe correspondiente a los ingresos en é1 acumulados.
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h) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, z la periodificacién realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacion con la administracion financiera y operativa del Fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades

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

B Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derdvados OTC™).

Mediante esta operacidén de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo espectiicamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas vy ganancias, como consecuencia de

variaciones en el valor razonable o en los flujos de efective de una o varias partidas
cubiertas.

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

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

. Cobertura del valor razonable; cubre la exposicidn a los cambios en el valor razonable
de activos ¢ pasivos reconocidos o de compromisos en firme afm no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del mmstrumento de cobertuza
y de la partida cubierfa atribuibles al riesgo cubierio se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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» Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesge concereto asociado a activoes o pasivos reconocidos
0 a una transaccidn prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a 1a cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instramento de cobertura gue se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocerd en el estado de inpresos v gastos reconocidos con signo
positivo {valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacidn cubierta prevista afecte al resultado.

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

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

Cuando en algin momento deja de camplirse esta relacién, las operaciones de coberturas
dejarian de ser fratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacidn
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

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

k) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es comregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simética se reconoce en los pasives
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucién del Fondo, una reversién
en ¢l valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas v ganancias.
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° Derechos de crédito

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda vaiorados
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus
finjos de efactivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacién, las pérdidas crediticias
{futuras en las que.no se haya incurrido.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos ios importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida
del ipstrzmento. En su estimacién se comsidera toda la informacidn relevante gue esté
disponible en la fecha de formulacion de los estados financieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacién de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesién del instramentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su

obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la giecucién de la
garantia.

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de fos instrumentos de denda se utiliza el
fipo de interés efectivo antes de fa modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociaciéon o meodificacion se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarle cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los fiujos

de efectivo es 1gual o inferior a doce meses.

En el cileulo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.
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No cbstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacién de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacién de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
que calculan las pérdidas por deierioro en funcién del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion:

e Tratamiento general

Criterio aplicado desde del 1 de julio de 2610 {%)
Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 30
Mis de 9 meses, sin exceder de 12 73
Mis de 12 meses 100
Riesgos con

Criterio aplicado desde ef 1 de enero de 2009 ) empresas y Riesgos con resto
hasta el 1 de julio de 2010 empresarios (%) de deudores {%)
Hasta 6 meses 53 4.5
Més de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 274
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,%
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mis de 24 meses 100,0 100,0

La escala anterior también se aplica, por acumulacidn, 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 mds antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacién de los activos como dudosos si es anterior.

e  Operaciones con garantia inmobiliaria

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

{i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mas fuertes. La estimacidén del valor de los derechos

recibidos en garantia es como méaximo el valor de tasacin, ponderado por un
80%.
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Fincas risticas en explotacién, y oficinas, locales v naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizadz la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotacidn econdmica, que no incorporan caracteristicas © elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su fcil
realizacién en efectivo, La estimacion del valor de los derechos recibidos en

garantia es como méximo el valor de tasacién, ponderado por un 76%.

Viviendas terminadas {resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién expedida por la autoridad administrativa
correspondientie pero que no estan cualificadas para su consideracién en el
apartado (i) anterior. EI valor de los derechos recibidos en garantia es como
méximo el valor de tasacitn, ponderado por un 66%.

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

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

En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibide la informacién
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor de
los derechos recibidos en garantia serd como maximo el valor de tasacidm,
ponderado por un 80%. :

77 -
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Desde el 1 de julic de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las
operaciones calificadas como “activos dudosos™ a que se refieren los apartados anteriores se
debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la
garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la
fecha mds antigha que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro
del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con anterioridad al 1 de julio de 2010, se
debfan 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
financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era igual o inferior al
80% dei valor de tasacion de las viviendas, era el 2%. No cbstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o ¢l Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba que dicha adjudicacién no iba a producirse v se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%6

Mis de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mais de 5 afios, sin exceder de 6 afigs 75
Mas de 6 afios 100

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

otro tipo:
Empresas y Resto de
empresarios (%} deudores (9%6)

Hasta § meses 4.5 ER
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 236 233
Mis da 12 meses, sin exceder de 18 55.3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 793
Mas de 24 meses ] 1000 1000

w2
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La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han realizado ajustes
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con amreglo a tos apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deteriore se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del perfodo en el que se manifiestan wtilizando una coutrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instnunentos, se considera remota la recuperacion de algiin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda coentinuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripcidn, condonacién 1 otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, s€ reconoce Como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, v tiene como Hmite el valor en libros del activo

financiero que estaria reconocido en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

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

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

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el gjercicio 2011 y hasta la fecha de formulacién de fas cuentas anuales no se ha
producido ningdin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su imporiancia relativa

fuera necesario incluir en las cuemtas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

-24 -
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3. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de iipo de interds y
de tipo de cambio), riesgo de liguidez v de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera .

Riesgo de mercadeo

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

® Riesgo de tipo de interés

Hi riesgo de tipo de interds deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable de 1os instrumentos financieros.

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

e Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicién significativa a riesgo de tipe de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuvales al estar todos sus activos y pasives referenciados al euro.

Riesgo de liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y at coste adecuado, de forma que pueda hacer

frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.
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Dada su estructura financiera ef Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos {pasives) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flgjos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcidn de ia
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
efc.., con objeto de atender la posible dificultad de! Fondo de disponer los fondos liguidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota § se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

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

Riesgo de crédite

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos
S.GFT, S.A. vy recogida en el folleto de emisidén, las pérdidas ocasionadas por la
materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de

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

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

Por este motive, el Fondo no espera incurdr en pérdidas significativas derivadas del
incumpliriento de sus obligaciones por parte de ia contraparte.

.26~
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El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios

2011y 2010:

Derechos de crédito
Deudores y otras cuentas a cobrar
Oitros actives financieros

Efectivo y otros activos liquidos equivatentes

Tota] Riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

Miles de euros

2011 2010
75.753 108212
1.587 2.469
30 33
20,828 32,249
98.198 142,953

La cormposicién de la cartera de Activos Financicros a 31 de diciembre de 2011 y2010esla

siguiente:

Deudores y otras cuentas a cobrar

Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (=)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Otros activos financieros
Otros

Miles de euros

2011

No corriente Corriente Total
1.587 1.587
62.554 12.256 74.810
719 74 893
{19 (41) {60}
79 7%
31 31
63.254 14.086 77.340
30 30
30 30
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Miles de euros
2810
No corriente Comriente Total
Beudores y otras cuentas a cobrar - 2469 2469
Derechos de erédito ’
Préstamos a empresas 36.338 1%.812 106.370
Activos dudosos 1.775 9] 2.066
Correccionss de valor por deterioro de activos (-} (138) - {138)
Intercses y gastos devengados no vencidos ) - il4 ri4
' 57.995 22686 110681
Onros activos financieros
Qfros - 33 33
- 33 33

6.1  Derechos de crédito

Los Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:

- E1 Fondo ostenta Jos derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estan representados por un Titulo Multiple representativo de los Derechos.

- El Cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el Titulo Milltiple emitido por
€l misino, representativo de los Derechos de Crédito, por une nuevo gue recoja las

mievas caracteristicas de las mismas como consecuencia de las modificaciones
habidas en los tipos de interés y en los principales de los Préstamos.

- Participan de ia totalidad del principat de Préstamos que han servido de base para ia
titulizacion.

- El interés que devenga es el del tipo de interés norinal del Préstamo del que
representa cada Derecho. El tipo medio ponderado de la cartera de Préstamos
participados al 31 de diciembre de 2011 es del 2,74% (2010: 2,40%).

- Los Préstamos participados son todos a tipo de interés variable, con periodos de
revision periddices. Algunos Préstamos tienen un periedo inicial a tipo fijo.

_28 -
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Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos participados y dan
derecho al titular del Derecho a percibir la totalidad de los pagos que, en conecepto de
principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la Entidad Emisora por Jos
Préstamos participados, asi como la totalidad de los intereses que reciba la Entidad
Emisora por dichos Préstamos.

Fi cobro del Emisor de Ios Derechos de Crédito en concepto de principal o intereses
se realizari el 20 de cada mes, esto s, en cada Fecha de Cobro. De acuerdo con la
escritura de constitucion todos los cobros v pagos se realizarfn mediante una cuenta
de cobros abierta a nombre del Fondo en ¢l Banco Santander, donde Sa Nostra ingresa
diariamente.

La Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los dendores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorga garantfas o avales ni s establece pactos de recompra de tales Derechos.

Los Derechos de Crédito sélo pueden ser transmitidos a inversores institucionales o
profesionales, no pudiendo ser adquiridos por el piblico no especializado.

Los Derechos de Crédito representados en un Titulo Mitiple se encuentran
depositados en el Santander Central Hispano.

Las caracteristicas - minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritira de constitucion del Fondo han side
verificadas mediante Ia aplicacién de procedimientos esiadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha verificacion. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en
dicho informe fueron subsanados posteriormente por cada Emisor de Derechos de
Crédito. Las caracteristicas comentadas son las siguientes:

o Los Préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

. Con rango de primera hipoteca sobre la totalidad de la finca o segunda
siempre que el hipotecante sea la misma Entidad ¥ se cumpla que la suma de
los saldos vivos no exceda del 100% del valor de tasacion de las fincas
hipotecadas.

. El valor de tasacion de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera

previa” de la Entidad coincide con el que aparece en el certificado de tasacién
emitido por la Entidad que efectud la tasacion.

-39 .
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s Los bienes hipotecados han sido ftasados por sociedades inscritas en el
Registro Oficial de Sociedades de Tasacién, de acuerde con lo establecido en
el Real Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decreio
1289/1991 de 2 de agosto.

. Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por ¢l valor a
efectos de seguro fijado por la tasacion del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por el saldo del préstamo.

- Los Derechos de Crédito de acuerdo con la escrituza de constitucion del Fondo
comenzaron a devengar intereses desde la fecha de desembolso que se produjo el 8 de
agosto de 2008,

- En caso de liquidacién anticipada del Fondo, el Emisor tendré derecho de tanteo para
recuperar los Derechos de Crédito emitidos, correspondientes a Préstamos no
amortizados, en el momento de la liquidacion, en ias condiciones que establezca la
Sociedad Gestora.

Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracion de los Derechos de Crédito.
En el supuesto de que el Emisor acordara la modificacién del tipo de interés de algin
Préstamo, seguirdn correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios

devengados por éste.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el

siguiente:
wiles de euios
2011

Salde inicial Adiciones Amortizacionss Saldo final

Derechos de crédito
Préstaraos a emprésas 106.170 - (31360} 74810
Activos dudosos 2.066 - (5173} 893
Correcciones de valor por deteriore de activos (-) (138) - 78 {603
Intereses y gastos devengados no vencidos 114 2.498 {2.533) 79
Intereses vencidos e impagados - £ " 31
103212 23519 (34.988) 13,153
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Miles de euros

2010
Salde iniciat Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de crédito

Préstamos a empresas 143 531 {31361 106,176
Agtivos udosos 976 1.197 {n 2,066
Correcciones de valor por deterioro de activos (-} (30) {108) - (138)
Intereses v gastos devengados no vencidos 167 3.069 (.12 il4

144 644 4068 {40.500) 108212

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 17,25% (2010: 12,95%).

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,74% (2010:
2,40%), con un tipo méaximo de 6,99% (2010: 6,99%) y minimo de 1,5% (2010: 1,5%).

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 2.477 miles de euros (2010: 3.055 miles de euros), de los que 79 miles de euros
(2010: 114 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimierdo, estando registrados en
¢l epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacién a 31 de diciembre.

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 la ganancia imputada en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados es de 129 miles de euros (2010:
108 miles de euros de pérdida) de los que 51 miles de euros se corresponden a ingresos por la

recuperacién de intereses no reconocidos, registrados en la cuenta “Deterioro neto de
derechos de crédito™.

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 se han realizado
reclasificaciones de activos.

Fn el Estado $.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los importes que

vencen en cada uno de los cinco afios siguientes al clerre del gjercicio, entre e sexto y el
décimo afio y el resto de afios hasta su vencimiento.

6.2  Deuderes y otras cuenta a cobrar

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

-13]-
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre se corresponde con el
efectivo depositado en Sa Nostra (actualmente Bance Mare Nostnum) como materializacién
de una Cuenta de Reinversidn (Fondo de Reserva), ¥y en Banco Santander como
materializacion de una Cuenta de Tesoreria y una Cuenta de Cobros, que serdn movilizadas
diariamente. La Cuenta de Reinversién devenga un tipo de interds de referenciado 2l Euribor
a tres meses y se liquida un dia anterior a la fecha de transferencia.

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

Miies de curos

2081 2610
Tesoreria ' 20828 32249
20338 32.249

Como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
de acuerdo con el régimen de prelacién de pagos descrito en los apartados 3.4.6.2.2. ¥
3.4.6.2.3. del Médulo Adicional, se constituird un fondo de reserva denominado “Fonde de
Reserva”.

El Fondo de Reserva se constituird en la Fecha de Desembolso con cargo al importe de
principal recibido por €l otorgamiento del Préstamo Participativo, por un importe de 29.750
miles de euros.

En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de Reserva hasta alcanzar el importe del Fondo de
Reserva requerido (“MNivel Requerido del Fondo de Reserva™) con los Recursos Disponibles
que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin, de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos descrito en el apartado 3.4.6.2.2. del Médulo Adicional.

Ei Nivel Requerido del Fondo de Reserva seré la menor de las siguientes cantidades:

e 29.750 miles de euros.

e ¢l 23,80% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las Series A, B, C,
DyE.
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El Nivel Requerido del Fondo de Reserva no podré ser inferior a 14.875 miles de eures. No
obstante, no podra reducirse el Nivel Requerido del Fondo de Reserva en el case de que en
una Fecha de Pago concurra alguna de las siguientes circunstancias:

e (Que el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado por su Nivel Requeride en la Fecha
de Pago anterior.

e Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de Crédite No Fallidos
con impago superior a 99 dias sea mayor al 1% del Saldo Nominatl Pendiente de
Cobro de los Derechos de Crédito No Fallidos.

e (Que no hubjeran transcurrido tres (3) afios desde la Fecha de Constitucion.

=  Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro Acumulado de los Derechos de Crédito
Fallidos sea superior at 0,50% del Saldo Inicial de los Derechos de Crédito.

Las cantidades que integren ¢l Fondo de Reserva estardn depositadas en la Cuenta de
Reinversién con las garantias a que sc refieren los apartados 3.4.4.2. y 3.4.7.5. del Médulo
Adicional,

Al 31 de diciembre de 2011, el Fondo de Reserva se encuentra en su nivel requerido (2010;
nivel requerido).

Al 29 de febrero de 2012 (fecha de la Gltima informacién financiera disponible), el Fondo de
Reserva se encuentra por debajo de su nivel requerido en 1.098 miles de euros.

Ni al 31 de'diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesoreria por importe significativo.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

- La composicién de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 ¥ 2010 es la siguiente:

Miles de euros

2011
No cotriente Corriente Total
QObligacionss y otros valores negociables .
Series no subordinadas 24976 12.430 37406
Series subordinadas . 41.351 - 41351
Intereses y gastos devengados no vencidos - 178 178
66327 12.608 78.935
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Otras deudas con entidades de crédito 22245 - 22215
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas () 3.078) - (3.078)
Intereses y gastos devengados no vencidos z 54 54
19.137 54 19,191
Derivades
Derivados de cobertura 236 266 302
234 266 502

Miles de euros

2010
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores pegociables
Series no subordinadas 33332 20,103 53435
Series subordinadas 58.800 - 58.800
Intereses v gastos devengados no vencidos - 205 205
92,132 20.308 112440
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 31981 - 31981
Otras deudas con entidades de crédito - 148 148
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-} (2.689) - (2.689)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 1.016 1.616
29292 1.164 30436
Derivados
Derivados de cobertura 564 279 843

564 279 843
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81 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de varias series de Bonos de Titulizacidn,

con las siguientes caracteristicas:

Importe nominal

Nimero de Bonos

Importe nominaj unitario

Interés variable Bonos Serie A;
Bonos Serie B:
Bonos Serie C

Bonos Serie D
Bonos Serie E

Forma de pago

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de intereses

Fecha def primer pago de infereses

ks

250.000.000 guros.

2.500: 1.912 Bonos Serie A
250 Bonos Serie B

146 Bonos Serie C

138 Bonos Serie D

60 Bonos SericE

100.900 euros.

Euribor 3 meses + 3,30%
Euribor 3 meses + §,50%
Euribor 3 meses +1,25%
Euribor 3 meses + 2,00%
Euribor 3 meses + 2,50%

Trimestral.

25 de febrero, 25 de mayo, 25 de agosto y 25 de

noviembre de cada afio,
8 de agosto de 2008.
25 de noviembre de 2008.

0K6340930
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Amortizacién Inicialmente la amortizacidén entre los Bonos de la Serie
A, la Serie B, Ia Serie C, la Serie D y la Seric E serd
secuencial, es decir, los Bonos de la Serie B no

‘comenzardn su amoriizacidn hasta que no estén
completamente amortizados los Bonos de la Serie A, los
Bonos de 1a Serie C no comenzaran su amortizacion hasta
que no estén completarnents amortizades los Bonos de
las Series A y B, los Bonos de la Serie I no comenzarin
su amortizacién hasta que no estén completamente
amottizados los Bonos de las Series A, B vy C v los Bonos
de la Serie E no comenzarin su amortizacién hasta que
no estén compictamentc amortizados los Bonos de las
Series A, B,CyD.

No obstante lo anterior, la Cantidad Disponible para
Amortizacién se distribuird a promata entre ks Bonos
que componen la Seric A, 1a Serie B, la Serie C, la Serie
D y/o la Serie E (la “Amortizacion a Promata entre
Series™) siempre que, previo a la Fecha de Pago
correspondiente,  concwrran  simuitdneamente  las
circunstancias previstas en el apartado 4.9.2.2 del Folleto
de emision.

Vencimiento Los Bonos se consideraran vencidos en la fecha en que
estén totalmente amortizades o© en la Fecha de
Liquidacién del Fondo.

La emisién de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenia y estd dada de altaen la -
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores,
S.A. (Iberclear).

Asimismo, los bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado AILAF.
{Asociacion de Intermediarios de Actives Financieros).



PRIUS
S e

"

O0KB340932

CLASE 8

El movimiento de los Bonos durante los gjercicios 2011 y 2010, sin considerar las
correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2011
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo iniciat 3435 58.806
Amortizacién (16.029) (17.449)
Saldo final ' 37.406 41351

Miles de euros

2010
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial ' 92.281 58.800
Amortizacidn (38.846) -
Saldo finak 53.435 58,800

El caleulo de 1a vida media y de la duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipdtesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formaran a partir de
una variedad de factores (geogréaficos, estacionalidad, tipos de interés, etc.) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacion sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuenternente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado 8.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes
Cuentas Anuales.

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

-37-
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Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacién
por importe de 2.091 miles de euros (2010: 2.030 miles de euros), de los que 178 miles de
euros (2010: 205 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre,
estando regisirados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” det balance de
situacién.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
gjercicios 2011 y 2010 de cada uno de los bonos emitidos v vives durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2011 2610
Seric A 1,77% 1,01%
Serie B 1,97% 1,21%
Serie C 2,72% 1,96%
Serie D 3,47% 2,71%
Seric E 3.97% 3,21%

La Agencia de Calificacién fue Fitch Ratings Espafia, S.A.

E! nivel de calificacién otorgado fue de AAA para los Bonos A, de A para los Bonos
B, de BBB- para los Bonos C, de BB- para los Bonos D y de B para los Bonos E.

Al 31 de diciembre de 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado §.05.2
{Cuadro D).
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8.2 Deuadas ¢on entidades de crédite

Los Préstamos concedidos al Fondo por ¢l Emisor tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Imporie total facilitado por:

Miles de euros

Sa MNostra 2.325

Saldo micial 2.325

Saldo al 31 de diciembre de 2011 2.231 miles de euros.

Tipo de interés anual: Variable, & igual al Euribor 3 meses més un margen del
0,75%. -

Finalidad: Pago de los Gastos Iniciales correspondientes a ia

constitucion del Fondo y a 1a emisién de Tos Bonos.

Amortizacion: En cada Fecha de Pago, serd un impotte igual al 502 de la
diferencia positiva entre los Recursos Disponibies del Fondo
¥ la aplicacion de los conceptas del Orden de Prelacion de

Pagos.
PRESTAMO PARTICIPATIVO
Importe total facilitado por la Entidad:
Miles de euros
SaNosta e BT
Saldo al 31 de diciembre de 2011 19.984 miles de euros.
.39 .
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Finalidad:

Amortizacion:

Remuneracicn:

OK6340935

El imponte del Préstamo se destinari a la dotacidn inicial dei
Fondo de Reserva.

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

Debido al cardcter subordinado del Préstamo Participativo, en
relacion con el resto de las obligaciones del Fondo y a que su
devolucién depende del comportamisnto de fos Derechos de
Crédito, as6é como de la evolucién de los tipos de interés
pagados a ios Bones emitidos por el Fondo, la remuneracién
del Préstamos Participativo tendrd dos componentes: uno de
cardcter conocido y otro de cardcter variable relacionade con
la evolucidn de los riesgos del Fondo:

- “Remumeracién Fija de! Préstamno Participative™ El
tmporie dispuesto y pendienie de reembolso devengara un
tipo de interés variable, igual al Euribor 3 meses mds
1,00%.

- “Remuneracién Variable del Préstamo Participativo™
Igual 2 la diferencia positiva entre los intereses y ofras
cantidades asimilables recibidas de los Derechos de
Crédito agrupados en el Fondo y los gastos (incluyendo
impuestos} del Fordo, netos de los rendimientos
generados por las inversiones del Fondo atribuibles a los
Mismos.

El movimiento producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante el

gjercicio 2011 ha sido el siguiente:

Saldo Inicial

Adiciones

Amortizacienss

- VY A
RO388645

Tipes medios aplicados
2011
Préstamo Préstamo
subordinado participativo
2.231 29.750
- (9.766)
2.231 i9.984

_40-
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Durante el ejercicio 2010 no se produjo movimiento en el principal de los préstamos v deudas
con entidades de crédito.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses del préstamo subordinado y
préstamo participativo por Importe de 722 miles de euros (2010: 565 miles de euros)
encontrandose pendientes de pago a 31 de diciembre 54 miles de euros, (2010: 1,016 miles de

euros), estando registrados en el epigrafs “Deudas con entidades de crédito” del pasivo del
balance de situacion.

9. LIGUIDACIONES INTERMEDIAS

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

Ejercicio 2611

Liguidacin de cobros y pagos del periodo Real

Dercchos de crédito clasificados en el Activa

Cobros per amortizaciones ordinariag 12.271
Cobros por amerstizaciones anlicipadas 18,666
Cobros por intereses ordinarios 2267
Cobros por intereses previamente impagados 266
Cobiros por amortizaciones previamente impagadas 1397
Otros cobros e especie -

Dtros cobros en efective -

Series emitidas ¢lagificadas en €] Pasivo (informacién serie a serie}

Pagos por amortizacion ordinara SERIE A 16,029
Pages por amortizacidn ordinaria SERE B 7.45%
Pagos por amortizacién ordinarta SERIE € 4.200
Pagos por amenizacién ordinena SERIE D 4.340
Pagos por amortizacién ordicasia SERIE E 1610
Pagos por intereses ordinarios SERIE A 163
Pagos por intereses ordinarios SERIE B 404
Pagos por intereses ordinarics SERIE C 323
Pagos por intereses ordinarios SERIE D 413
Pagos por intereses ordinarios SERIE E 212

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A

Pagas por amortizaciones anticipadas SERIE B

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE D

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE E

Pagas por amartizacion previamente impagadz SERIE A
Pagos por amortizeeidn prevismente impagada SERIE B
FPagos por amortizacion previamente impagada SERIE ©
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE D
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE E
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A
Pagoes por intereses praviamente impagndos SERIE B
Pagos por intereses proviamente impagados SERIE C
Pagos por intereses previamente impagados SERIE D
Pagos por imtereses previamente impagados SERIE E

R

[

Pagos por amortizacién de préstamos subordinados £.753
Pagos por intereses de prestamos subordinados 1645
Otros pagos det periodo -

.41 -
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacién real acumulada v la
informacion contractual, entendida ésta iltima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucion, la
mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipitesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y 1as actuales presentada a continuacién:

Ejercicic 2011
Hipétesis momento
inicial Momento actial
Tipe de interés medio de la cartera 5.68% 1. 74%
Tasa de amortizacion anticipada 8% 17.25%
Tasa de fallidos ' 0,34% 0%
Tasa de recuperacion de fallidos 85% 0%
Tasa de morosidad (Empresas/Pymes) 173% L18%
1.0an to valus Medio 44,88% 3L42%
Hipdtesis de fiecha de liguidacidn anticipada dei fondo 20/112017 25/08/2016

Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el que hay que suministrar la
informacién inctuida en esta nota, dada la dificultad en su obtenci6n y atendiendo al principio
de importancia relativa no se presenta informacién comparativa del ejercicio 2010.

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

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

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

_47 -
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1. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracién del Contrato de Swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
tiesgo de tipo de interés al que estd expueste el Fondo por el hecho de encontrarse los
Derechos de crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia
y diferentes periodos de revision ¥ de liquidacién a los intereses variables establecidos para
cada una de las Series de los Bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por otro lado, al
riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacién de
préstamos hipotecarios, los Derechos de crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado.

La Sociedad Gestora, en representacion ¥ por cuenia del Fondo, ha celebrado con Credit
Agricole C.LB. (contraparte) un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

En virtud del citado Contrato de Permuta Financiera de Intereses, el Fondo realizard pagos a
Credit Agricole C.LB. caleulados sobre el tipo de interés que devenguen los Derechos de
Crédito y, como contrapartida, Credit Agricole C.I.B. realizard pagos al Fondo ealeulados
sobre el tipo de interés medio ponderado de los Bonos, todo ello seglin lo descrito a
continuacion.

En virtud del Contrato de Permuta Financiera, en cada Fecha de Pago debera efectuarse el
pago de la Cantidad Neta bien por la Sociedad Gestora, en nombre ¥ 1epresentacion del
Fondo, bien por 1a Contraparte, segiin corresponda.

La fecha de referencia para los distintos calculos serd lo Fecha de Determinacion
correspondiente a cada Fecha de Pago, y cuando los calculos necesarios se refieran a
periodos, 1o serdn al Perfodo de Determinacion (dias transcurridos entre dos Fechas de Pago

consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la {ltima} inmediatamente anterior a cada
Fecha de Pago.

En el supuesto de que la Cantidad Bonos y la Cantidad Préstamos sean iguales, ninguna de
las partes estard obligada a efectuar pago alguno en relacién con la Cantidad Neta,

Si en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago
de la totalidad de la Cantidad Neta que le correspondiera satisfacer a la Contraparte, la parte
de la Cantidad Neta no satisfecha ser4 liquidada en la siguiente Fecha de Pago en la que el
Fondo disponga de liquidez suficiente, de acuerdo con el orden de prelacidon de pagos
previsto (Nota 1) y sin que se devenguen intereses de demora por tal concepto. $i esa
cireunstancia se produjera en dos Fechas de Pago consecutivas ello constituida un supuesto
de cancelacién anticipada del Contrato de Permuta Financiera y ei pago liquidativo final a
pagar por el Fondo en concepto de resolucién se pagaria cuando el Fondo dispusiera de
liquidez suficiente, en la posicién (16) del orden de prelacion de pagos establecido,

<43 -
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81 por el contrario fuera la Contraparte quien no procediera a efectuar el pago de la totalidad
de la Cantidad Neta que le correspondiera satisfacer al Fondo, la Contraparte estara obligada
a abonar 2l Fondo la cantidad que corresponda al page liquidativo final del Conirato de
Permuta Financiera, pudiendo éste ser un supuesto de resolucion anticipada de! Contrato de
Permuta Financiera seglin criterio de la Sociedad Gestora.

La principal hip6tesis utilizada para realizar la valoracién del derivado ha sido;

2011 2010
Tasa de amortizacion anticipada 16,26% 14,70%
Tasa de fallidos 0,04% 0,11%

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado gastos financieros por importe de 541
miles de euros (2010: 1.074 miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo ha registrado en la partida de “Cobertura de flujos de
efectivo” del balance de situacién un importe de 442 miles de euros (2010: 787 miles de
eUr0s).

El Fondo no ha registrado ningiin saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contables,

Como consecuencia de la entrada en vigor de la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de {a
Comisién Nacional del Mercado de Valores, por 1a que se medifica 1a Circular 2/2009, de 25
de marzo, sobre normas contables, cuentas annales, estados financieros pablicos y estados
reservados de informacion estadistica de los Fordos de Titulizacién, el resultado neto de los
ingresos y gastos devengados por el contrato de permuta financiera se incluye en el nuevo
epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias "Resultado de operaciones de cobertura de
fiujos de efective (neto)", figurando el afio anterior en el epigrafe "Intereses y rendimientos
agimilados-Otros activos financieros” o "Intereses y cargas asimiladas-Otros pasivos
financieros" segun procediera, Este cambio de clasificacion no afecta al Margen de Intereses.

44 -
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1t.  SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible def Tmpuesto

sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

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

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

Segin las disposiciones legales vigentes las lquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripeién de cuatro afios.

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

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto ne se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrurnentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacion
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes. ) :

12.  OTRA INFORMACION

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

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

- 43 .
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Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 2011 han
sido 4 miles de euros (2010: 4 miles de euros), no habiendo prestado el anditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

13.  HECHOS POSTERIORES

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

.46 -
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TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1,
FONDOQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2011

TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacidn de Activos, fue constituido por
Titulizacion de Activos SGFT, el 5 de agosto de 2008, comenzando el devengo de los derechos
de sus activos desde Fecha de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de
Desembolso (§ de agosto de 2008). Actia como Agente Financiero del Fondo el Banco
Santander, con finciones de depositaria de los activos del Foado y Agente de Pagos de sus
obligaciones. '

El Fondo emitié 2.500 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en cinco series: unza Serie de Ia Clase

A, una Serie de ia Clase B, una Serie de la Clase C, 1na Serie de la Clase D y una Serie de la
Clase E.

- La Serie A, integrada por 1.912 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar {i} el tipo de interds interbancario FURIBOR
a tres meses, mas (if) un margen del 0,30% .

- La Serie B, integrada por 250 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de surnar (i) el tipo de interds interbancario EURIBOR.
a tres meses, mas (1f) un margen del 0,50%.

- La Serie C, integrada por 140 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) ! tipo de interés interbancario EURIBOR
a tres meses, més (ii) un margen del 1,25%.

- La Serie D, integrada por 138 Bonos que devengan a un interés nominal anual variable,
con un pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR
a tres meses, mAs (ii) un margen del 2%.

- La Serie E, integrada por 60 Bonos que devengan a tn interds nominal anual variable,
con uz pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interds interbancario EURIBOR
a tres meses, més (i) un margen del 2,5%.

El importe de fa emisién del Fondo asciende a 250.600.000 euzos.

El activo del Fondo TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, esti integrade por Derechos de Crédito
cedidos por Sa Nostza .

.47 -
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En a Fecha de Desembolso, el Fondo recibié dos préstamo de la entidad emisora:

- Préstamo Participativo: por un importe de 29.750.000 euros, destinado a la dotacién
inicial del Fondo de Reserva

» Préstamo Subordinado: por un importe total de 2.325.000,00 euros destinado al pago de
los gastos iniciales del Fondo comespondientes a la Constitucién & ¢! Fondo yala
Emision de Bonos, v a cubrir el desfase correspondiente existente en la primera Fecha
de Pago entre ¢l devengo de intereses de los Préstamos hasta la primera Fecha de Pagoy

el cobro de los intereses de los Préstamos vencidos con anterioridad a dicha Fecha de
Pago.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotado a partir del importe concedido por la Entidad
Emisora en concepto de Préstamo Participativo destinado a atender determinadas obligaciones
del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles. En cada Fecha de Pago se dotara el
Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con los recursos que
en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin. El Nivel Minimo del Fondo de Reserva
serd la menor de las siguientes cantidades: (i) 29.750.000 Euros, y (i1) el 23,80% del saldo
nominal pendiente de cobro de la emisién de bonos.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva no podré ser a inferior a 14.875.000 Euros.
Asi mismo se constituyd un contrato de permuta financiera de intereses o Swap.

El Fondo liquida con la Entidad Emisora de las Derecho de Crédito con cardeter mensual el dia
20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 25 de febrero, 25 de

mayo, 25 de agosto y 25 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tendra lugar el 25
de noviembre de 2008. '

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos v fijados conforme a los Contratos y a ia Escritura de
Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada de las Derecho de
Crédito del 8.00%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del
Fondo con fecha 25/08/2016, conforme 2 lo estipulado en la Escritura de Constitucién del Fondo
y en el Folleto de emision del mismo.
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CLASE 87
S T

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Soctedad Gestora a través de un procese de identificacion, medicidn y seguimiento continuo,

No obstante, desde su constitucién se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interds y

de tipo de cambic), resgo de liquidez v de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera .

Riesgo de mercado

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

@ Riesgo de tipo de interds

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

Desde la constitucién la sociedad gestora, por cuenta del Fondo contraté una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonos méas 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 v pasives, asi como las distintas fechas
de repreciacion.

e Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicién significative a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuvales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para dispener de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendaric de pago
establecido en el folleto del Fondo.
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CLASE 8/

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que sclo se
atiende los compromisos {pasivos) en la medida en gue se cobran o 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 gue se realice una gestion activa de la liguidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
ete.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados v los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica os mecanismos con los que ¢l Fondo cuenta en este sentido.

Adiclonalmente, en las notas 6 v 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de
vencimiento que se han counsiderado para la construccion de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacidn contractual, Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.

Riesgo de crédite

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

No obstante, dada la estructura v disefic del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos
S.GFET, S.A. vy recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materizlizacién de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicionalmente, e} Fondo puede tener contratado penmmuias financieras y opeiones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi come lineas de liguidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de gue la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccidn como la constitucién de
garaniias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

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

-50 -

4
3

RO3E56465

G



CLASE 82

Se adjunta a este informe de gestién los cuadres de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacién del ejercicio 2011, asi como ia informacidon contenida en el

modelo de estado financiero plblico S05.5, referente a oira informacién de los activos vy
pasivos.

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

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

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

Desde el cierre del ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacion de ias cuentas anuales del
Fondo, no ha ocurrido ningfin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacidn contenida en las cuentas anuales.

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

LIDA SA NOSTRA EMPRESAS L FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS

{LCARTERA DERPRESTAMOS FITULIZADOS : PR
1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento : 75.494.00
2. Szldo Nominal pendients de Cobro: 75.703.000
3. Amortizaciones acurmuiada desde origen del Fonde: 174.297.064
4.Vida residual (meses): 108
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (I
6. Porcentaje de impagado entre 3 ¥ 6 meses: 2,00%
7. Porcentaie de impagado entre 7y 11 meses: 0,15%
8. Porcentaje de fallidos {1]: 0.00%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 0
10. Tipo medio cartera: 2,74%
11. Nivel de Impagado 21 i,18%

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

a) ES0377969003 37.406.000 28,000
b} ESG377969011 17.501.000 78.000
¢} ES0377969029 $.800.000 76.000
dy ES0377969037 9.860.000 70.000
gy ES0377969045 ' 4.390.000 73.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) ES0377969003 20,00%
by E30377969011 70,00%
c) ES0377969029 790,00%
d) ES0377963037 70,00%
¢) ES0377969045 73,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar {en euros): ) 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 178.000,00
5. Imtereses impagados: 0,00

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

a} ES0377969003 1.771%
by ES0377969011 1.971%
¢y EZ037796902% 2,721%
d) ES0377969637 3471%
e} E30377969045 3,971%
7. Pagos del periodo

Amortizacién de principal Intereses
ay ES0377965003 16.029.000 765.000
b} ES0377969011 7.499.000 404.000
¢} ES0377965029 4.200.000 323.000
dy ES0377969037 4.140.000 413.000
¢} ESD3I77969045 : 1.610.000 212.000
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CLASE 87
L LIQUDEZ:
1. Saldo de la coenta de Tesorer 1.597.004
2. Salda de la cuenta de Cohros: 4590060
3. Saldo de la cuenta de Reinversién: 18.772.400

{ T IMPORTE PENDIENTE DE HEEMBOLSQ DE PRESTANIOS
{mporte pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstarno subordinado:

2. Préstamo participativo:

2.231.000
19.985.000

. Comnisiones Variables Pagadas 2011 0

[¥i GASTOS ¥ COMISIONESIIE GESTIONE
1. Gastos producidos 2011
2. Variacion 2011

VI AR IO NES O ACCIONES REALIZADAS POR LASAGENCI A S DEL ALIFICA CIONS

B4

e
86

458

1. BONOS:
Serie Denominacién Agencia de - Situacién actual Situacidn inicial
calificacién crediticia

ES0377969003 SERIE A FCH AAA (sh AAA (sf)
ES0377969011 SERIE B FCH A(sh A (sD)
ES4377969029 SERIE C FCH BBB- (sH BBB- (s
ES0377969037 SERIL D FCH BB- (sf) BB-(sh
ES0377969043 SERIE E FCH B (s) B (sf)

AYCARTERA . B) BONOS .
Saldo Nominal Pendiente 75.702.594,08 | SERIE A 37.406.000
de Cobro No Fallidot:

SERIE B (CA) £7.501.000
Saldo Nominal Pendiente - SERIEC 9.800.000
de Cobro Fallido*:

SERIED 9.660.000

SERIEE 4.390,060
TOTAL: 75.702.594,08 TOTAL: 78.757.000,00

* Fallido: Segfin criterio tal y como informa el Folleto

[1] Se consideran Derechos de Crédito y Certificados de Transmisién Hipotecarias Fallidas agquellas cuyos préstamos se
hayan encontrado encualguier momento en impago por un periodo igual o mayor a 12 meses dz débitos vencidos, en
gjecucion de la garantia hipotecaria, que hayan sido declarados o clasificados como fallidos por ef Cedente y comunicade a
la Sociedad Gestora, que hayan sido declarados fallidos de acuerdo con el Administrador, o por el eual se haya presentado
demanda judicial ¢ haya sido considerado fallido conforme @ la definicion de la Circular 4/2004 del Banco de Espaia.
El porcentaje estd calvulado sobre el saldo pendiente de vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre,

[2] Importe de principal de los Derechos de Crédito Ceriificados de Transmision Hipotecarias impagadas durante ef

periodo de Hempo comprendido entre el cuarto y el onceavo mes respecto al Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de
Crédito y Certificados de Transmisién Hipotecarias.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A. Banco CAM, 5.A 1L

D. Teofilo Jiménez Fuenies D. Juan Luis Sabater Navarro
Presidenie

Banco Castilla La Mancha, S.A. 7. Rafael Morales — Arce Serrano

D. Francisco Jests Cepeda Gonzalez

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

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

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA SA NOSTRA EMPRESAS 1, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2011, por los
miembros del Consejo de Administracién de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesion de 27 de
marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 96 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK6340889 al 0K 6340984, ambos inclusive,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta uttima hoja del
presents, de lo que doy fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

D. Luis Vereterra Gutigrrez-Maturana
Secretario del Consejo



