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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacidn de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, Sociedad Gestora
de TDA 9, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 9, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA, que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2011, ta cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos vy la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores
de la Sociedad Gestora son responsables de fa formulacién de las cuentas anuales del Fondo,
de acuerdo con ef marco normativo de informacion financiera aplicable a a entidad (gue se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con fos principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunfo, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguiadora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere
el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables
utifizados y las estimaciones reafizadas estan de acuerdo con ef marco normativo de
informacion financiera gue resulta de apficacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos {os
aspectos significativos, [a imagen fiel del patrimonic y de la situacidn financiera de TDA 9,
FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA al 31 de diciembre de 2011, asi como de los
resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
que resuita de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Ef informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene fas explicaciones que 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 {as cuentas
anuales. Hemos verificado gue la informacion contable que contiene ef citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacidn del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye ia revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de fos
registros contables de! Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.
INSTITUTO DF {Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
CENSORES JURADOR : de Cuentas con ef N® 50530)
DE CUENTAS DE ESPARA
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TDA S, FTH.
Balances de Situacidn
3% de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
L Activos financieros a largo plaze
Derechos de crédite

Participaciones hipotecarias
Activos dudosos
Correcciones de valor por deteriore de actives (-}

. Actives per impuestos diferido

111, Otros actives no corrientes

By ACTIVO CORRIENTE
TV, Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Actives financieros a certo plazo
Deuderes y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos ¢ impagados
Criros activos financieros
Ctros
V1. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros
VII. Efectivo y otras actives lquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

- JKB6344486

Miles de euros

Nota 2011 2010

24916 30.811
6 24516 30811
24,907 30.694
9 117
5674 7.34%
6 5472 6819
649 967
4.796 5.829
7 3
17 12

2 -
1 1
- 1
- i
7 202 527
202 527
30596 38.188
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TDA S FTiL
Balances de Situacion
31 de diciembre

Miles de eures

Nota 2011 2010
PASIVO
A) PASIVO NGO CORRIENTE 25.643 32.096

L Provisiones a largo plazo - -

il. Pasives financieros a large plazo 8§ 25,643 32.096
OGbligaciones ¥ otros valores negociables

Series no subordinadas [3.632 20.083

Series subordinadas 12.000 12.000
Deudas con entidades de crédito

Préstamo subordinado 11 13

TiL, Pasivo por impuesto diferide - -

B) PASIVO CORRIENTE 4,947 6.062

IV, Pasivos vincalados con activos no corrientes mantenideos para la

venta - -

V. Provisiones a corto plazo - -

VI Pasivos financieros 2 corto plazo 8 4.846 5.874
Acreedores y ofras cuentas a pagar 1 5
Obligaciones y otros valores negociables - -

Series no subordinadas . 4.803 5.832

Intereses v pastos devengados no vencidos ) 13 i3
Deudas con entidades de crédite

(nras deudas con entidades de crédito 19 22

Intereses y gastos devengados no vencidos 4 2

VI, Ajustes por perfodificaciones 191 188

Comisiones
Comision sociedad gestora 1 1
Comisitn variable - resuliados realizados 100 187
Cuos - -
C) AFUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDGS - -

VI Activos finarcieros disponibles para I venta - -

IX. Cobertura de flujos de efective - -

X. Otros ingresosfganancias y gastos /pérdidas reconocidos - -

X1 Gastos de constitucién en transicién - -

FOTAL PASTVO 30.590 38.158

RO388430¢
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TDA 9, F.TH.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

Miles de euros

Nota 2011 2016

1. Intereses y rendimientos asimilades 831 926
Derechos de crédito 821 921
Otros actives financieros 10 5
2. Intereses y vargas asimilados (57T (462
Obligaciones ¥ otros valores negociables (377) {462}
Deudas con entidades de crédito -
Otzos pasivos financieros - .

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

Ay MARGEN DE INTERESES 254 464

4, ' Resuliade de eperaciones financieras (neto) 1 )1
Ajustes de valoracién en carteras a VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para ta venta - -

Otros i 1

Diferencias de cambio (neta} - -

Oiros ingresos de explotacion -

Otras gastos de explotacion (267) (330)
Servicios exteriores

Servicios de profesionales independientes (1 (3)

Servicios bancarios y similares -

Tributos

Quros gastos de gestion corriente

Comisién de seciedad pestora (253 {31)

Comisién administrador .

Comisidn del agente financiero/pagos -

Comisién variable — resultados realizados (245 (496)

Otros gastos -
8. Deteriorv de actives financieros (netay | 12 68

Deteriore neto de derechos de erédito () 12 63

9. Dotaciones a provisiones {neto) - -

18, Gananeizs {pérdidas) de z2ctivos no corrientes en venta : - -

11. Repercusién de pérdidas (ganancias) - -

e

By RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12, Impuesto sobre beneficies - -

Cy RESULTADO DEL PERIODO _ - e
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TDA Y, F.TH.

Estados de Flujos de Efectivo

0K63444391
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Miles de eutros

Nota 2011 2010
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIBADES DE

EXPLOTACION 235 256

1. Flujo de caja neto por intereses de 1as operaciones 270 473
Intereses cobrados de los activos tinlizados 833 928
Intereses pagados por valores de titulizacion {573) {461)
Cobros/pages netos por operacionss de derivados - -
Intereses cobrados de inversiones financieras 10 5
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito - -

Orros intereses cobrados/pagados (nete) - -

2. Comisienes y gastos por servicios finascieros pagades per el Fondo {352) (547}
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 25} @n
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados - -
Comisiones pagadas at agente financiero - -
Comisiones variables pagadas (327} (516)
Otras comisiones - -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fonda 317 330
Recuperaciones de fallidos - -

Pagos de provisiones - -
Otros 317 330
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ _

FINANCIACION 60 EL)

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titalizacién - -
Cabros por emision de valores de tiulizacion . -

Pagos por emiston de valores de tinulizacidn (aseguramiento colocacion) - -

5. Flujos de caja por adguisicidn de activos financieros - -
Pagos por adguisicion de derechos de crédito - -
Pagos por adquisicion de otras inversiones financisras - -

6. Flujos de caja netos por amortizaciones {556) 96
Cobros por amortizacion de devechos de crédito 6524 §.943
Cobros por amortizacion de activos titalizados . .

Pagos por amortizacién de valores de titslizacion {7.480Y (8.847

‘1. Gtros flujos provenientes de operaciones del Fonde {4 (6}
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - -

Pagos por arnostizacion de préstamos o créditos (2} {3)
LCobros derechos de orédito pendientas ingreso - -
Administracicoes piblicas - Pasivo [$3] -
Ouos deudorss v asreedores [43] (3)
Cobros per amertizacion o ventz de mversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
) WCREMENTO (+} DISMINUCION () BE EFECTIVO G EQUIVALENTES (15 346
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 7 527 131
Electivo o equivalentes al final det penode. 7 202 527

BO9884964
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TDAY9, FT.H.

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota

0K6344493

Miles de curos

2011

2010

L. Actives financieros disponibies para la venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion
fmporte hruto de |as ganancias (pérdidas) por valoracisn
Efecto fiscal .
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos & Iz cucnta de pasivo én ¢l periodo

Total ingresos ¥ gastos reconoeidos por activos financieros disponibles pura Ia venta

2. Cobertura de fos finjos de efective
{Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe brute de Jas ganancias {pérdidas) por valoracion
Efecto fiscat
Importes transferidos a la cucnta dg pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercuiidos a la cuenta de pasivo ¢n ¢l periode

Total ingresos v gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otrosingresos/ganancias y gastes/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente
£n ef batance del pariodo
Tmporte brute de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecie fiscal
Impories transfendos a a cuenta de pérdidas y ganancias

importes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periody
Yotal ingreses y gastos reconocidos por otros ingresosiganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3)
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ThA 9, Fonde de Titulizacion Hipotecaria

Memoria correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de dictembre de 2011

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucidén y objeto social

TDA 9, Fondo de Titulizacién Hipotecaria (en adelante el Fondo), se constituyd mediante
escritura publica el 12 de mayo de 1999, agrupando un importe total de Participaciones
Hipotecarias de 332.359.735,50 suros (Nota 6). La fecha de desembolso que marca el inicio
del devengo de los derechos de sus activos vy pasivos fue el 19 de mayo de 1599,

Con fecha 11 de mayo de 1999 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificd
positivamente y registrd la constitucion del Fordo, su folicto de emision, asi como la emisién
de Bonos de Titulizacién con cargo al mismo por importe de 332.400.000 euros (MNota 8).

¥1 active de TDA 9, Fondo de Titulacién Hipotecaria, estd integrado por Participaciones
Hipotecarias emitidas por Caja de Ahorros del Mediterrdneo (actualmente Banco CAM,
S.A.U) v Caja Laboral Popular, Cooperativa de Crédito. )

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo, por las Participaciones Hipotecarias que agrupe y, en
cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos y los Préstamos Subordinados en
cuantia y condiciones financieras tales que ! valor patrimenial neto del Fondo sea nulo.

El nico objeto del Fonde es la transformacion de los conjuntos de Participaciones de
Préstamos Hipotecarios que adguiera de entidades de crédito, en valores de remta fija
homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en mercados
arganizados de valores.
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b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramemte las Participaciones
Hipotecarias que agrupen. Asi mismo, de acuerdo con determinados aspectos de liguidacién
anticipada contenidos en la Ley 19/1992 de 7 de julio y recogidos en la escritura de
constitucién el Fondo, puede lquidarse anticipadamente cuando el importe de las
Participaciones Hipotecarias pendientes de amortizacién ses inferior al 10 por 100 del micial,
siempre y cuando la venta de las Participaciones Hipotecarias pendientes de amortizar, junto
con el saldo que exista en la cuenta de reinversion, permita una total cancelacion de las
obligaciones pendientes de pago con cargo al Fondo.

Bajo una hipdtesis de amortizeciones anticipadas del 10%, ¢l Fondo se extinguiria en marzo
de 2012, si el cedente optara por esa opeidn.

) Insolvencia del Fondo

Con cardcter general, los Recursos Disponibles del Fondo serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el que
se emumera a continuacion:

1. (Grastos e Impuestos.

Gastos que sean a cargo del Fondo, incluyendo los extraordinarios que se originen
como consecuencia de la defensa de los mtereses del Fondo y de los titulares de los
Bonos asi como impuestos de los que ¢l Fondo sea el sujeto pasivo.

2. Comisién de gestion a la Sociedad Gestora.
3. Pago de Intereses de los Bonos Al, A2 y A3.

Intereses devengados correspondientes a los Bonos de la clase A. En caso de que los
Recursos Disponibles del Fondo fueran insuficientes, el importe que resulte se
distribuira entre todes los Bonos proporcionalmente al Saldo Nominal Pendiente de

los mismes.
4, Pago de [ntereses de los Bonos B.
Intereses devengados correspondientes a los Bonos B. En caso de que los Recursos

Disponibles del Fondo fueran insuficientes, el importe que resulte se distribuira entre
todos los Bonos proporciopalmente al Saldo Nominal Pendiente de los mismos.

porcon)
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5. Amortizacién de los Bonos Al, A2 y A3l

6. Reemboiso de las disposiciones de principal efectuadas con carge al Crédito
Subordinado.

7. Amortizacion de los Bonos B.

8. Intereses devengados por el Préstamo Subordinado A.

9. Intereses devengados por el Préstarno Subordinado B.

10.  Intereses devengados por el Crédito Subordinade.

11.  Amortizacién del Principal del Préstamo Subordinado A.

12, Amortizacion del Principal del Préstamo Subordinado B.

13.  Margen de Intermediacion Financiera (Comision Variable de las Enttdades Cedentes),
gue se determina por la diferencia entre Ios Recursos Dispenibles en cada Fecha de
Pago v los pagos que deba realizar el fondo (apartados 1 a 12 anteriores).

Otras Reglas

i) En el supuesto de que fos Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar

alpuno de los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las
siguientes reglas:

L. Los Recursos Disponibles del Fondo se aplicardn a fos distinios conceptos
mencionados en ¢l apartado anterior, segin €] orden de prelacién establecido y
a prorrata det importe debido entre aguellos que tengan derecho a recibir el
pago.

2 Los importes que queden impagados se situardn, en la signiente Fecha de
Pago, en un orden de prelacion inmediatamente anterior al del propio concepio
del gue se trate.

3. Las cantidades debidas per el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas
de Pago no devengaran intereses adicionales.
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i) La prelacion entre Jos pagos a realizar en concepto de Principal del Préstamo
Subordinado v la distribucién de los reembolsos del Crédito Subordinado, tendrd
caracter individual para cada Emiser, procediéndose a dichos pagos seghn lo que
resulte de las cuentas individualizadas de cada uno de ellos, segin lo previsto en el
Contrato de Gestién Interna Individualizada.

d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades v Fondos de
Inversién Inmobifiaria, la gestion del Fondo esthd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion Hipotecaria, quienes a su vez tienen en este
cometido su obieto social exclusivo.

Titulizacion de Activas, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién trimestral igual a, una cuarta parte del

0.0925% del Saldo Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias en la Fecha de
Pago inmediatamente anterior.

e) Administrador de los Derechos de Crédito
Banco CAM, S.A.U. (anteriormente Caja de Ahorros del Mediterraneo) v Caja Laboral

Popular, Cooperativa de Crédito no perciben rernuneracion alguna en contraprestacidn z los
servicios que lievan a cabo como administradores de los Derechos de Crédito.

) Agente finaunciero del Fendo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Instituto de Ceédito Oficial, en adelante el LC.O., un contrato de agencia financiera,
que tiene las siguientes caracteristicas principales:

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

- El 1.C.O. se compromete a no ejercer ninguna clase de accidn en demanda de
responsabilidad contra el Fondo.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liguidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacién minima de dos meses.

-9-
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g) Contraparte de los Préstamos Subordinados

En [ fecha de desembolso el Fondo recibié de Caja de Ahorros del Mediterréneo y de Caja
Laboral Popular, Cooperativa de Crédito, un préstamo subordinado.

k) Normativa legal

TDA 9, Fondo de Titulizacién Hipotecaria, se constituye al amparo de lo previsto en el Real
Decreto 926/1998 de 14 de mayo. Ei Fondo est regulado conforme a:

€)] La Escritura de Constitucion del Fondo.

(i}  ElReal Decreto 926/1998 y disposiciones que fo desarrollen.

(i) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidn
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titlizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no

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

(ivi  Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeceién y sancitn.

() L.a Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas comtables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion.

(vi) Demés disposiciones legales v reglamentarias en vigoer en cada momento que resulten
de aplicacién. .

i) Régimen de tributacion

E] Fondo se encuentra sometido al tipo general del Tmpuesto sobre Sociedades. Se encuentra

exento del concepto de operaciones socictarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Jaridicos Documentados.

210 -
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Emagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, 5.05.2, 8.05.3, 5.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo L. Las Cuentas Anuales se han
obtenido de los registros contables def Fondo y han side formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de

marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010
de 14 de octubre.

En cumplimiento de la legislacidn vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacién de
Actives, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion ha formulado esfas cuentas
anuales con el objeto de mostrar fa imagen fiel del Fondo del ejercicio 2011. Estas cuentas,

serén aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estiméndose su
aprobacion sin cambios significativos.

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

b} Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparacion de lag cuemtas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asumciones que zfectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasives, ingresos, gastos y compromisos existentes en
Ia fecha de emision de las presentes cuenias anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la expericncia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos tesultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos v pasivos que no son faciimente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los actives y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de

hechos futaros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecio se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodes sucesivos.
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Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.3); ¥
. Cancelacién anticipada (Nota 1.b)
c) Comparacion de la informacién

Los Administradores de fa Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademds de las cifras del
gjercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacion contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacidn relativa al ejercicio 2011 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas annales del Fondo del ejercicio 2010.

d) Agrupacion de partidas
En la confeccion de estag cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacidn de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

¥n la confeccidn de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniaies en
dos 0 més partidas del Balance.

-12 -
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios confables aplicados en la elaboracidén de las cuentas anuales son
los siguientes: .

a) Empresa en funcionamienio.

De acuerdo con lo establecido en la escritura del Fondo, entre otras cosas, el Fondo se
extinguird cuando se produzea la amortizacion integra de los Derechos de Crédito y cuando
todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y no quede ninguna obligacién
pendiente por parte del Fondo. Bajo una hipdtesis de amortizacidén anticipada del 10%, el
vencimiento tanto de los Derechos de Crédito como de los Bonos, tendria logar el 23 de
marzo de 2012,

No obstante, dado que el vencimiento dependerd del cumplimiento de la hipdiesis sefialada,
los activos y pasivos con vencimiento tedrico superior 2 1 afio se han clasificade como no
corriemntes.

B} Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funecién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento

en el que se preduzea el cobro o pagoe de los mismos, siempre que su cuantia pueda
determninarse con fiabilidad.

€} Corriente v no corriente

Se corresponden con activos y pasivos comientes aquellos ¢lementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacién o realizacidn, se espera que se produzea en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificindose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogerd el importe total de los
mstrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquélios que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.
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El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexe [ de la Memoria.

e} Activos financieros

Los activos Arancieros se reconocen en el balance ¢uando el Foado se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

. Préstamos y partidas a cobrar

En esta categorfa se clasificarin aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio nt derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable y no se
negocian en un mercado active.

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

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

No obstante lo seflalado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo mporte se espera

recibir ¢n el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion nosterior

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valorarén por su coste amortizado. Los

intereses devengados se contabilizarin en la cuenta de pérdidas v ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

f} Intereses ¥ gasfos devengados no vencidos
En este epigrafe del active se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés 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 Bones de Titulizacién, que aim no han sido pagados.
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g) Pasivos {inancieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o aswmidos por el Fonde se clasifican
como pasivos financieros stempre gue de acuerdo con su realidad econdmica, supongan para
¢ste una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo

financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

. Dxébitos v partidas a pagar

En esta categoria se clasificaran, principzalmente, aquelios pasives financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicidn de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonwos y pagarés de titulizacion emitidos per el Fondo.

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

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

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emisidn, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del érgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admisién a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracidn posterior

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

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasives emitidos por el Fondo,
comenzande por 1a cuenta de periodificacion de la comision variable, devengada y no
liguidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

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

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

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

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzea cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido

anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comisidn variable
periodificada.

Dicha reversidn se registra como un gasto en la partida “Repercusion de pérdidas
{ganancias)” en la cuenta de pérdidas v ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estarfa reconocido en la fecha de reversion st no sc hubiese
realizado ia repercusion de pérdidas.

Cancelacidn

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en él acamulados.

k) Ajustes por periodificacién
Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas

por ferceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacidn con la administracion financiera y operativa del Fondo,
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i) Impuesto sobre Sociedades

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

i Deteriorc del valor de tos activos financieros

Fi valor en libros de los actives financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producide una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconoce en los pasivos
financieros, y atendiende al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversidn
en el valor de los mismos coa abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Derechos de crédito

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

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

En la estimacién de los flujos de efectivo funzros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesién del instrumentos o figuren en la
informacién facilitada al titular de los pasives emitidos por el Fondo, se tienen en cuenia 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 ejecucion de la
garantia.

En el caiculo det valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizaci6n el tipo de interds 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, cuando sea varlable.
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Cuando se Tenegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificacidn del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién ¢ modificacion se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

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

En el calcuio de las pérdidas por deterioro de un grupe de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

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

® Tratamiento general

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

Hasla 6 meses 25
Mis de 6 meses, sin exceder de ¢ 5%
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 73
Mis de 12 meses 100

Riesgos con

Criterio aplicado desde el 1 de enero de 2009 empresas y Riesgos con resto
hasta el T dejulio de 2010 empresarios (%)  de deudores (%)
Hasta 6 meses 5.3 4.5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27.4
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 68,5
Mis de 1R meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mis de 24 meses 100,0 1800

La escala anterior también se aplica, por acumulacion, al conjunto de operaciones gue
¢l 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
catculo del porcentaie de cobertura la del iinporte vencido mds anfiguo que permanezca
impagado, o 1a de la calificacion de los activos como dudosos si €3 anterior.
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® Operaciones con garantia inmobiliaria

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

(1} 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 estimacién del valor de los derechos
recibidos en garantia es como méaximo el valor de tasacién, ponderado por un
80%.

(i) Fincas rlsticas en explotacidn, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenocs no declarados como urbanizables en los que no estd
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los mnmuebles de uso polivalente, vinculados ¢ no a una
explotacién econdmica, gque no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que Hmiten o dificuiten su uso polivalente v por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacién del valor de jos dercchos recibidos en
garantfa es como maxiro el valor de tasacidn, ponderado por un 70%.

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

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliaros. El valor de los derechos

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

(v} En el supuesio en gue la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor de
los derechos recibidos en garantia serd como méximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.
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Desde el 1 de julio de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las
operaciones calificadas como “activos dudosos” a que se refieren los apartados anteriores se
debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la
garantfa, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la
fecha més antigua que permanczes incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro
del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con anterioridad al 1 de julie de 2010, se
debian aplicar los siguientes criterios:

Operaciones con pgarantia 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 amendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era igual o inferior al
80% del valor de tasacién de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcuridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba gue dicha adjudicacién no iba a producirse y se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%o}
Mas de 3 ados, sin exceder de 4 afos 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 3 afios 50
Mis de 3 afios, sin exceder de 6 afios ) 75
Mis de 6 afios 100

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

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

Hasta 6 meses 4,5 KR!
Mias de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 233
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 814 79,3
Més de 24 meses 100,0 100.0
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La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
fos apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los actives. 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 wna cobertura diferente a la determinada con arregio a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en ef gque se manifiestan utilizando una contrapariida
compensadora para comregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
andlisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripcitn, condonacidn u otras causas. La reversion del detertoro, 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, y tiene como limite el valor en libros del activo

financiero gue estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado ef
deterioro det valor.

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

estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

La Entidad ha calculade el deterioro de los ejercicios 2011 ¥ 2010 de los activos financieros

del Fondo al cierre del gjercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en viger a
dicha fecha,

4. ERRGRES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante ¢l ejercicio 2011 v hasta la fecha de formulacidn de las cuentas anuales no se ha
producido ningin error, ni cambio en estimaciones contables, gue por su importanciz relativa

fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora.
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5 RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

Ef Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipe de interés y

de tipo de cambio), riesgo de liquidez y 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 y 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 instrumentes financieros.

Si bien en el momento de la constitucidn de! Fondo la Sociedad Gestora, decidid no cubrir e
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se dotd al
Fondo con mayores niveles de proteccién a través de distintos mecanismos (Fondo de
teserva, Linea de liguidez, subordinado etc..).

® Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

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

frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme el calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.
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Dada su estrucitura financiera ¢l Fondo no presenta exposicidn a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos {pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos, Los
flujos que se reciben de los activos se ulilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestidn activa de la liquidez transitoria.

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

crédito timlizados y los importes a satisfacer por compromises asiimidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido,

Adicionalmente, en las notas 6 v 8 se indica 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 construccidn de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
confractuales sin descontar.

Riesgo de crédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacidn de Activos
S.GFT., S.A. y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo sexdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de

pagos a los acreedores del Fonde, por lo que dichas pérdidas no tendrian impactoe patrimonial
¢n el Fondo. '

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, ast como Hneas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a Incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros intemacionales v la
propia estructura del fondo establece mecanismos de protéccién como la constitucidn de
garantias adicionaies en caso dz rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo 20 espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incurnplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.
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El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios

2011 y 2010:
Miles de euros
2011 2010

Derechos de crédito 29738 36.662
Deudores y otras cuentas a cobrar 649 967
Orros activos financieros 1 1
Efectivo y otros Activos liquidos equivalentes 262 327
Tota} Riesgo 30.590 38.157

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la

siguiente:
Miles de euros
2011
No corrients Corriente Total
Deudores y otras cuentas a sobrar - 649 649
Derechas de crédito
Participaciones hipotecarias 24.907 4.756 29.703
Activos dudosos 9 T 16
Correcciones de valor por deterioro de activos (=) - - -
Iotereses ¥ gastos devengados no vencidos - 17 17
Intereses vencidos & impagados - 2 2
24916 5.471 30.387
(iros actives financieros
Otres - ! !
- i 1

_24 .
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Miles de euros
2018
No comiente Corriente Totat
Deudores y otras cuentas a cobrar - 967 957
Derechos de crédito :
Participaciones hipotecarias 30.694 5.829 36.523
Activos dudosos 117 3 120
Cerrecciones de valor por deterioro de activos (~) - - -
Intercses y gastos devengados no vencidos ~ 19 19
30.811 5.818 37.629
Otres actives financiseros
(Otros - 1 1
- 1 i

6.1  Derechos de crédito

Las Participaciones Hipotecaries tienen las siguientes caracteristicas:

- ElFondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estén representadas por un Tiulo Miltiple representativo de tas Participaciones.

- Participan de la totalidad del principal de Préstamos Hipotecarios que han servido de
base para ia titulizacion,

- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del Préstamo Hipotecario del
gue representa cada participacion. Bl tipo medio de la cartera de Préstamos
participados al 31 de diciembre de 2011 es del 2,66% (2010: 2,22%).

- Se¢ emiten por el plazo restante de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios
participados v dan derecho al titutar de la Participacién a percibir la totalidad de los
pagos que, en concepto de principal, incluyendo amartizaciones anticipadas, reciba la
Entidad Emisora por los Préstamos Hipotecarios participados, asi como la totalidad de
los intereses que reciba la Entidad Emisora por dichos Préstamos.
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El cobro del Emisor de las Participaciones Hipotecarias en concepto de principal o
intereses se realizard el 20 de cada mes, fecha de cobro. De acuerdo con la escritura
de constitucion todos los cobros y pagos se realizardn mediante una cuenta abierta a
nombre del Fondo en la propia Entidad Emisora o en aquella otra cuenta que el Fondo
notifique a la Entidad Emisora por escrite denominada “Cuenta de Tesoreria”.

1a Entidad Emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
Hipotecarios i garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacidn, ni
otorga garantiss o avales ni se establece pactos de recompra de tales Participaciones,

Las Participaciones Hipotecarias solo pueden ser transmitidas a inversores

institucionales o profesionales, no pudiendo ser adquiridas por el publice no
especializado.

Las Participaciones representadas en un Titulo Miltiple se encuentran depositadas en
el 1.C.O.

Las caracteristicas minimas que deben cumplir los Préstamos Hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucién del Fondo han sido
verificadas mediante la aplicacién de procedimientos estadisticos 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 fuercen subsanados posteriormente por cada Emisor de Participaciones
Hipotecarias. Las caracterfsticas comentadas son las siguientes:

° 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 v se cumpla el sigoiente punto.

. El préstamo no puede superar el 80% del valor de tasacidn de los bienes
hipotecados.

e Que ¢l valor del bien hipotecado no baje del valor de tasacion inicial en mas de
un 20% del mismo.

- Los bienes hipotecados han de estar asegurados conira dafios por el valor de

tasacion, por el valor inictal de! préstamo o al menos por el saldo del préstamo
al 11 de enerc de 1999.
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- Las Participaciones Hipotecarias de acuerdo con la escritura de constitucién del
Fondo comienzan a devengar intereses desde la fecha de desembolso que se produjo
el 19 de mayo de 1999.

- En caso de liquidacion anticipada del Fondo por aplicacidn del articulo 5.3 de ia Ley
19/1992, el Emisor tendrd derecho de tanteo para recuperar las Participaciones
Hipotecarias emitidas, correspondientes a Préstamos Hipotecarios no amortizados, en
el momento de la liquidacién, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.
Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de recompra de Ias
Participaciones Hipotecarias.

En el supueste de que algin Emisor acordara la modificacién del interés de algin Préstamo
Hipotecario, seguirn correspondiendo al Fondo ia totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste. Adicionalmente, en dicho supuesto el correspondiente Emisor se
compromete a abonar al Fondo, respecto a cada Préstamo Hipotecario cuyo interés haya sido
modificado, mientras permaneczea dicha medificacion, y en cada Fecha de Cobro, la
diferencia (en caso de que ésta fuera negativa) entre (a) los intereses devengados por e}
Préstamo Hipotecario desde la dltima Fecha de Cobro v (b) los intereses que hubiera
devengado el Préstamo Hipotecario en el mismo periodo aplicando al principal del mismo un

tipo de interés igual a la suma de (i) el Tipo de Interés de Referencia para los Bonos, més (i)
un diferencial de 0,40%.

Por otro lado, en cada Fecha de Pago, ef Fondo abonard a cada Emisor la diferencia positiva
de tipos de interés, que se denomina Margen de Intermediacion Financiera.

El contrato se terminard en la fecha de disolucion del Fondo,

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

Miles de euros
2013
Saldo inicial ~ Adiciones  Amortizaciones  Saldo final

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 36.523 - (6.820) 28.703
Activos dudosos 124 - (104) 3
Correecianes de valor por deterioro de activos {«) - - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 18 831 (833) 17
Intereses vencidos e impagados - - 2
36.602 833 (7.757) 29.738
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Miles de euros
2010
Saldoinicial  Adicionss  Amortizaciones  Salde finaj

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 45344 - (8.821) 36523
Agtivos dudosos 243 - (123) 120
Correcciones de valor por deterioro de activos {-) (3] 65 - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 166 781 (928) 19
45688 846 (9.872) 36.661

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacion anticipada del conjunio de activos
financieros fue def 3,99% (2010: 4,72%).

Al 31 de diciembre de 2011 el tipo de interés medio de la cartera era del 2.66% (2010:
2,22%), con un tipo maximo de 4,49% (2010: 4,99%) y minimo del 1% (2010: 1%).

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
821 miles de euros (2010: 921 miles de euros), de los que 17 miles de euros {2010: 19 miles
de euros) se encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en el epigrafe
“Derechos de crédito” del activo del balance de situacién a 31 de digiembre.

Al 31 de diciembre de ganancia imputada en la cuenta de pérdidas v ganancias relacionada
con los activos deteriorados es de 12 miles de euros (2010: ganancia de 65 miles de euros)
que se corresponde en su totalidad con ingresos por la recuperacién de intereses no
reconocidos, habiéndose registrado en el epigrafe “Deterioro nete de derechos de crédito™,

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

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales se
nruestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los importes gue
vencen en cada uno de los cinco afios siguientes al cierre del gjercicio, entre ¢l sexto y el
décimo afio y el resto de afios hasta su vencimiento.
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Fl safdo que figura en el balance de situacion se corresponde con el efectivo depositado en
ICO come materializacién de la Cuenta de Tesorerda. Remunera por deposites, aplicando el
Euribor del plazo més cercano a la duracion de cada uno de ellos (menos 0,15%).

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

Miles de euros

2011 2610

Tesoreria 202 327

232 327

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesorexia por importe significativo.

8. PASIVOS FINANCIEROS
La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de euros

2011
Mo corriente Corriente Total

Qbligaciones y otros valares negociables
Series no subordinadas 13.632 4.803 18.433
Series subordinadas 12.6G0 - 12.060
Intereses v gastos devengados no vencidos - 13 13
25.632 4816 35448

Deudas con entidades de crédito

Préstamo subardinade 11 - 11
QOtras deudas cor entidades de crédito - 19 19
Intereses y gastos devengades no vencidos - 4 4
1 23 34
Acreedores y ofras CUentas a pagar - ) 7
- 7 7
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Miles de euros

2010
Mo coriente Corriente Total

Obligaciones y owros vatores negociables
Series no subordinadas 20.083 5.832 25915
Series subordinadas 12.000 - 12,000
Intereses y gastos devengados no vencidos - 13 13
32.083 3.845 37.928

Deudas con entidades de crédile

Préstamo subordinado 13 - 13
Ortras deudas con entidades de orédito - 22 22
intereses y gastos devengados no vencidos - 2 2
13 24 37
Acreedores y otras cuentas a pagar - 5 3
- 3 3

8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Socledad Gestora, en nombre y representacion del Fonde y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de dos series de Bonos de Titulizacién que
tiene las siguientes caracteristicas:

Importe nominal 332.400.000 euros.

Numero de Bonos 3.324 366 Bonos Serie Al
1.163 Bonos Serie A2
1.675 Bonos Serie A3
120 Bonos Serie B

Impeorte nominal unitario 160.000 euros.
Interés variable Bonos Serie Al Euribor a 3 meses + 0,03%
Bonos Serie A2 Euribor a 3 meses + 0,18%
Bonos Serie A3 Euriber a 3 meses + 0,25%
Bonos Serie B Haribor a 3 meses + 0,50%
Forma de pago Trimestral,
Fechas de pago de intereses 22 de marze, 22 de junio, 22 de septiembre y 22 de

diciembre de cada afio.
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Fecha de inicio del devengo de intereses

Fecha del primer pago de intereses

Amortizacién

Rass4
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1% de mayo de 1999

22 de septiembre de 1999,

La amortizacién de los Bonos Al se realizard a prorrata
entre los Bonos Al mediante Ja reduccién del nominal de
cada Bono, hasta completer el mismo, en seis cuotas
consecutivas. Esta serie quedd totalmente amortizada el 22
de diciembre de 2000,

La amortizacion de los Bonos A2 se realizard a promata
entre los Bonos A2 medianie la reduccion del nominal, hasta
completar &l mismo, en importes anuales decrecientes,
mediante cuotas trimestrales iguales cada afie. Este Serie
quedo totalmente amortizada el 22 de junio de 2006,

La amortizacion de los Bonos A3 se¢ realizard a prorrata
entre los Bonos A3 mediante la reduccion del importe
nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago,
por un importe igual a la diferencia entre la cantidad
disponible para amortizar menos la  amortizacion
correspendiente a los Bonos Al v a los Bonos A2,

La amortizacion de les Bones B comenzard sélo cuando
hayan guedade tofalmente amortizados los Bonos Al, los
Bonos A2 ¥ los Bonos A3,

El vencimiento de los Bonos se producira en Ia Fecha en que
estén totalmente amortizados o en la Fecha de Liguidacion
del Fondo.

La amortizacién de los Bonos se realizard, a prorrata entre
los Bones de la Clase gue corresponda amortizar, mediante
reduccion del nominal, hasta completar el mismo, ez cada
Fecha de Pago por un importe igeal a 1z menor de las
sigujentes cantidades:

2} la diferencia pesitiva en esa Fecha de Pago entre el Saldo
Nominal Pendiente de los Bonos (previo a la
amortizacion que se realice en esa Fecha de Pago) y el
Salde Nominal Pendiente de las Participaciones
Hipotecarias no Fallidas; y

-3 -
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by los Recussos Disponibles en esa Fecha de Pago,
deducidos los pagos correspondientes a los siguiente
concepios:
- Gastes ¢ Impuestos.
- Comision a la Gestora.
- Pago de intereses 2 los Bonos Al A2 y A3,
- Pago de intereses a los Bones B.

Fecha de vencimiento final bajo la hipdtesis de  Junio de 2013,
inexistencia de amortizaciones anticipadas

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

Miles de euros

2011
Serie no Setrie
subordinada subordinada
Saldo inicial . 25.915 12.000
Amottizacién (7.430) -
Saldo final 18.435 12.000

Miles de eures

2010
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 34761 12.000
Amortizacion (8.846) -
Saldo final 25.915 12.000

El cilculo de la vida media v de la duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de fos activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipdtesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formardn a partir de
una variedad de factores {geogréficos, estacionalidad, tipos de interés, etc,.) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociledad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo {y consecuentemente del vencimiento de fos

Bonos} en el Fstado 5.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes
Cuentas Annales,
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Adicienalmente, {a Sociedad CGestora, ha preparado una estimacién sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacion se detalla en ¢l Estado $.05.2 {Cuadro
A}, incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales

La emisidn de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestidn de los Sisternas de Registro, Compensacidn v Liquidacion de Valores,
S.A. (Iberclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en e! mercado de ALAF.
{Asociacitn de Intermediarios de Activos Financieros),

Durante fos ejercicios 2011 y 2018 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion
por importe de 377 miles de euros (2010: 462 miles de suros) , de los que 13 miles de euros
(2010: 13 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre,

estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables™ del balance de
situacion.

En el siguiente cnadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejeicicios 2011 y 2010 de cada vno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2011 2010
Clase A3 1,663% 1,272%
Clase B 1,918% 1,522%

La Agencia calificadora fue Moody's Investors Service Espafia, S.A.

- El nivel de calificacién para los Bonos de la serie A fue de Aaa y para los Bonos de la
serie B fue de A2.

Al 31 de diciembre de 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado S.05.2
{(Cuadro D).
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5.2 Deudas con entidades de erédito
En la Fecha de Desembolso, 19 de mayo de 1999, ¢l Fondo recibid dos Préstamos

Subordinados de las Entidades Emisoras de Participaciones Hipotecarias por importe total de
634 miles de euros que tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO A:

Miles de euros

- Importe facilitado por ia Entidad:

Caja de Ahorros del Mediterraneo 403
Caja Laboral Popular 150
553

Saldo al 31 de diciembre de 2011 Completamente amortizado

PRESTAMO SUBORDINADO B:

Miles de euros

- Importe facilitado por ta Entidad:
Caja Laboral Popular gt

81

ety

Saldo al 31 de diciembre de 2011 11 miles de ewres

Tipo de interés anual: Variable, e igual al tipo de interés de referencia de los Bonos

vigente en cada momento.

Finatidad: A cubrir el desfase comespondiente a [a Primera Fecha de
Pago del Fondo entre el devengo y cobro de los intereses de
ias Participaciones Hipotecarias.

Amortizaciomn: - En cada Fecha de Pago reduciendo e} principal nominal

pendiente en la misma proporcién en que se reduzca el saldo
rominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias.
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El movimiento producido en los préstamos v deudas con entidades de crédito durante los

gjercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Saldo inicial

Adiciones
Amortizaciones

Saldo final

Miles de eures

Préstamo subordinada B

2011 2010
13 16
2 ()]
11 13

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han devengado intereses del préstamo subordinado

por importe significativo,

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El detalle de las lquidaciones de cobros v pagos habidas a lo largo del ejeréicio 2011 se

presenta a continuacion:

Ejercicio 2011

Liguidacién de cobros y pagos del periods Reat
Derechos de Crédite clagificados en ¢l Activo
Cobros por amortizacionss ordinarias 5242
Cobros por amortizacionss anticipadas 1.464
Cobros por intereses ordinarios 99
Cabros por intereses previamente impagados 34
Cobros por amortizaciones previamente impagadas Zi8
Ctros cobros en especie -
Gtros cobres ¢n efectivo -

eries emitidas clasificadas en el Pasive (informacion serie a seric)
Pagos por amortizacién ordinaria SER[E A3 7.480
Pagos por amertizacién ordinaria SERIE B -
Pagos por intereses ordinarios SERIE A3 356
Pagos por intereses ordinarios SERIE B 220

Papos por amortizaciones anticipadas SERIE A3

Pagos por amontizaciones anticipadas SERIE B

Pages por amartizacion previaments impagada SERIE A3
Pagos por amortizacion previamente impagada SERJE B
Pagos por inlereses previamente impagados SERIE A3
Pagos por intereses previamente impagados SERIE B
Pagos por amortizacidn de préstamos subordinados

Pagos por ntercses de préstamos subordinados

QOtros pagns del petiodo

&
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Atendiendo 2 la impracticabilidad de ia elaboracion de la informacién real acumulada y la
informacion contractual, entendida ésta ltima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acvmulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucion, la
meneicnada informacién ha sido sustituida con una comparativa enire las tasas e hiptesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y [as actuales presentada a continuacién:

Ejercicio 2011
Hipdtesis momento
nicial Momento actuai
Tipo de interés medio de Ja cartera 4,70% 2,66%
Tasa de amontizacidn anticipada 10% 3,99%
Tasa de fallidos 0,30% 0%
Tasa de recuperacion de fallidos _ 5% 0%
Tasa de morosidad N/A 0.03%
Loan to value Medio 60,55% 29,16%
Hipétesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo 2210672011 22/03/2012

Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el que hay que swministrar la
informacidn incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencion y atendiendo al principio
de importancia refativa no se presenta informacidn comparativa del ejercicio 20106,

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

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

Durante 2011 el Fordoe ha abonado 2 lo largo del ejercicio 327 miles de euros al cedente en
concepto de margen de intermediacion del Fondo (2010: 516 miles de ewros), siendo
abgnados estos importes en las siguientes liquidaciones conforme al folleto:

Fecha de lignidacién 2011 Fecha de Haquidacidn 2010
22/03/81 79 22103710 1735
22/06/11 71 2206410 130
22009111 3 22/09/10 152
22012411 124 22712110 59
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10. SITUACION FISCAL

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

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencion sobre las

rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos signientes:

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

Segtn las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripeion de cuatre afios.

Fi Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde Iz fecha de su constitucion. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuesios abiertos a inspeccidn.

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

11. 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 ¥ a la proteccidn y mejora del
medic ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos v gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccién v mejora del medio ambiente.
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Los instrumentos financieros han sido valorades a 31 de dicierbre de 2011 ¥ 2010, en base a
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2011 han
sido 3 miles de euros (2010: 3 miles de euros) no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

12.  HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningén hecho que afecte o
modifique significativaments la informacién contenida en las cuentas anuales.
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TDA 9,
FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Ejercicio 2011

TDA 9, Fondo de Titulizacion Hipotecaria, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT, €]
12 de mayo de 1999, comenzando el devengo de los derechos de sus activos y obligaciones de
sus pasivos en la Fecha de Desembolso (19 de mayo de 1999). Actia como Agente Financiero
del Fondo e Instituto de Crédite Oficial (1.C.0.), con funciones de depositaria de los actives del
Fondo v Agente de Pagos de sus obligaciones.

Ei Fondo emitié 3.324 Bonos de Titulizacién Hipotecaria en dos Clases. La Clase A esta
constituida por 3 Series de Bonos:

- La Serie Al, integrada por 366 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con
pago irimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres

meses, mas (i) un margen del 0,03%. Esta Serie quedé totalmente amortizada el 22 de
diciembre de 2000.

- LaSerie A2, integrada por 1.163 Bonos que devengan un interés nomina! anual variable, con
pago trimestral, resuttante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres

meses, mas (1i) un margen del G,18%. Esta Serie qued? totalmente amortizada el 22 de Junio
de 2006.

- LaSerie A3, integrada por 1.675 Bonos que devengan un interés nominal anual variable, con

pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres
meses, mas (i1} un margen del 0,25%.

La Clase B estd constituida por una sola Serie, de 120 Bonos, que devengan un interés nominal
anyal variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancarjo
FURIBOR a tres meses, mds (i} un margen del 0,50%.

En la Fecha de Desembolse el Fondo recibio dos préstamos de las entidades emisoras:

- Préstamo A: por un importe total de 552.585 ewos destinado al pago de las comisiones de

aseguramiento ¥ direccidn que correspondian a las Entidades Aseguradoras v Directoras
respectivamente. Amortiza totalmente a fecha de 22/06/2004.
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- Préstamo B: por un importe de 300000 ecuros, con destimo a cubrir el desfase
correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y cobro de los
intereses de las Participaciones Hipotecarias. Al haber generado el Fondo recursos
suficientes para amortizar totalmente el Préstaro B correspondiente a Caja de Ahorros del
Mediterrdneo en la primera Fecha de Pago, dicha entidad no desembolso el préstamo. El

importe final desembolsado fue de 81.374,35 euros, correspondiente at Préstamo B de Caja
Laboral.

El Fondo dispone de un Crédito Suberdinado concedido por las Fntidades Ernisoras destinado a
atender determinadas obligaciones del Fondo en caso de insuficiencia de Recursos Disponibles.
En cada momento, el Importe Méximo del Crédito serd la menor de las siguientes cantidades:
(i) el 2,9% del Saldo Inicial de las Participaciones Hipotecarias de cada Emisor, 6 (ii) el 3,8%
del saldo nominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias emitidas por cada Emisor.

Fl Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participactones Hipotecarias con caracter
mensual el dia 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 22 de
marzo, 22 junio, 22 de septiembre, y 22 de diciembre de cada afio. La primera Fecha de Pago se
produjo ef 22 de septiembre de 1999.

Durante el gjercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comnisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritara 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 Amortizacion Anticipada del 10 %, se preve que
la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 22/03/2012
conforme a la Escritura de Constitucion del Fondo v al Folleto de Emision.

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

El Fondo est4 expuesto at riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés ¥y

de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantjene en su cartera.
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Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posible's variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, v de los tipos de cambio er los que estan
denominadas las masas patrimoniales.

® Riesgo de tipo de interés

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

Si bien en el momento de la constitucién del Fondo la Sociedad Gestora, decidi6 no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, diche riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se dot6 al
Fondo con mayores niveles de proteccidn a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de Hquidez, subordinado ete..).

° Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos iiquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente ¥ al coste adecnado, de forma que pueda hacer

frente en todo momento a sus obligaciones de page conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Dada su estroctura financiera el Fondo no presenta exposicién a este riesgo dadoe que solo se
atiende los compromisos {pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de os activos se utilizan para atender los compromisos en funcion de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria,

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucidn pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
ete.., con obete de atender la posible dificultad del 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 8 se
indica los mecanismos con los que ¢l Fondo cuenta en este sentido.
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Adicionalmente, en las notas 6 v 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual. Los importes que se han considerade 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 los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus comprotuisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos
S.GET., S.A. v recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prefacion de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en ¢l Fondo.

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

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del

" incumplimiento de sus cbligaciones por parte de la contraparte.

i1

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente &
los periodos de liquidacién del ejercicio 2011, asi como la informacion contenida en el
modeio de estado financiero plblico S05.5, referente a otra informacion de los activos y
pasivos.

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

La capacidad del Fondo para atender sus pasivos por ¢l importe que figura en las cuentas

anuales depender de la evolucién que experimenten los fallidos considerados como tal segin
las condiciones del follete dei Fondo.
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La definicién de fallidos segim: el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con a
definicidn de activos dudosos que establece la Cireular 2/2009 de la CN.M. V., modificada
por la Cireular 472010, de 14 de octubre, en base a la cual se registran los deterioros de los
derechos de crédito del Fondo.

Desde cl cierre del ejercicio 2011 ¥ hasta la fecha de formulacién de fas cuentas anuales del

Fondo, no ha ocurmrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales,

Puede obtenerse informacion més completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: hitp://www.tda-seft.com.
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DA S FONDO DETITULIZACION JIPGTECARIA 1.0

{1 CARTERA DE PRESTAMOS TYTULIZADOS |7 ind

1. Satdo Nominal pendiente de Vencimiento: 29.706.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 29.719.000
3, Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 302.641.000
4.Vida residuat (meses): 103
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (I))
6. Porcentaje de impagado entre 3 ¥ 6 meses: 0,41%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,01%
8. Porcentaje de fallidos [1]: G,21%
9. Saldo de fallidos {sirn impagos, en euros) 62.000
10. Tipo medio cartera: 2.66%
11. Nivel de Impagado [2]: 0,05%
[I-BONG .,
1. Saldo vive de Bonos por Serie; TOTAL UNITARIO
a} ES0308186008 ¢ 1
by ES0308186016 0 0
¢y ES0308186024 18.435.000 11.000
d) ES0308186032 12.000.000 100,006
3. Porcentaje pendiente de vencimisato por Serie: :
a) ES0308186008 0,00%
by ES0308186016 0,00%
c; ES0308:86024 11,060%
d) ES0308186032 100,60%%
4. Salde vencido pendiente de amertizar (en euros): 0,00
5. Imtereses devengados no pagados: 14.060,00
6. Intereses impagados: 0,00
7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 201 1):
a) ES0308186008 0,000%
b} ES0308186016 0,000%
¢} ESG308126024 1,668%
d) ES0308186032 1,918%
8. Pagos del periodo
Amortizacién de principa} Intereses
a) ES0308186008 ¢ 0
b} ES0308186016 0 0
c) ES03G8186024 7.480.000 356.60C
dy ESU308186032 ) 0 226.000

A4 .
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I LIQUDEZ, -
i. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 202.000

LIV. MPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSCO DE PRESTAMOS 7

Importe pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstamo subordinado A (Gastos Iniciales): 0
2. Préstamo subordinado B (Desfase): 11.000
3, Linea de Crédito: ¢
[V PAGOR DEL PERIODO! : ‘
1. Comisiones Variables Pagadas 2011 ) 327.000
IVI.GASTOS ¥ COMISIONES DE GESTION - - . ]
1. Gastos producides 2011 25.000
2. Varjacion 2011 -19,33%
[VILVAREACIONES G ACCIONES REALEZADAS POR IAS AGENCIASDE'CAEIFICACION
{. BONOS:
Agencia de :
Serie Denominacion calificacién Situacién actual Sttnacidn inicial
crediticia
ES0308186008 SERIE Al MDY Ana(sh Aaalsh)
ESO308186016 SERIE A2 MDY . Aaalsh Ana(sh
ES0308186024 SERIE A3 MDY Aaz(sf) Aaa(s)
ESDI0E186032 SERIER MDY A2(sh) AZ(sf)

VI REDACION CARTERA-BOND,

A} CARTERA _ B) BONOS .

Saldo Nominal SERIE A3 18.435.000,00
Pendiente d¢ Cobso 25.655.000,00
Mo Fallido*:

SERIE R 12.000.000,00
Saldo Nominal

Pendiente de Cobiro 64.000,60
Fallido*: .

TOTAL: 25.719.000,00 TOTAL: 30.435.000,00
* Fallido: Segdn criterio fal y come informa ¢l Folleto

113 Se consideran Participaciones Hipotzcarias Fallidas aquellas Participaciones cuyos Préstamos participados tengan una
demorta en los pagos superior a 12 meses o hayan sido considerados fallides conforme a la definicion de la Circular 472004
del Banco de Espafia.

El porcentaje esté caleulado sobre el salde pendiente de vencimiento mis el saldo impagado a 31 de diciembre.

2] Importe de principal de las Participacienes Hipotecarias impagados durante ¢l periodo de tiempo comprendido entre et
cuarto ¥ el undéeimo mes respecto al saldo nominal pendiente de las Participaciones Hipotecarias.
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A.
D. Tedfilo liménez Fuentes
Presidente

Banco CAM, S.AU.
D. Juan Luis Sabater Navarro

Banco Castilla La Mancha, S.A.
D. Francisco Jests Cepeda Gonzalez

D. Rafael Morales — Arce Serrano

D?. Raquel Martinez Cabafiero

Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

1. Rafael Garcés Beramendi

Aldermanbury Investments Limited

D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta ¢! Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar gue tras la
aprobacién de las cuoentas anuales y el informe de gestiéon de TDA 9, FONDO DE TITULIZACION
HIPOTECARIA correspondientes al ejercicio cerrade al 31 de diciembre de 2011, por los miembros del
Consejo de Administracion de Tiulizacién de Activos, 8 A, S.GF.T, en la sesidn de 27 de marzo de 2012, sus
miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 90 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del OK6344483 al 0K6344572, ambos inclusive, estampando su
firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta Gltima hoja del presente, de lo que doy
fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

D. Lais Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



