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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Thulizacién, S.A. (en
adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Madrid Activos Corporativos I, Fondo de Tiulizacion de Actives (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de flujes de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de
las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normative de informacion financiera aplicable (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 opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada
en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en
Espafia, que requicre el examen, mediante la realizacion de pruehas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales v la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados v las
estimaciones realizadas, estdn de acuwerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anvales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2011, asi como de los
resultados de sus operaciones v de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con ¢l marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinion de auditorfe, llamamos la atencidn respecto de lo sefialado en fa Nota 6 de la
memoria adjunta, en la que se menciona que, al 31 de diciembre de 2011, ¢l Fondo ha tenido un velumen de
derechos de crédito dudosos por importe de 10.351 miles de euros (1,47% de los activos totales del Fondo), para los
que los Administradores de la Sociedad Gestora han estimado unas necesidades de correcciones de valor por
deterioro por importe de 10.351 miles de eurcs. Asimismo, el Fonde ha presentado margen de intereses negativo.
Como consecuencia de lo anterior y de las condiciones establecidas para la amortizacion de los bonos, el Fondo ha
dispuesto parcialmente del Fondo de Reserva constituido con el fin de atender a sus obligaciones de pago,
situdndose éste por debajo del minimo requeride al 31 de diciembre de 2011, segin se indica en la Nota 7 de la
Memoria integrante de las cuentas anuales. Asimismo, tal y como se indica en la Nota 3-g de 1a Memoria adjunta, el
Fondo ha procedido & repercutir la diferencia entre los ingresos v gasios devengados, teniendo en cuenta el orden
inverso de dicha prelacion de pagos, a los pasivos del Fondo.

El informe de gestion adjunto det gjercicio 2011 contiene tas expiicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2011. Nuestro trabajo comeo auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revisién de informacidon distinta de 1a obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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1. CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2011 DE
MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS



1.1. BALANCES, CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS, ESTADOS DE
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Y ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre 2011 y 2010

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Préstamos corporativos
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
3. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacién
4. Otros activos financieros
11. Activos por impuesto diferido
111. Otros activos no corrientes
B) ACTIVO CORRIENTE
1V. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
1. Deudores y otras cuentas a cobrar
2. Valores representativos de deuda
3. Derechos de crédito
Préstamos corporativos
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados
4. Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacién
5. Otros activos financieros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Miles de euros

Nota  31-12-2011  31-12-2010 (*)
413.188 460.135

6 413.188 460.135
413.188 457.243

413.188 457.243

9.207 5.456

(9.207) (5.456)

10 - 2.892
- 2.892

290.129 364.932

6 185.989 233.642
185.989 233.642

185.567 232.969

1.144 8.482

(1.144) (8.482)

422 673

7 30 87
30 87

7 104.110 131.203
104.110 131.203

703.317 825.067

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de

diciembre de 2011.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre 2011 y 2010

Miles de euros

Nota 31-12-2011 31-12-2010 (*)
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 501.204 590.607
1. Provisiones a largo plazo - -
11. Pasivos financieros a largo plazo 501.204 590.607
1. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 403.767 496.261
Series no subordinadas 63.967 156.461
Series subordinadas 339.800 339.800
2. Deudas con entidades de crédito 8.2 93.391 94.346
Préstamo subordinado 106.794 106.794
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) (13.403) (12.448)
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
3. Derivados 10 4.046 -
Derivados de cobertura 4.046 -
4. Otros pasivos financieros - -
I11. Pasivos por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 206.385 231.991
1V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
V1. Pasivos financieros a corto plazo 206.371 231.980
1. Acreedores y otras cuentas a pagar 81ly9 185 532
2. Obligaciones y otros valores negociables 8.1 197.391 226.032
Series no subordinadas 196.727 225.396
Series subordinadas - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 664 636
Intereses vencidos e impagados - -
3. Deudas con entidades de crédito 8.2 6.852 3.527
Préstamo subordinado - 3.378
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 170 149
Intereses vencidos e impagados 6.682 -
4. Derivados 10 1.943 1.889
Derivados de cobertura 1.943 1.889
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
5. Otros pasivos financieros - -
Importe bruto - -
VII.Ajustes por periodificaciones 9 14 11
1. Comisiones 5 6
Comision sociedad gestora 4 5
Comision administrador 3 4
Comision agente financiero/pagos 1 1
Comision variable - resultados realizados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) 3) 4)
2. Otros 9 5
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS (4.272) 2.469
VIII. Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo 10 (4.046) 2.892
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
XI. Gastos de constitucién en transicion 3-e (226) (423)
703.317 825.067

TOTAL PASIVO

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de
diciembre de 2011.




MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de

2011y 2010

1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Otros activos financieros
2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

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

A) MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacion
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comision administrador
Comision del agente financiero
Comision variable — resultados realizados
Otros gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito
9. Dotaciones a provisiones (neto)
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta

11. Repercusion de pérdidas (ganancias)

No s

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Miles de euros

Nota 2011 2010 (*)

15.437 15.777

6 14.031 14.329

7y10 1.406 1.448

(17.314) (15.537)

8.1 (13.989) (12.824)

8.2 (3.325) (2.713)
10 (40) -

(1.917) 240

(556) (879)

8.1y12 (189) (460)
) -

(187) (460)

(367) (419)

9 (85) (116)

9 (68) (84)

9 17) (22)

3-e (197) (197)

6 1.519 (13.938)

1.519 (13.938)

9 954 14577

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y

ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2011 y
2010

Miles de euros

2011 2010 (*)
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1270 3.265

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 1.974 3.441
Intereses cobrados de los activos titulizados 14.458 16.120
Intereses pagados por valores de titulizacién (13.961) (12.896)
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados 14 (570)
Intereses cobrados de inversiones financieras 1.463 787
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito - -

Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (103) (224)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (86) (117)
Comisiones pagadas por administracion de los préstamos - (85)
Comisiones pagadas al agente financiero @17 (22)

Comisiones variables pagadas - -
Otras comisiones -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (601) 48
Recuperaciones de fallidos - -
Pagos de Provisiones - -
Cobros procedentes de la enajenacion de activos no corrientes mantenidos para la venta -
Otros (Nota 8.1) (601) 48

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION (28.363) (4.063)

4. Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacion de activos - -
Cobros por emision de valores de titulizacion - -
Pagos por emisién de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion) - -
5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros - -
Pagos por adquisicion de derechos de crédito - -
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras -
6. Flujos de caja netos por amortizaciones (28.363) (4.063)

Cobros por amortizacion de derechos de crédito 92.800 300.709
Cobros por amortizacion de otros activos titulizados - -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (121.163) (304.772)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiciones de créditos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos - -
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones publicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores - -
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (27.093) (789)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 131.203 132.001
104.110 131.203

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio.

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de
efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011.



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2011 y 2010

Miles de euros
2011 2010 (*)

1. Activos financieros disponibles para la venta
1.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
1.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -
1.1.2. Efecto fiscal - -
1.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
1.3. Otras reclasificaciones - -

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - :

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para la
venta

2. Cobertura de los flujos de efectivo
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion (6.978) (24.219)
2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion (6.978) (24.219)
2.1.2. Efecto fiscal - -
2.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 40 (579)
2.3. Otras reclasificaciones - -

2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 6.938 24.798

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente
en el balance del periodo - -
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -
3.1.2. Efecto fiscal - -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 197 197

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo (197) (197)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias . .

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

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de ingresos y
gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011.



1.2. MEMORIA DEL EJERCICIO 2011



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

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

1. NATURALEZAY ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

Madrid Activos Corporativos I, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se
constituyd mediante escritura publica el 22 de febrero de 2008, agrupando inicialmente un
importe total de Préstamos Corporativos de 1.681.800 miles de euros (véase Nota 6).

Con fecha 19 de febrero de 2008 la Comision Nacional del Mercado de Valores verifico y
registro el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue el 26 de
febrero de 2008.

El Fondo constituye un patrimonio separado y su finalidad consiste en la adquisiciéon de
derechos de crédito (en adelante, los “activos titulizados™) y en la emisién de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacion de activos).

b) Duracion del Fondo

La actividad del Fondo se inicié el dia 22 de febrero de 2008 y finalizara el 14 de diciembre
de 2037, salvo que con anterioridad se hubiera procedido a la liquidacion anticipada del
mismo.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar alguna de las
siguientes circunstancias:

(i) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo;

(i) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacion con los valores emitidos o, en su caso, se prevea que se va a producir;

(iii) cuando, como consecuencia de una modificacion adversa de la normativa fiscal aplicable
al Fondo, resultara imposible el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo;

(iv) cuando la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, concurso o su autorizacion
fuera revocada y no designara nueva sociedad gestora;



(v) a opcion de la Sociedad Gestora, en el caso de que el Saldo Vivo de los Activos no
Fallidos sea inferior al diez por ciento (10%) del Saldo Vivo de los Activos en la Fecha
de Constitucion;

(vi) cuando se cumplan dos afios y medio desde la Fecha de Vencimiento Final;

(vii) en el supuesto de acuerdo unanime de los tenedores de los bonos y las contrapartidas de
los contratos suscritos por el Fondo.

El Fondo se extinguird por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley
19/1992, y en particular:

(i) cuando todas las Operaciones de Financiacion de las que se derivan los Activos cedidos
al Fondo y/o todos los Bonos hayan sido integramente amortizados;

(if) una vez se haya liquidado el Fondo en conformidad con las causas descritas
anteriormente;

(iii) en todo caso, en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo, es decir, cuando se cumplan
3 afios desde la Fecha de Vencimiento Final.

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se procedera a la liquidacion
anticipada del Fondo en el ejercicio 2012.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen general de prelacion de pagos
establecidos en su escritura de constitucion del mismo.

d) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacidn, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comision periodica anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,0125% anual sobre el saldo vivo de los activos titulizados en la
fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso. Adicionalmente, como
compensacion a los servicios de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora del Fondo
recibié una comision inicial de administracion por importe de 214 miles de euros, pagadera a
la fecha de desembolso e incluida en los gastos de Constitucion del Fondo.
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e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998; por la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de Regulacion del Mercado
Hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacion de las normas
citadas, por la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre Normas Contables, Cuentas Anuales, Estados Financieros Publicos y Estados
Reservados de Informacion Estadistica de los Fondos de Titulizacion (modificada por la
Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores) y por
las demaés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacidn, asi como por lo dispuesto en la propia escritura de constitucion del Fondo.

f) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades. Asimismo, se
encuentra exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y
Actos Juridicos Documentados. Por otro lado, la actividad se encuentra sujeta, pero exenta,
del Impuesto sobre el Valor Afadido.

g) Fondo de Reserva

En la fecha de constitucién del Fondo, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del
mismo, procedié a dotar un Fondo de Reserva, con cargo al Préstamo Subordinado (véase
Nota 8), cuyo importe esta depositado en la cuenta de tesoreria (véase Nota 7), cuyas
caracteristicas son las siguientes:

 El valor inicial del Fondo de Reserva fue de 106.794 miles de euros (igual al 6,35% del
saldo inicial de los Bonos).

« El importe del Fondo de Reserva requerido en cada fecha de pago sera la menor de las
siguientes cantidades:

a) El importe inicial del Fondo de Reserva.
b) La cantidad mayor entre:

- El 12,70% del saldo vivo de los activos deducidos los activos fallidos en la
correspondiente fecha de determinacion.

- 53.397 miles de euros (50% del Fondo de Reserva inicial).



Por otro lado, el importe del Fondo de Reserva no se reducira, si concurren en la Fecha de
Pago cualquiera de las siguientes circunstancias:

a) Que el importe a que asciende la suma del Saldo Vivo de los Activos en morosidad con
noventa (90) dias de retraso o mas en el pago de importes vencidos, fuera superior al
2,75% del Saldo Vivo de los Activos que no tengan la consideracion de Activos Fallidos;

b) Si en la fecha de pago anterior, el Fondo de Reserva no se dot6 en la cantidad requerida;
¢) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la Fecha de Constitucion.

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva podra ser empleado para atender las
obligaciones de pago segun el orden de prelacion de pagos que establece la escritura de
constitucion del Fondo.

h) Activos titulizados

Los activos titulizados integrados en el Fondo son derechos de crédito de naturaleza
homogénea que fueron cedidos por Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid
(actualmente, Bankia, S.A.) - en adelante, la “Entidad Cedente”-, integrados por
disposiciones de operaciones de financiacién a personas juridicas, concedidas por la Entidad
Cedente bajo distintas lineas de producto dentro del marco de su politica comercial disefiada
para ese tipo de clientes por parte de su division de “Banca Comercial” y/o de “Banca de
Negocios”, y en cualquier caso estando gestionados en la actualidad por la “Direccion de
Negocio de Clientes Corporativos” de “Banca de Negocios”, y que pueden estar formalizadas
en contratos de préstamo o en contratos de crédito, en ambos casos sin garantia hipotecaria,
pudiendo tener otro tipo de garantias no inscribibles en registros puablicos. La Entidad
Cedente devenga una comision variable subordinada igual a la diferencia entre los ingresos y
gastos anuales del Fondo. En el caso de que dicho margen de intermediacion fuese negativo,
se repercutiria de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-g.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujo de efectivo y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.01, S.05.02, S.05.03, S.05.04 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en el Anexo. Las cuentas
anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el
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establecido 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, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores), de forma que muestran la imagen fiel de la situacion financiera del
Fondo al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duraciéon estd sujeta al
comportamiento de cada Derecho de crédito participado en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto los Derechos de crédito como los Bonos de Titulizacion de
Activos instrumentos con calendarios inciertos de amortizacion, estas cuentas anuales
incluyen los cuadros de vencimientos tedricos de los Derechos de crédito y de los Bonos de
Titulizacion bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales del ejercicio son formuladas por el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad Gestora y se someterdn a la aprobacién de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos.

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

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

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

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia historica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir el ajuste del
valor de los activos y pasivos afectados. Si, como consecuencia de estas revisiones, 0 de
hechos futuros, se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la
cuenta de peérdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

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

« Las pérdidas por deterioro de activos financieros (véase Nota 3-m).

 El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (véase Nota 3-I).
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+ Cancelacion anticipada.

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo
Yy, en su caso, en la escritura de constitucién del Fondo.

c) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las
cifras del ejercicio 2011, las correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en
el apartado 7 de la Norma 282 de la citada Circular, por lo que, la informacién 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
anuales del Fondo del ejercicio 2010.

En las cuentas anuales del ejercicio 2011 se han producido, de acuerdo con lo establecido en
la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
cambios de criterio en el registro de determinados saldos del Balance, de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias y del Estado de Flujos de Efectivo, a efectos de su presentacion,
respecto a los aplicados en las cuentas anuales del ejercicio 2010.

Dichos cambios implican, basicamente, la introduccion de los siguientes nuevos epigrafes:

- Intereses vencidos e impagados de los Derechos de Crédito, Obligaciones y otros
valores negociables y Préstamos subordinados, en el Balance.

- Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto), en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias.

- Cobros procedentes de la enajenacion de activos no corrientes mantenidos para la
venta, en el Estado de Flujos de Efectivo.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado las presentes cuentas
anuales sin adaptar, con los mencionados cambios, la informacion correspondiente al
ejercicio 2010, que se presenta a efectos comparativos, ya que consideran que el impacto en
las mencionadas cuentas anuales no es significativo.

d) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacion de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos reconocidos.



e) Elementos recogidos en varias partidas

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

f) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales
teniendo en consideracion los principios contables y las normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun principio
contable o criterio de valoracion que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no obligatorios.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2011, han sido formuladas
aplicando los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion de acuerdo
con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, y sus modificaciones posteriores:

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Ahorro y Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha considerado que la
gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene el propdsito de determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacién total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio de 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

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial,
enajenacion o realizacion, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio a partir
de la fecha del balance, clasificAndose el resto como no corrientes.
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d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos” del activo del balance recoge, en su caso, el importe
total de los instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algun importe
vencido por principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de
antiguedad, asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total
(principal e intereses) en los términos pactados contractualmente.

e) Gastos de constitucion en transicién

De acuerdo con lo previsto en la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009, el Fondo
reconoce, en su caso, los importes pendientes de amortizar, segin la normativa anterior (R.D.
1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad), en el
epigrafe “Ajustes por repercusion en balance de ingresos y gastos reconocidos — Gastos de
constitucion en transicion” del pasivo del balance, procediendo a su amortizacion en el
periodo residual.

El importe de los gastos pendientes de amortizar figura registrado en el epigrafe “Ajustes por
repercusién en balance de ingresos y gastos reconocidos — Gastos de constitucién en
transicion” del pasivo del balance. La amortizacion de estos gastos se ha registrado con cargo
al epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestion corriente — Otros gastos”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, ascendiendo dicho importe a 197 miles de euros en los
gjercicios 2011 y 2010.

f) 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 clasificaran 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.

Valoracién inicial

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

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a tres meses, se podran valorar por su valor nominal, siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

Valoracién posterior

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

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a tres meses
que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su
valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

g) Pasivos financieros

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

Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracion inicial

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



Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de
direccion y aseguramiento de la emision, la comision inicial de la Sociedad Gestora si
hubiere, las tasas del Organo Regulador, los costes de registro de los folletos de emision y
los costes derivados de la admision a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a tres meses, se podran valorar por su valor nominal, siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

Valoracién posterior

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

No obstante lo anterior, los débitos con vencimiento no superior a tres meses que, de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo, en su caso, son repercutidas a los pasivos emitidos
por el Fondo (véanse Notas 1-h, 3-r y 9), comenzando por la cuenta de periodificacion de
la comision variable, devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por
el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos
establecido contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra, en su caso, como un ingreso en el epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo 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, en su caso, a los pasivos financieros, que se
produzca cuando el Fondo obtenga beneficios en el periodo, se realiza en el orden inverso
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al establecido anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comision
variable periodificada.

Dicha reversion se registra, en su caso, como un gasto en el epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en
libros de los pasivos financieros que estarian reconocidos en la fecha de reversion si no se
hubiese realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

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

h) Activos no corrientes mantenidos para la venta

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

La clasificacion y presentacion en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en
consideracion el fin al que se destinan.

El Fondo registrard, en su caso, un activo como activo no corriente mantenido para la venta si
su valor contable se recuperara, fundamentalmente, a través de su venta, en lugar de por su
uso continuado, y siempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos:

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

+ Su venta ha de ser altamente probable.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el momento de su
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los costes de venta, que seran, al menos,
del 25% de su valor razonable.

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

A efectos de determinar el valor razonable de los activos inmobiliarios localizados en Espaiia,
se tomaran en consideracion los criterios establecidos para determinar el valor de mercado en
la OM ECO/805/2003, de 27 de marzo, toméndose el valor de tasacion definido en la citada
orden.
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Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta
su valor razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe
“Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las ganancias de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores de
valor razonable (menos los costes de venta), aumentan su valor en libros, y se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias hasta un importe igual al de las pérdidas por deterioro
anteriormente reconocidas.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Fondo no poseia activos no corrientes mantenidos para
la venta.

i) Interesesy 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 acuerdo con el tipo de interés efectivo, que ain
no han sido cobrados.

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacion emitidos y de los préstamos mantenidos con entidades
de crédito, que aun no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo de interés
efectivo.

j) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a 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.

k) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por
la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto
sobre Sociedades en el 30%.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o

ingreso por el impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto
diferido, en su caso.
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Dado que en los ejercicios 2011 y 2010 se han equilibrado los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 11).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los
activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance
de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también
con contrapartida en dicho capitulo.

La cuantificacion y valoracion de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su reversion, segun la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con la
forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

En base a lo anterior y dado que en funcion de las condiciones previstas en el folleto del
Fondo en cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y gastos del Fondo
se equilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de la Sociedad Gestora
estiman que la liquidacion de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa
como pasiva, es remota con lo que en funcion de lo previsto en la normativa contable vigente
no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos.

I) Coberturas contables

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas, en su caso, por el Fondo tienen caracter
de cobertura del riesgo de tipo de interés de los Activos Titulizados. Los resultados obtenidos
por estos contratos se registran, en su caso, en la cuenta de pérdidas y ganancias de manera
simétrica a los resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

El Fondo utiliza, en su caso, derivados financieros negociados de forma bilateral con la
contraparte al margen de mercados organizados (“derivados OTC*).

Mediante esta operacion de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas cubiertas.
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Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencién de que
sirvieran de cobertura) que no retnen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se tratan a efectos contables como “derivados de negociacion”.

A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura se clasifican, en su
caso, en la siguiente categoria:

« Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposiciéon a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos o a
una transaccién prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la 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 instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y 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 operacion 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, en su caso, realiza el Fondo, para
verificar que las diferencias producidas por la variaciones de precios de mercado entre el
elemento cubierto y su cobertura se mantiene en parametros razonables a lo largo de la vida
de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la
contratacion.

Una cobertura se considerard, en su caso, altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el
Fondo puede esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos
de efectivo de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento 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 cumplirse esta relacion, las operaciones de cobertura
dejan de ser tratadas como tales y son reclasificadas, en su caso, como derivados de
negociacion.

La Metodologia aplicada por el Fondo permite obtener una Valoracion que equivale al Precio
Tedrico de sustitucion de la contrapartida. La nueva contrapartida, estimaria el Precio Real en
funcidn al Valor de los pagos a percibir o realizar por el Fondo en virtud del contrato.

La Metodologia aplicada por el Fondo tiene en consideracién las Fechas de Pago futuras del
Fondo asumiendo el ejercicio del clean-up call (opcion amortizacion anticipada cuando el
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Saldo de la Cartera de Activos alcanza o es inferior al 10% del Saldo Titulizado),
considerandose a todos los efectos los diferentes periodos de pagos del Fondo afecto.

El nominal vivo correspondiente a cada periodo de pago se calcula, para cada uno de los
Activos, de acuerdo a su sistema de amortizacion.

Se estima el Valor Actual de los pagos a percibir por el Fondo a partir de los tipos LIBOR
implicitos (futuros) cotizados a Fecha de Valoracion, para los diferentes periodos (teniendo
en consideracion si la fijacion es al inicio o al final de cada periodo) aplicando el nimero de
dias del periodo y descontando dichos pagos a la Fecha de Calculo de la Valoracion, en
funcion del Valor de Descuento obtenido de una curva cupdn cero construida con Overnight
Indexed Swaps (OIS).

De forma similar, se calcula el Valor de los Pagos a realizar por el Fondo a partir de
promedios de forwards, si bien, en el caso de contar con indices no cotizados (EURIBOR
BOE, IRPH, VPO,...), se realizan estimaciones estadisticas de dichos indices.

Finalmente, el Valor del Swap sera igual a la diferencia entre el Valor Actual de los Pagos a
percibir por el Fondo, y el valor Actual de los Pagos a realizar por el Fondo.

m)Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconocera en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

» Derechos de crédito

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

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda corresponden a todos los
importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante
la vida del instrumento. En su estimacion se considerara toda la informacion relevante que
esté disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros y que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
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informacion facilitada a los titulares de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en
cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes
necesarios para su obtencidn y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la
ejecucion de la garantia.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara 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 que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utilizara
el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacién se produce por una 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 sea material, particularmente, cuando el plazo previsto para el cobro de los
flujos de efectivo sea igual o inferior a tres meses.

En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran
utilizar modelos basados en métodos estadisticos. No obstante, el importe de la provision que
resulte de la aplicacion de lo previsto en los parrafos anteriores no podra ser inferior a la que
se obtenga de la aplicacion, para los activos dudosos, de los porcentajes minimos de
cobertura por calendario de morosidad que se indican a continuacion y que calculan las
pérdidas por deterioro en funcién del tiempo transcurrido desde el vencimiento de la primera
cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion:

a) Tratamiento general

Porcentaje (%)

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

La escala anterior se aplicard, por acumulacion, al conjunto de operaciones que el Fondo
mantenga con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente impagos superiores a
tres meses. A estos efectos, se considerard como fecha para el calculo del porcentaje de
cobertura la del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o la de la
calificacion de los activos como dudosos si es anterior.
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b) 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 sean primera carga y se
encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en su caso, de la
entidad, se estimara, segun el tipo de bien sobre el que recae el derecho real, con los
siguientes criterios:

(i)

(i)

Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cedula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mas fuertes. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia sera como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 80 por ciento.

Fincas rusticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes terminadas.
Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no estd autorizada la
edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o ganadera; asi como
los inmuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una explotacion econémica, que
no incorporan caracteristicas o elementos constructivos que limiten o dificulten su uso
polivalente y por ello su fécil realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los
derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacién, ponderado por
un 70 por ciento.

(iii) 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 ocupacion expedida por la autoridad administrativa correspondiente
pero que no estan cualificadas para su consideracion en el apartado (i) anterior. El
valor de los derechos recibidos en garantia serd como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 60 por ciento.

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos recibidos en

(v)

garantia sera como maximo el valor de tasacion ponderado por un 50 por ciento.

En el supuesto en que la entidad gestora acredite que no puede acceder a la
informacion necesaria para realizar las ponderaciones establecidas anteriormente, el
valor de los derechos recibidos en garantia serd como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.

¢) Operaciones de arrendamiento financiero:

(i)

En las operaciones de arrendamiento financiero, las cuotas vencidas y no cobradas
hasta el momento de recuperar materialmente la posesion o el uso de los bienes
cedidos seguirdn el tratamiento general previsto en el apartado a) precedente,
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aplicando a los arrendamientos financieros sobre activos inmobiliarios los criterios
establecidos en el apartado b) anterior.

(i) No obstante el parrafo anterior, en arrendamientos financieros sobre activos
mobiliarios, cuando se haya decidido rescindir el contrato para recuperar el bien, y en
tanto en cuanto no se haya recuperado materialmente la posesion o el uso de los bienes
cedidos, el deterioro de los activos financieros por operaciones de arrendamiento
financiero calificados como dudosos sera la pérdida que se estime que se va a producir
al rescindir el contrato, que sera, como minimo, la diferencia entre el valor en libros de
los activos financieros y el 75% del valor razonable de los bienes sujetos a
arrendamiento financiero.

La cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las operaciones calificadas como “activos
dudosos” a que se refiere el apartado b) anterior se estimara aplicando al importe del riesgo
vivo pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de acuerdo con la metodologia
de los apartados anteriores, y sobre la base de la fecha més antigua que permanezca
incumplida, los porcentajes correspondientes al tratamiento general.

En las operaciones con garantia inmobiliaria, incluidas las de arrendamiento financiero, las
coberturas se calculardn una vez deducido del importe del riesgo el valor estimado de la
garantia, siempre que no existan dudas sobre la posibilidad de separar el bien de la masa
concursal y reintegrarlo, en su caso, al patrimonio del Fondo.

Las operaciones que cuenten con alguna de las garantias pignoraticias que se indican a
continuacion, se cubriran aplicando los siguientes criterios:

- Las operaciones que cuenten con garantias dinerarias parciales se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el valor actual
de los depositos, los porcentajes de cobertura correspondientes al tratamiento general.

- Las operaciones que cuenten con garantias pignoraticias parciales sobre participaciones
en instituciones financieras monetarias o valores representativos de deuda emitidos por
las Administraciones Publicas o entidades de crédito con elevada calificacion crediticia,
u otros instrumentos financieros cotizados en mercados activos, se cubriran aplicando a
la diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el 90% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros, los porcentajes de cobertura
correspondientes al tratamiento general.

- En el supuesto de existir garantias pignoraticias no valoradas en la cesion de los activos
0 en la emision de los pasivos, se considerard que su valor es nulo y se aplicara al
importe por el que dichas operaciones estén registradas los porcentajes de cobertura
correspondientes al tratamiento general.
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La Sociedad Gestora deberd ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en los
apartados anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizaran
individualmente.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando como contrapartida una
contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia
de un andlisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacion de
algin importe, este se dara de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripcién, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tendra como limite el valor en libros del
activo financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no
tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.

0) Compensacion de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto—
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion; teniendo la
intencion de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

p) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:
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- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicion, enajenacion o disposicidn
por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y
sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion de los activos y pasivos que no forman parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como
“efectivo o equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y
con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o
equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance.

g) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes
repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance.

Por tanto, en estos estados se presentan, en su caso:

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracién, deban
imputarse directamente al pasivo del balance.

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segun lo
dispuesto en las normas de valoracion adoptadas.

c¢) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y c) anteriores.

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de
forma que el total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.
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r) Comision variable

La retribucion variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina
como la diferencia entre los ingresos y gastos devengados, que incluyen, entre otros, las
pérdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier rendimiento o retribucién devengado en
el periodo, distinto de esta comision variable a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de
acuerdo con la documentacion constitutiva del Fondo. Se exceptian de dicha diferencia la
propia comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al parrafo
anterior sea negativa, dicha diferencia se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo a
través de la cuenta correctora de pasivo “Correcciones de valor por repercusion de pérdidas”
del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el epigrafe “Repercusion de pérdidas
(ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 1-h, 3-g y 9).

Por otro lado, cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea
positiva, se utilizara en primer lugar, para detraer las pérdidas de periodos anteriores que
hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo. Si tras la detraccién, contintan existiendo
pasivos corregidos por imputacion de pérdidas, no se procedera a registrar comision variable
alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y registro de la comisién variable
cuando no existan pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.

s) Valor razonable de los activos y pasivos financieros

Dada la naturaleza y composicion de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos
los derivados financieros cuya descripcion se detalla en la Nota 3-I, los vencimientos
residuales de aquellos activos y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi
como sus desviaciones porcentuales existentes con respecto a los tipos de interés de mercado,
el valor razonable de los activos y de los pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de
2011 no difiere significativamente de sus correspondientes valores en libros a dicha fecha.

4. ERRORESY CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningun error
significativo ni cambio en las estimaciones contables que haya supuesto la reexpresion de los
importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2010.

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS 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, medicidn y seguimiento continuo.
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El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez 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, y de los tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales.

e Riesgo de tipo de interés

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

En el caso del Fondo, este riesgo radica en el hecho de que parte de los derechos de crédito
adquiridos (Préstamos Corporativos) se encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos de
revision y liquidacién diferentes al tipo de interés aplicable a los bonos (véase Nota 8). Con
la finalidad de cubrir el riesgo mencionado, se suscribié un “Contrato de Swap” con Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (véase Nota 10), que cubre el riesgo de interés antes
aludido en los siguientes términos:

a) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartida: sera el resultado de aplicar al Importe
Nocional, en cada fecha de determinacion, el Tipo Euribor.

b) Cantidad a pagar por el Fondo: serda la suma de los intereses de referencia vencidos
ingresados durante el periodo de célculo, correspondientes a los activos que compongan el
nocional, disminuida en el importe de los cupones corridos que, en su caso, hubiere
ingresado el Fondo, y los recobros de intereses vencidos e impagados de los activos que
antes de la fecha de constitucion del Fondo tuvieran una antigiiedad menor a 30 dias,
durante el periodo de liquidacion anterior.

El Importe Nocional serd, para cada periodo de calculo, el saldo nominal pendiente de cobro
de los Derechos de Crédito al principio de cada periodo de célculo, siempre y cuando dichos
Derechos de Crédito no se encuentren, el ultimo dia del periodo de célculo, con retrasos en el
pago de los importes vencidos por mas de noventa dias (incluidos los activos amortizados
durante el periodo de célculo).

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compensacion contractual, las partes tendran
derecho a exigirse en cada Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas al amparo
de cada uno de ellos.
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Las fechas de liquidacién de los intereses que resulten de la aplicacion del Contrato de Swap
coincidirén con las Fechas de Pago.

e 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.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer 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 calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitucion del mismo, de
mecanismos minimizadores del riesgo como son el Fondo de Reserva y los préstamos para
gastos iniciales y para cubrir el mencionado Fondo de Reserva, con objeto de atender la
posible dificultad del Fondo de disponer de fondos liquidos, 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 6 de la Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2011.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asi como por el impago del conjunto
de derechos de credito de la cartera titulizada del Fondo. La politica del Fondo es que las
contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relacion con el posible riesgo de
crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores como son los
Fondos de Reserva y las dotaciones conforme a experiencia de impago y calendarios.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra las principales exposiciones al riesgo de crédito al cierre de los
ejercicios 2011 y 2010:
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Miles de euros

31-12-2011 31-12-2010
Derechos de crédito 599.177 690.885
Tesoreria 104.110 131.203
Total Riesgo 703.287 822.088

La distribucién de los Derechos de Crédito (Préstamos Corporativos), sin considerar, en su
caso, los intereses vencidos e impagados, los intereses devengados (incluidos los de activos
dudosos que ascienden a 121 y 297 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
respectivamente, que se incluyen en el importe de los activos dudosos a dichas fechas) y las
correcciones de valor por deterioro, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 por zonas geograficas
(donde radica el emisor) presenta el siguiente detalle:

Miles de euros

31-12-2011 31-12-2010
Andalucia 11.069 22.139
Catalufa 6.257 13.836
Extremadura 29.308 29.308
Madrid 352.289 401.342
Pais VVasco 59.742 82.491
Resto 150.320 154.737
Total 608.985 703.853

6. ACTIVOS FINANCIEROS

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 este capitulo esta constituido Unicamente por Derechos de
Crédito (Préstamos Corporativos) a largo y corto plazo.

El importe de la emisién inicial de los Derechos de Crédito el 22 de febrero de 2008, la
composicion al 31 de diciembre de 2011 y 2010 del importe pendiente de amortizacion,
incluyendo los activos dudosos, y su movimiento durante los ejercicios 2011 y 2010, es el
siguiente:
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Derechos de Crédito Miles de euros

Valor de emision _ 1.681.800
Saldo al 01.01.10 1.004.859
Amortizacion (300.709)
Saldo al 31.12.10 704.150
Amortizacion (95.044) ()
Saldo al 31.12.11 609.106

(*) Incluye 176 miles de euros correspondientes a intereses devengados de activos dudosos que, en el estado de
flujos de efectivo del ejercicio 2011, se incluyen en el epigrafe “Flujo de caja neto por intereses de las
operaciones — Intereses cobrados de los activos titulizados”.

Al 31 de diciembre de 2011 existian Derechos de Crédito clasificados como “Activos
dudosos” por importe de 10.351 miles de euros (13.938 miles de euros al 31 de diciembre de
2010).

A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido, durante el ejercicio 2011, en
el saldo de Activos dudosos:

. Miles de Euros
Activos Dudosos -

Saldo al inicio del ejercicio 13.938

Entradas a activos dudosos durante el ejercicio -

Reclasificacion a fallidos (dados de baja del balance) (2.068)

Recuperacion en efectivo (1.519)

Regularizacion de cuotas no vencidas por efecto arrastre -

Recuperacion mediante adjudicacion -

Saldo al cierre del ejercicio 10.351

Los Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Participan de la totalidad del principal de los préstamos que han servido de base para la
titulizacion.

- El interés que devengan es el del tipo de interés nominal del préstamo del que representa
cada participacion. El tipo medio anual de la cartera de préstamos participados durante el
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ejercicio 2011 ha sido del 2,25% (1,97% en el ejercicio 2010) siendo el tipo maximo
3,77% y el minimo 1,29%.

- La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por el impago de los deudores ni
garantiza, directa o indirectamente, el buen fin de las operaciones, ni otorga garantias o
avales ni se establecen pactos de recompra de tales participaciones.

El vencimiento contractual de los derechos de crédito al 31 de diciembre de 2011, sin
considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses
vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que
ascienden a 121 miles de euros al 31 de diciembre de 2011, que se incluyen en el importe de
los activos dudosos a dicha fecha), es el siguiente:

Miles de euros (*)

Hasta 1 Entrely Entre2y  Entre3y5 Entre5y10 Masde 10
afio 2 afios 3 afos afios afios afios Total

Derechos de crédito 303.873 42.241 50.033 - 167.608 45.230 608.985

(*) Distribucion realizada en funcion del vencimiento final de las operaciones

Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos
financieros era del 4,60% (15,18% al 31 de diciembre de 2010).

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
14.031 miles de euros (14.329 miles de euros en el ejercicio 2010), de los que 422 miles de
euros se encuentran pendientes de cobro al cierre de dicho ejercicio (673 miles de euros al
cierre del ejercicio 2010), estando registrados en el epigrafe “Activos financieros a corto
plazo — Derechos de crédito — Intereses y gastos devengados no vencidos” del activo del
balance a 31 de diciembre de 2011.

El movimiento experimentado por las cuentas correctoras por pérdidas por deterioro de la
cartera de derechos de crédito dudosos durante los ejercicios 2011 y 2010, es el siguiente:

Ejercicio 2010 Miles de euros
Saldo inicial -
Dotaciones con cargo a resultados (23.980)
Recuperaciones con abono a resultados 10.042
Saldo final (13.938)
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Ejercicio 2011 Miles de euros

Saldo inicial (13.938)
Dotaciones con cargo a resultados -
Recuperaciones con abono a resultados 1.519
Eliminacion de saldos fallidos contra fondos constituidos 2.068
Saldo final (10.351)

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 esta correccion de valor se encuentra registrada en el
epigrafe “Derechos de crédito — Correcciones de valor por deterioro de activos” del activo del
balance.

Durante el ejercicio 2011 el Fondo ha traspasado a fallidos derechos de crédito por importe
de 2.068 miles de euros que al cierre del ejercicio 2010 se encontraban integramente
deteriorados. Dicho importe se encuentra registrado fuera del balance del Fondo al 31 de
diciembre de 2011.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2011 y 2010,

es el siguiente:

Miles de euros

31/12/2011 31/12/2010
Tesoreria 104.110 131.203
Otros activos liquidos equivalentes - :
104.110 131.203

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-Tesoreria” que figura en
balance, al 31 de diciembre de 2010, correspondia al saldo de una cuenta corriente (que
incluia el Fondo de Reserva), abierta a nombre del Fondo en la Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid (actualmente, Bankia, S.A.). La cuenta corriente devengaba un interés
igual al Euribor a 3 meses menos 0,20%. Los intereses devengados se liquidaban
trimestralmente.

Con fecha 24 de marzo de 2011, Moody’s rebajé las calificaciones crediticias a largo y a
corto plazo de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (actualmente, Bankia, S.A.) a
Baal y P2, respectivamente, desde Al y P1. Asimismo, con fecha 11 de marzo de 2011, S&P

-27-



rebajo las calificaciones crediticias a largo y a corto plazo de Caja Madrid (actualmente
Bankia, S.A.) a A- y A-2, respectivamente, desde A y A-1. Como consecuencia de estas
bajadas de rating, con fecha 22 de diciembre de 2011, Banco Santander, S.A. se subrogé en la
posicion de Caja Madrid (actualmente Bankia, S.A.) en el Contrato de Servicios Financieros.

Durante el ejercicio 2011 la rentabilidad media de las cuentas corrientes ha sido de un 1,10%
(0,54% durante el ejercicio 2010). Los intereses devengados por las cuentas corrientes
durante el ejercicio 2011, han ascendido a 1.406 miles de euros (869 miles de euros en el
ejercicio 2010). De este importe, 30 miles de euros se encontraban pendientes de cobro al 31
de diciembre de 2011 (87 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) y figuran registrados en
el epigrafe “Ajustes por periodificaciones — Otros™ del activo del balance.

De acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo, el Fondo de Reserva del Fondo esta
depositado en la cuenta de tesoreria (véase Nota 1-g). No obstante, la Sociedad Gestora,
atendiendo a la situacién de los mercados financieros, y con la finalidad de mejorar el
rendimiento del Fondo, podria tener materializado dicho Fondo de Reserva en adquisiciones
temporales de activos que figurarian registradas, en su caso, en el epigrafe “Efectivo y otros
activos liquidos equivalentes — Otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance.

El importe del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago del
ejercicio 2011, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas fechas, se

muestran a continuacion:
Miles de Euros

Fondo de Reserva Fondo de Reserva Saldo de Tesoreria en
requerido dotado cada fecha de pago
Saldos al 1 de enero de 2011 106.794 95.433 131.203
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 14.03.11 106.794 96.024 96.024
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 14.06.11 106.794 95.853 95.853
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 14.09.11 106.794 96.998 96.998
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 14.12.11 106.794 97.235 97.235
Saldos al 31 de diciembre de 2011 106.794 97.235 104.110

Durante los ejercicios 2011 y 2010 el Fondo no ha realizado operaciones de adquisicién
temporal de activos.

A continuacién se detallan los cobros y pagos realizados por el Fondo durante el ejercicio
2011:
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DERECHOS DE CREDITO CLASIFICADOS EN EL ACTIVO

PERIODO

ACUMULADO

REAL CONTRACTUAL

REAL CONTRACTUAL

COBROS POR AMORTIZACIONES ORDINARIAS

COBROS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS

COBROS POR INTERESES ORDINARIOS

COBRO POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS
COBROS POR AMORTIZACIONES PREVIAMENTE IMPAGAS
OTROS COBROS EN ESPECIE

OTROS COBROS EN EFECTIVO

65.185
24.908
13.824
613
2.728

N/A

130.251
31.771
32.348

N/A
N/A

475.333
492.097
134.436
6.531
103.325
N/A

937.375
198.875
207.144

N/A
N/A

SERIES EMITIDAS CLASIFICADAS EN EL PASIVO
(INFORMACION SERIE A SERIE)

PERIODO

ACUMULADO

REAL CONTRACTUAL

REAL CONTRACTUAL

PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE A

PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE A

PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE A

PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE A
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE A

(121.162)
(6.045)

(162.022)
(14.497)
N/A

(1.081.305)
(88.284)

(1.136.251)
(135.994)
N/A

PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE B

PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE B

PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE B

PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE B
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE B

(2.378)

(6.084),
N/A

(12.275)

(23.117)
N/A

PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE C

PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE C

PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE C

PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE C
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE C

(1.761)

(4.435),
N/A

(9.028)

(16.854)
N/A

PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE D

PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE D

PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE D

PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE D
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE D

(785)

(1.894),
N/A

(3.952)

(7.198)
N/A

PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE E

PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE E

PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE E

PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE E
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE E

(2.992)

(5.974)
N/A

(13.976)

(22.700)
N/A

PAGOS POR AMORTIZACION DE PRESTAMOS SUBORDINADOS
PAGOS POR INTERESES DE PRESTAMOS SUBORDINADOS
OTROS PAGOS DEL PERIODO

N/A

N/A

(1.500)
(15.490)
N/A

N/A

8. PASIVOS FINANCIEROS
8.1. Obligaciones y Otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de Bonos de Titulizacion de Activos
agrupados en tres tramos, que tienen las siguientes caracteristicas:
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Importe nominal de la Emisién 1.681.800.000 euros

NUmero de Bonos: Total 33.636
- Tramo A 26.840
- Tramo B 2.405
-Tramo C 1.736
- Tramo D 720
- Tramo E 1.935
Importe nominal unitario y valor de reembolso 50.000 euros
Interés variable Bonos Tramo A Euribor 3 meses + 0,50%
Bonos Tramo B Euribor 3 meses + 0,65%
Bonos Tramo C Euribor 3 meses + 0,70%
Bonos Tramo D Euribor 3 meses + 0,85%
Bonos Tramo E Euribor 3 meses + 1,75%
Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 14 de marzo, junio, septiembre y diciembre
Fecha de inicio del devengo de intereses 26 de febrero de 2008

Los Bonos del Tramo B se encuentran postergados en el pago de intereses y de reembolso del
principal respecto a los Bonos del Tramo A.

Los Bonos del Tramo C estaran postergados en el pago de intereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo Ay B.

Los Bonos del Tramo D estaran postergados en el pago de intereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo A, By C.

Los Bonos del Tramo E estaran postergados en el pago de intereses y reembolso del principal
respecto a los Bonos del Tramo A, B, Cy D.

La fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de los Bonos de los tres tramos
serd el 14 de diciembre de 2037 o, si éste no fuera dia habil, el siguiente dia habil, sin
perjuicio de que la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, puede
proceder a amortizar anticipadamente la emision.

Las reglas de amortizacion de los Bonos de todas las clases y series se encuentran descritos
en el folleto de emision y se resumen a continuacion:

- Bonos tramo A: Su amortizacion se realizara los dias 14 de marzo, junio, septiembre y
diciembre o siguiente dia habil.
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Bonos tramo B: Su amortizacion comenzard s6lo cuando se hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A, y su amortizacion se realizara los dias 14 de marzo,
14 de junio, 14 de septiembre y 14 de diciembre.

Bonos tramo C: Su amortizacion comenzard s6lo cuando se hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A y B, y su amortizacion se realizara los dias 14 de
marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 de diciembre.

Bonos tramo D: Su amortizacibn comenzara sélo cuando se hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A, B y C, y su amortizaciéon se realizara los dias 14 de
marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 de diciembre.

Bonos tramo E: Su amortizacion comenzard s6lo cuando se hayan amortizado
completamente los bonos del tramo A, B, C y D, y su amortizacion se realizara los dias 14

de marzo, 14 de junio, 14 de septiembre y 14 de diciembre.

No obstante, en caso de que en una Fecha de Pago, y como consecuencia del Orden de
Prelacion de Pagos, el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para llevar a cabo la
amortizacion de los Bonos que pudiera corresponder, la diferencia no dara derecho a interés
adicional o de demora alguno dado que, en todo caso, formara parte del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie correspondiente, sobre el que se efectla el céalculo
de liquidacion de intereses, por no haberse producido la amortizacion de los Bonos en esa

cuantia.

El movimiento que se ha producido en el saldo de los Bonos de Titulizacion de Activos
durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2010 Tramo A Tramo B Tramo C Tramo D  TramoE Total

Saldo inicial 686.629 120.250 86.800 36.000 96.750 1.026.429
Amortizacion 15.03.10 (99.142) - - - - (99.142)
Amortizacion 14.06.10 (76.520) - - - - (76.520)
Amortizacion 14.09.10 (78.777) - - - - (78.777)
Amortizacion 14.12.10 (50.333) - - - - (50.333)
Saldo final 381.857 120.250 86.800 36.000 96.750 721.657
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Miles de euros

Ejercicio 2011 Tramo A Tramo B Tramo C Tramo D Tramo E Total

Saldo inicial 381.857 120.250 86.800 36.000 96.750 721.657
Amortizacién 14.03.11 (39.221) - - - - (39.221)
Amortizacion 14.06.11 (16.743) - - - - (16.743)
Amortizacion 14.09.11 (37.169) - - - - (37.169)
Amortizacién 14.12.11 (28.030) - - - - (28.030)
Saldo final 260.694 120.250 86.800 36.000 96.750 600.494

El desglose por vencimientos previstos de los Bonos de Titulizacion, al 31 de diciembre de
2011, se muestra a continuacion:

Miles de euros

Hasta 1 Entrely Entre 2y Entre3y Entre5y10 Mas de 10
afio 2 afios 3 afios 5 afios afios afios Total

Bonos de Titulizacién 244.446 356.048 - - - - 600.494

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en AIAF, estando representados mediante
anotaciones en cuenta, y dados de alta en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear).

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el rating asignado por las Agencias de calificacion
Moody’s y Standard & Poor’s a los distintos tramos es el siguiente:

31.12.2011 31.12.2010
Moody’s S&P Moody’s S&P
- Tramo A: Al A Al A
- Tramo B: Baa3 - Baa3 -
- Tramo C: B2 - B2 -
- Tramo D: Caa2 - Caa2 -
- Tramo E: Caa3 - Caa3 -

Durante el ejercicio 2010, a instancia de la Entidad Cedente, se solicité a Standard & Poor’s
Credit Market Services Europe Limited, Sucursal en Espafa (“S&P”) la calificacion
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crediticia de los Bonos de la serie A del Fondo. Los gastos derivados de los servicios
prestados por dicha agencia de calificacion, durante el ejercicio 2011, han ascendido a 148
miles de euros (416 miles de euros en el ejercicio 2010), que se incluyen en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Otros servicios” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. El importe correspondiente al ejercicio 2010 se encontraba pendiente
de pago al cierre de dicho ejercicio y se incluia en el epigrafe “Pasivos financieros a corto
plazo — Acreedores y otras cuentas a pagar” del pasivo del balance a dicha fecha. El importe
correspondiente al ejercicio 2011, que al cierre de dicho ejercicio habia sido pagado, junto
con el importe correspondiente al ejercicio 2010, se incluyen en el epigrafe “Otros flujos de
caja provenientes de operaciones del Fondo — Otros” del estado de flujos de efectivo del
ejercicio 2011.

El tipo de interés nominal medio de los Bonos de Titulizacion, durante el ejercicio 2011, ha
sido del 2,05% (1,43% en 2010), siendo el tipo de interés maximo el 3,28% y el minimo el
1,53%. Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por
importe de 13.989 miles de euros (12.824 miles de euros en el ejercicio 2010) que se
encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Obligaciones y otros
valores negociables” de la cuenta de pérdidas y ganancias. De este importe, 664 miles de
euros se encontraban pendientes de pago a 31 de diciembre de 2011 (636 miles de euros al 31
de diciembre de 2010), estando registrados en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo -
Obligaciones y otros valores negociables - Intereses y gastos devengados no vencidos” del
pasivo del balance.

8.2. Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo (22 de febrero de 2008) la Sociedad Gestora celebrd,
en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado (“Préstamo
Subordinado para Gastos Iniciales”) con el cedente, por un importe total de 1.500 miles de
euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue la financiacion de los gastos de constitucion
del Fondo y de la emision de los Bonos, y la financiacion de los intereses a favor del cedente
por aplazamiento de pago del precio de suscripcion de los Activos hasta la fecha de
desembolso. La parte de dicho préstamo utilizada efectivamente para el destino descrito
anteriormente, se amortizard en la medida que se vayan amortizando los gastos de
constitucion, de acuerdo con la contabilidad del Fondo. La parte de principal no utilizada para
tal fin, podra ser amortizada en la primera fecha de pago.

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales devenga, desde la Fecha de Disposicién del
Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, intereses a un tipo de interés nominal anual
variable fijado trimestralmente, igual al resultado de sumar el Tipo de Interés de Referencia
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de los Bonos mas un margen equivalente al margen de los Bonos del Tramo E (1,75%). La
liquidacion de dichos intereses coincidira con las fechas de pago de los Bonos.

Por otro lado, en la fecha de constitucion del Fondo (22 de febrero de 2008) la Sociedad
Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo
Subordinado (“Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva™) con el cedente,
por un importe total de 106.794 miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue la dotacion del importe inicial del Fondo de
Reserva. La amortizacion del Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva se
realizara en la Fecha de Vencimiento Final o, en su caso, en cada una de las fechas de pago,
en una cuantia igual a la diferencia existente entre la cantidad requerida del Fondo de Reserva
en la fecha de pago anterior y la cantidad requerida del Fondo de Reserva en la fecha de pago
en curso.

El Préstamo Subordinado para la dotacion del Fondo de Reserva devenga, desde la Fecha de
Disposicion del Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales, intereses a un tipo de interés
nominal anual variable fijado trimestralmente, igual al resultado de sumar el Tipo de Interés
de Referencia de los Bonos méas un margen equivalente al margen de los Bonos del Tramo E
(1,75%). Este interés se liquidara en cada una de las fechas de pago de los Bonos.

El movimiento que se ha producido en el importe de los préstamos y deudas con entidades de
crédito, durante los ejercicios 2011 y 2010, ha sido el siguiente:
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Miles euros

Préstamo
Préstamo Subordinado
Subordinado Dotacion
Ejercicio 2010 Gastos Iniciales Fondo Reserva Total
Saldo inicial - 106.794 106.794
Otros movimientos (*) - 3.378 3.378
Amortizacién - - -
Saldo final - 110.172 110.172
Miles euros
Préstamo
Préstamo Subordinado
Subordinado Dotacion
Ejercicio 2011 Gastos Iniciales Fondo Reserva Total
Saldo inicial - 110.172 110.172
Otros movimientos (*) - (3.378) (3.378)
Amortizacién - - -
Saldo final - 106.794 106.794

(*) Corresponde a los intereses vencidos e impagados, que se presentaban en el balance al 31 de diciembre de 2010 como
mayor importe del principal de la deuda y que, al 31 de diciembre de 2011, se incluyen en el epigrafe “Pasivos
financieros a corto plazo — Deudas con entidades de crédito — Intereses vencidos e impagados” del pasivo del balance.

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de los Préstamos Subordinados por
importe de 3.325 miles de euros (2.713 miles de euros en el ejercicio 2010) que figuran
registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas — Deudas con entidades de crédito”
de la cuenta de pérdidas y ganancias. De este importe, 170 miles de euros se encontraban
pendientes de pago a 31 de diciembre de 2011 (149 miles de euros al 31 de diciembre de
2010), estando registrados en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo - Deudas con
entidades de crédito — Intereses y gastos devengados no vencidos” del pasivo del balance.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2011, el epigrafe “Deudas con entidades de crédito —
Intereses vencidos e impagados” del pasivo del balance recoge, por importe de 6.682 miles de
euros, intereses que, de acuerdo al orden de prelacion de pagos establecido, no se han
satisfecho en la dltima fecha de pago (3.378 miles de euros al 31 de diciembre de 2010, que
se incluian en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito — Préstamo subordinado”).

El vencimiento de las deudas con Entidades de Crédito, al corresponder a “Préstamos
subordinados”, puede ser considerado como indeterminado al estar condicionada su
amortizacion a la existencia de liquidez en el Fondo.

Al 31 de diciembre de 2011 existian correcciones de valor por repercusion de pérdidas
asociadas a las deudas con entidades de crédito por importe de 13.403 miles de euros (12.448
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miles de euros al 31 de diciembre de 2010). El incremento en el importe de dicha correccion
de valor, durante el ejercicio 2011, se ha registrado con abono al epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (12.448 miles
de euros de incremente en el ejercicio 2010) — véase Nota 9 -.

9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicion de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es

la siguiente:

Comision de Administracion
Comision Sociedad Gestora
Comision agente financiero/pagos
Comision Variable

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

Otros

Miles de euros

2011 2010
3 4
4 5
1 1
©) 4)
9 5
14 11

Durante el ejercicio 2011, el movimiento que se ha producido en el saldo de este epigrafe, sin
considerar el saldo de la cuenta “Otros”, tanto por devengo como por pagos realizados, ha

sido el siguiente:

Miles de euros

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Importes devengados durante el

ejercicio 2011 68
Pagos realizados el 14.03.2011 -
Pagos realizados el 14.06.2011 -
Pagos realizados el 14.09.2011 -
Pagos realizados el 14.12.2011 -

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Comision de Comision Sociedad  Comisién agente  Comision Repercusion
Administracion Gestora financiero/pagos Variable de pérdidas

120 (*) 5 1 - 4)

85 17 - 1

(23) (%) -

(22) (4) - -

(21) (4) - -

(20) (4) - -

188 (*) 4 1 - (3

(*) Al 31 de diciembre de 2011 incluye 185 miles de euros (116 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) que se incluyen en el epigrafe
“Pasivos financieros a corto plazo — Acreedores y otras cuentas a pagar” del pasivo del balance a dichas fechas.

Las condiciones especificas en relacion con los contratos establecidos por comisiones se

detallan a continuacion:

- Comision Variable de la Entidad Cedente (véase Nota 3-r).

El Fondo ha registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias un margen de intermediacion
que presenta el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2011 y 2010:
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Miles de euros

2011 2010
Comision variable — resultados realizados - -
Repercusion de pérdidas (ganancias) 954 14.577

954 14,577

Comisién de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,0125% anual sobre la suma del saldo vivo de los Activos
Titulizados en la fecha de determinacién anterior a la fecha de pago en curso. En la fecha
de desembolso se pagd una comision inicial de 214 miles de euros, incluida en los gastos
de constitucion del Fondo.

Durante el ejercicio 2011, la comision devengada por este concepto ha ascendido a 85
miles de euros (116 miles de euros en el ejercicio 2010), que se encuentra registrada en el
epigrafe “Otros Gastos de explotacion - Otros gastos de gestion corriente - Comision de
sociedad gestora” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Comision de Administracion de la Entidad Emisora.

Su calculo se realiza aplicando el 0,01% anual sobre el saldo vivo de los Activos
Titulizados en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso.

Durante el ejercicio 2011, la comisidon devengada por este concepto ha ascendido a 68
miles de euros (84 miles de euros en el ejercicio 2010) que se encuentra registrada en el
epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestion corriente — Comisién
administrador” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Comision Agente Financiero (Banco Santander, S.A. —véase Nota 7).

Su célculo se realiza aplicando el 0,0025% anual sobre el saldo del principal pendiente de
pago de los bonos en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso.

Durante el ejercicio 2011, la comision devengada por este concepto ha ascendido a 17
miles de euros (22 miles de euros en el ejercicio 2010) que se encuentra registrada en el
epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestion corriente — Comision del
agente financiero” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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10. DERIVADOS DE COBERTURA

La Sociedad Gestora suscribid, por cuenta y en representacion del Fondo, un contrato de
Swap con la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (actualmente, Bankia, S.A.), que
tiene como finalidad la cobertura del riesgo que para el Fondo podria suponer el hecho de que
ciertos Activos de la cartera del Cedente se encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos
de revision y liquidacion diferentes al tipo de interés aplicable a los Bonos (véase Nota 5).

Con fecha 24 de marzo de 2011, Moody’s rebajo las calificaciones crediticias a largo y a
corto plazo de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (actualmente, Bankia, S.A.) a
Baal y P2, respectivamente, desde Al y P1. Asimismo, con fecha 11 de marzo de 2011, S&P
rebajo las calificaciones crediticias a largo y a corto plazo de Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid (actualmente, Bankia, S.A.) a A- y A-2, respectivamente, desde A y A-1.
Como consecuencia de estas bajadas de rating, con fecha 10 de mayo de 2011, Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. (“BBVA”) se subrogo en la posicion de Caja de Ahorros y Monte
de Piedad de Madrid (actualmente, Bankia, S.A.) en el Contrato de Permuta Financiera de
Intereses, pasando a ser BBVA la contraparte del contrato a todos los efectos.

El movimiento que ha experimentado el valor razonable (ex - cup6n) del contrato swap
durante los ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 01/01/2010 27.690
Traspasos a pérdidas y ganancias (579)
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) por valoracion (24.219)
Saldo al 31/12/2010 2.892
Traspasos a pérdidas y ganancias 40
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) por valoracién (6.978)
Saldo al 31/12/2011 (4.046)

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo ha registrado en el epigrafe “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Cobertura de flujos de efectivo” del balance un
importe de 4.046 miles de euros de pérdida (2.892 miles de euros de beneficio en el ejercicio
2010) correspondientes a la valoracion del derivado, con contrapartida en el epigrafe
“Pasivos financieros a largo plazo — Derivados — Derivados de cobertura” del pasivo del
balance.
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El Fondo no ha registrado durante los ejercicios 2011 y 2010 ningun saldo en la cuenta de
pérdidas y ganancias como consecuencia de ineficacias de las coberturas contables.

Durante el ejercicio 2011 se han devengado gastos financieros netos por estos contratos por
importe de 40 miles de euros (ingresos financieros netos por importe de 579 miles de euros
en el ejercicio 2010), que se encuentran registrados en el epigrafe “Resultado de operaciones
de cobertura de flujos de efectivo (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en el ejercicio
2010 se incluian en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio).

Al 31 de diciembre de 2011 existian gastos netos devengados no vencidos por estos contratos
por importe de 1.943 miles de euros (1.889 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), que
se incluyen en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo — Derivados — Derivados de
cobertura” del pasivo del balance.

11. SITUACION FISCAL

El resultado econdémico de los ejercicios 2011 y 2010 es cero y coincide con la base del
impuesto sobre sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que
debe carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacién de practicar retencion sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; y (ii) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espaiiol.

Segun 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 prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucion. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion.

12. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacion del impacto
medioambiental y a la proteccién y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del
medio ambiente.
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Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2011 han
ascendido a 4 miles de euros (4 miles de euros en el ejercicio 2010), Unico servicio prestado
por dicho auditor, que se incluyen en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios
exteriores — Otros servicios” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no tenia ningn importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un
aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados
en el ejercicio 2011 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de
aplazamiento.

13. HECHOS POSTERIORES
Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas

anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.
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1.3.  ANEXO



5.051|

Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Pericdo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

Entidades cedentes de los activos titulzados: BANKIA

INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONDO DE TITULIZACION

(Las cifras relafivas 2 imporfes s consignardn en miles de eurss)

CUADRO A

Situacion actual 31122011

Tipologia de activos titulizados N° de activos vivos

Principal pendiente (1)

Situacidn ciemre anual anterior 3111272010

N°® de activos vivos

Principal pendiente (1)

Situacion inicial 24022008

N* de activos vivos

Principal pendiente (1)

Participaciones hipotecarias ooat 0030 0060 ‘0090 0120 0150
Certificados de transmisidn hipotecaria oogz o031 D061 0o o o151
Fréstamos hipotecarios 0003 0032 a2 DDaz 0122 ai52
Cedulas hipotecarias 0004 0033 0063 0093 0123 0153
Préstamos a promotores. 0005 0034 D064 ity 0124 o154
Préstamos a PYMES 0oav 0036 0066 ‘0098 0128 0158
Préstamos a empresas ooos 0037 06T ona7 ozar 0157
Préstamos Corporatives ooog 33 0038 806085 L] w ‘0093 T03.853 0123 63 o158 1.681.787
Cédulas temiteriales 0010 0030 Loilaie] 00ag 0129 aiso
Bonos de tesoreria 0a11 0040 070 0100 0130 0160
Deuda subordinada o012 0041 LIy o101 01 o181
Créditos AAPP 0013 0042 0aF2 0102 0132 o182
Préstamos consuma 0014 0043 0073 0103 0133 0183
Préstamos automocion 0ms 0044 0074 0104 0134 o164
Amendamiento financiere 0e 0045 0075 o105 D135 01és
Cuentas a cobrar oy 0046 78 0108 0133 0166
Dierechos de crédito futuros ooie 0047 07T o7 oar 0187
Bonos de titulizacion o0og 0048 007E 0103 0133 0168
Otros 0020 0040 7 0104 0133 0188
Total 0021 33 0050 G0B.0BE 0ED E o110 T03.853 0140 g2 0170 1.681.787

{1} Entendido como principal pendiente el importe de principal pendiente de reembolso




5.051|

Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimenteo:

Denomnacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Pericdo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

Entidades cedentes de los acivos tiulizados: BANKIA

IINFORMACIGN RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONDO DE TITULIZACION

(Las cifras relativas a importes s consignaran en miles de eurcs)

CUADRO B

Movimiente de la cartera de actives titulizadosiTasa de amortizacion anticipada

Situacion ciere anual

Situacion actual 3112/2011 anterior 3122010

Imperte de Principal Fallido desde el ciems anual anterier o108 -2.048 208 0
Derechos de crédito dados de baja por dacidn/adjudicacion de bienes desde el cieme anual anterior o187 o207

Amuortizacion ordinaria desde el cieme anual anterior o200 -67.913 o210 -185.858
Amortizacion anficipada desde el cizrme anual anterior o201 -24.903 o211 -105.350
Total imparte amortizade acumulado, inchryendo adjudicaciones y otros pagos en especie, desde el origen del Fondo o202 -1.072.8M o212 -477.034
Importe de principal pendiente de amortizacion de los nuevos actvoes incorporades en & peniodo (1) 0203 1] o213 o
Principal pendiente cierre del periodo (2) 0204 G08.934 0214 703.853
Tasa amortizacion anticipada efectiva del periodo (%) 0205 480 0215 20,73

(1) En fondes abiertos, importe de principal pendiente de reembolso en la fecha de presentacidn de L3 informacitn de los nuevos actives incorporados en 2l periodo

(2) Importe del principal pendiente de reembolso de |a totalidad de los actives {incluidas las nuevas incorporaciones del periodo) a fecha ded informe
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Denominacion del Fendo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, 5.A.

Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

Entidades cedentes de los activos ftulizados: BANKIA

I INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONDO DE TITULIZACION I

(Las cifras relativas a importes s= consignaran en miles de eurcs)

CUADROC Importe impagado

Total Impagados {1} N* de activos anu;p:ll-lz;l;dleme Intereses ordinarios (2) Total Principal pendiente no vencido Deuda Total

Hasta  mes L) [i] o710 6.7&5 | OF20 0| oF30 6.765 o740 23.511 0750 30303
D= 1a32meses oro [i] o 0| 0721 0 o731 1] o4 ] o075 ]
D= 3 afmeses om2 [i] o712 0| 0723 0| ov3a 1] o743 ] 0753 ]
De @ a@meses o4 0 o714 0| 0724 0| or34 1] o744 ] o754 ]
D=8 a 12 meses aTas 1] a715 0| 0725 0| 0735 a o745 ] 0755 ]
De 12 meses a 2 afios 0706 /] 0718 L 0| or36 [i] 0746 i} o758 i}
Mas de 2 afos aroe 1 o718 955 | 0728 121| 0738 1.076 or4e 0276 0758 10.351
Total arog 7 ar1e 7.720| 0728 121| 0738 7.8941 o748 32.787 0758 40,654

(1) La distribucién de los actives vencidos impagados entre los distintos tramos sefialados se realizara en funcidn de |a antigiedad de |a primera cuota vencida y no cobrada. Los intervalos se entenderan excluido & de inicio 2 incluido el final (p.e. De
1 a3 meses, esto es: supenor a 1 mes y menor o igual a 3 meses)

(2} Importe de intereses cuye devengo, n su caso, se ha interrumpide conforme bo establecido en el apartado 12 de la norma 13 de la Circularp.e. De 1 a 3 meses, esto es: superior a 1 mes y menor o igual a3 meses)

Importe impagado

- - - Principal diente .
Impagados con garantia real Principal pendiente fineipa’ pendien Valor Garantia con

2) N*® de activos vencido Intereses ordinarios Total no vencido Deuda Total Valor garantia {3) Tasagién > 2 afios {4) % Deudalv. Tasacion

Hasta T mes o772 a org2 0| o7ez 0| o802 o T 0| Daz2 0 o0&z 0 0842 0,00
D= 1a3meses 0773 a 0783 0| o783 0| 0803 0| 0813 0| Daz3 0 0833 0 0843 0.00
D= 3 abmeses 0774 a g2 0| o7e4 0| D04 0| DB14 0| Daz4 0 0834 0] 1854 0| 0844 0.00
D= @ a®meses 077s 0 ores 0| oFes 0| oeos 0| oe1s D| Dazs 0 oe3s 0| 1885 0| 0845 0.00
Deda 12 messs 0776 a 0786 0| o7es 0| OB0@ 0| Deia 0| Daza 0 0838 0| 1856 0| 0846 0,00
D= 12 meses a 2 afios o a 0T8T 0| oFer 0| 0BO7 o 0817 0| Dazy 0 [1]:=18 0| 1857 0| OB47 0.00
Mas de 2 afios 0778 1 0788 0| o7ea 0| 0803 0| Dei1a 0| Daza 0 0838 0| 1858 0| 0848 0.00
Total 0772 1 | O7Ea 0| o788 0| 0803 0| DB18 0| Daza 0 0 0248 0,00

[2) L3 cistmbucion 0 105 3CIV0s VEndoos IMpagados ere ios detints rames sefaiados 52 reallzars &n funcion o2 13 antghedad de 3 Prmera clcta VENcioa y N0 cODFaaa. Los INEnalns 52 emenderan exculon & 62 Inicio & Inculdo & fnal (D& De 1.3 2 M25es, £Ei08 S5 SUPSNor 3 1 ME6 ¥ Menar o igusl 3 2 meses)
[3) Cumpimentar con 3 Ufma valomekn dsponibie de Bsacion del INmushie o valor rEzphaEnie e |3 garantia real (accones 0 teuda pignoradas, 9. ) 5l & Valor de |36 MiSEs 52 Na considerand en &l momento incal oel Fondo
[4) 52 INCILIN & valor 02 135 Jarantias que 1Ngan una 1353000 ELpenor 3 0os s
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Denominacién del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Denominacidn del compartimenta:

Denominacién de |a gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, 5.A

Estados agregades: Mo
Periodo: 2* Semestre
Ejercicio: 2011

Entidades cedentes de los activos tulzados: BANKIA

INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONDO DE TITULIZACION

CUADRO D

Situacion actual 311 22011

Situacion cierre anual anterior 31122010

Escenario inicial

Tasa de activos Tasa de fallido Tasa de recuperacion Tasa de activos Tasa de fallido Tasa de recuperacion Tasa de activos Tasa de fallido Tasa de recuperagion

Ratios de morosidad (1) (%) dudosos (A) {contable) (B) fallidos (D) dudosaos (A) (contable) (B} fallidos {D)) dudosos (A) {contable) (B) fallidos (D)
Participaciones hipotecarias 0&s0 DBGB DOBBG ooo4 0922 0240 258 oerFa oag4
Certificadas de fransmisidn de hipoteca oas1 050 OBET oeas 0923 o241 oa50 oeFy 0995

Fréstames hipotecarios 0852 070 0888 ozl <] 0az24 024z 026l ogra 0938

Cé&dulas Hipotecarias o0as3 0ET1 Dsgg oea7 0az2s 0242 o2a1 ogre 0237
Préstamos a promotores. oas4 0ET2 OBED oeoa 0926 0244 reG2 oeed 0g93

Fréstamos a PYMES 0855 0873 081 oeog oaz7 0245 [di] 08el 0a3g

Préstamos a empresas 0858 DET4 De@2 oo ogze 0848 a4 pog2 1000

Préstamos Corporativos oasT 2,00 | D8BTS 0.00| DEE3 19,88 DA11 0,00 | 0928 1,83 | 0247 0.00| D@65 0.30| DBB3 0,04] 1001 0,00
Cédulas Temitoriales 1068 1084 1102 1120 1138 1158 1174 1182 1X0

Bones de Tesoreria 0858 0ETE Dep4 oz 0930 048 0BG Dags 1002

Deuda subordinada oasa [ OBES oe13 0931 024 [ oees 1003

Créditos AAPP 0850 0878 0806 oaid 0832 0250 ] Julsl:l] 1004
Préstames Consumo o861 0ETD Deer o5 0833 o251 2] ae7? 1005

Préstamos automocion 0862 0880 ful:iel:} oe1s 0934 o252 o870 o883 1006

Cuotas arrendamients financier 08483 0Ba1 Julziel] oy 0935 0aT sl 1007

Cuentas a cobrar 0864 0EE2 iz} e 0936 054 0072 izl 1003

Derechos de crédito futuros 0885 0es3 0801 oe1g 0937 0855 T3 oee 1009

Bonos de titulizacidn 0858 0Bs4 ooz oe20 og3e 0858 074 Dea2 1Mo

Otros 0887 0885 0oo3 et 0g3g 0257 0a7s ooz 1011

(1) Estos ratios se refanman exclusivamentsa 3 |3 cartera de activos cedidoe al Fondo(presaTtaos an & balance en 13 partida de "derechos da crediio™) y 58 expresaran n taminos porcentuaies

(4} Detenminada por o codlents ene 2 prncipal o8 s 3cIhos ClaSMCalos coMO JUIDS0S 3 |13 '20N3 02 pEsantacion de |3 INTLAMAcon, ¥ & pringpal pendents (SN INCU ITEnsss, & NCIUYEND0 princpales IMpagados) dal 1063l asives dacos de aita = & balance 3 13 12003 o2 prRSEntasion 08 3 IMMmaskon. La sasneaskn como
0Ud060S 52 MEallZara Con 3ITegi 3 1o previsto & (35 Nommas 137y 23

(B} Determinada por & codenta enine i principal o ke 3civos dasiicados como Talldos 3 1a fecfia oe preasantadion de |3 Informiacion, y & principal pendieme o2 1t o2 los achves dados de alla &n & balance ala feoha de preeentacion o2 |3 IMamackon mas 21 principal o2 105 actives ciasificatos como Talkios. Se consderara ia
gefricion de fallkdos recogida en 13 Clircular {no necesariamenta coincidentas con |a dafnicion de la escritura o folleto, recogkdas en el estado 5.4)

(D) Detarminada por & codents entna & importe 0t de recuperaciones de prindpal e actives sasiNcatos como falidos que 52 hayan proouddo en jos limos 12 masas deste 2l Ceme del mismo perioog oel BHDET.ETU:(EI Impaorte de principal de aciives dasiicados coma Talldos a cesme gel mismo pesiodo el afio ameror
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compariimento:

Denominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: Mo

Perigdo: 2° Semesire

Ejercicio: 2011

Entidades cedentes de los activos ftulzados: BANKIA

INFORMACIGON RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONDO DE TITULIZACION I
(Las cifras refativas a importes se consignaran en miles de euros)

CUADROE Situacion actual 31122041 Situacion cierre anual anterior 311122010 Situacion inicial 2200212008

Vida residual de los activos cedidos al Fondo (1) N* de activos vivos Principal pendiente N° de activos vivos Principal pendiente N® de activos wivos Principal pendiente
Inferior a 1 afio 1300 13| 1310 303873 1320 A 1330 27854 1340 3| 1350 260.000
Entre 1 y 2 afios 1301 Tl 1311 42241 1321 18] 1331 333.578 1241 Bl 1351 100,310
Entre 2 y 3 afios 1202 al 1312 50.023 1322 7| 1332 68.207 1242 Bl 1352 286333
Entre 3 y 5 afios 1303 o] 1312 ] 1323 T 1332 o7 .526 1343 241 1353 587.154
Entre & y 10 afios 1304 al 1314 167,608 1324 20 1334 181.508 1344 10| 1354 424430
Superior a 10 afios 1305 2] 1315 45,230 1325 1] 1338 35.000 1345 1] 1385 35.000
Total 1308 33| 1318 0B, 8BS 1328 37| 1338 T03.553 1246 63| 1356 1.881.788
Vida residual media ponderada (afios) 1307 3,02 1327 432 1347 4,52

(1) Los intervalos se entenderan excluido el inicie del mismo e incluide el final (p.e. Entre 1 y 2 afos: superior a 1 afio y menor o igual a 2 afos)

Situacion actual 31122011 Situacion cierre anual anterior 31122010 Situacion inicial 22/02/2008
Antigiedad Afos Afos ARos
Antigiedad media ponderada | psan | 5,22 0632 422 0634 1,61
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora- AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, 5.A.

Estados agregades: No

Perigdo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

Mercados de cotizacion de los valores emitidos: AIAF

INFORMACION RELATIVA A LOS PASIVOS EMITIDOS POR EL FONDO I
(Las cifras reiafivas a importes se consignaran en miles de euros y se referiran al fotal de la serie sslvo que expresamente se solicite el valor unitario)
CUADRO A Situacion actual 311212011 Situacion cierre anual anterior 31H22010 Escenario inicial 22/02/2008

Denominacion N* de pasivos MNominal Vida media de N de pasivos MNominal Vida media de N*® de pasivos Mominal Vida media de
Serie (2) SEerie emitidos unitario Principal pendiente  los pasivos (1) emitidos unitaria Principal pendiente  los pasivos (1) emitidos unitario Principal pendiente  los pasivos {1)

D001 o002 0002 Doo4 Doos ooog 0007 0ooe ‘00og 0070 0080 0020

ES0358821044 |E 1835 ] 95.750 2,00 1.935 50 95.750 0,00 1.835 50 96,750 0,00
E50358821038 |D TX0 50 33.000 2,00 T20 50 33.000 0.00 720 50 36.000 0,00
ES03ceedi102a |C 1736 50 93.800 1.60 1.736 50 93.800 0,00 1.736 50 96.300 0,00
E5S0358821010 |B 2405 50 120250 1,30 2405 50 120250 0,00 2405 50 1200250 0,00
ES0358821002 |A 26.840 0 280 605 0.80 26.840 14 381.857 0.00 28.840 50 1.342.000 0,00
Total 8006 33.638 BD25 600485 8045 33,836 B85 72 657 B0AS 33636 a105 1.831.800

il

(2) La gestora deberd cumplimentar la denominacion de la serie (ISIN) y su denominacin. Cuando los titulos emitidos no tengan ISIN se rellenars exdusivamente la columna de denominacion

} Importes en afos. En caso de ser estimado se indicara en las notas explicafivas las hipdtesis de estimacion
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: Mo

Perigdo: 2* Semesire

Ejercicio: 2011

Mercados de cotizacion de bos valores emitidos: ALAF

IINFORMACIGN RELATIVA A LOS PASIVOS EMITIDDS POR EL FONDO

(Las cifras relativas a imporfes se consignaran en miles de euros y se referiran al fotal de [3 serie salvo que expresamente se soficite ef valor unitaric)

CUADRO B Interases Principal pendiente
Grado de Correccion de
Denominacion subordinacién Indice de Base de calculo de Dias Intereses Intereses Principal no Principal wvalor por
Serie [1) serie 2) referencia (3] Margen [4) Tipo aplicado intereses Acumulados [3) Acumulados (&) impagados wvencido impagado Total pendiente repercusion de
pérdidas
2a50 980 9970 9980 098] a9a1 eeas eear oepg oeps oooa BRs5
EURIBOR 3
ES0358821044 (E 5 MESES T 3.18 380 18 154 a 88.750 a 26 004
EURIBOR 3
o o 5 4
ES0358801038 (D 5 MESES 0,85 2,23 | 360 18 1 v} 36.000 v} 36.041
ES035E801028 (C 5 EURIBOR 3 0,70 2,13 | 360 18 a2 i} 86,900 i} 86802
MESES
. - EURIBOR 3 - = = =
ES0358821010 (B 5 MESES 0,85 2,08 360 18 125 i} 120.250 i} 120,375
ES0358821002 (A NS EURIBOR 3 0,50 1.93 | 360 18 51 i} 260.895 i} 260,948
MESES
Total 28 633 [ 8105 0 | 8085 600 495 | G085 0(8115 601.158 | 9227

(1) La gestora debera cumplimentar la denominacion de la serie {ISIN) y su denominacion. Cuande los tiules emitidos ne tengan 151N se rellenara exdusivamente la columna de denominacion
a gestora debera indicar si la serie es subordinada o no subordinada (S=Subordinada; N5=No subordinada)

(3) La gestora deberd cumnplimentar el indice de referencia que comesponda en cada caso (EURIBOR un afie, EURIBOR a tres meses._ ). En el caso de tipos fijos esta columna se cumplimentars con e térming fijo™
(4) En &l caso de tipos fijos esta columna no se cumplimentars
ias acumulados desde la ditima fecha de page

(6) Intereses acumuiados desde s Oltima fecha de page
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Ejercicio: 2011

Mercados de cotizacion de los valwres emitidos: ALAF

Denominacién del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:
Denomnacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.
Estados agregados: Mo
Perindo: 2° Semestre

IINFORMF\CI@N RELATIVA A LOS PASIVOS EMITIDOS POR EL FONDO

(Las cifras relafivas 3 importes s consignardn en miles de eurcs y se refedrin al total de la serie salve que expresaments se solicite el valor unitario)

CUADRO C Situacion actual 311212011 Situacion cierre anual anterior 311212010
Amortizacion principal Intereses Amortizacién principal Intereses.
Denominacion
Serie (1) serie Fecha final {2) Pagos del periodo {(3)  Pagos acumulados {4) Pagos del periodo {3)  Pagos acumulados (4) | Pagos del periodo (3) Pagos acumulados (4)  Pagos del periodo (3)  Pagos acumulados (4)
7280 7300 7310 7320 7330 7340 7350 7350 7370

ES0358801044 E 14-12-2037 0 L] 2042 12.976 0 L] 2442 10,984
ES0358831034 D 14-12-2037 0 ] 785 3952 0 ] 580 3187
ES0358801023 c 14-12-2037 0 L] 1.761 a.0ze 0 L] 1.287 7.287
ES0358281010 B 14-12-2037 0 L] 2378 12.275 0 L] 1.885 2.997
ES0358801002 A 14-12-2037 121.162 1.081.205 6.045 £8.284 4771 260143 6.011 £2.232
Total 7305 121.162 | 7315 1.081.205 | 7335 13.851 | 7335 127.515| 7345 204.771| 7385 260143 | V385 12.805 | 7378 113.55

(1) La gestora deberd cumplimentar la denominacion de la serie (1SIN) y su denominacién. Cuande los titulos emitidos no tengan ISIN se rellenard exclusivamente la colurnna de denominacion

(4) Total de pagos realizados desde |a fecha de constitucidn del Fondo

Entendiends como fecha final aquella que de acuerdo con la documentacidn contractual determine la extincién del Fondo, siempre que no se haya producido previaments una causa de liquidacion anticipada
otal de pagos realizados desde el dtimo cieme anual
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Estados agregados: Mo
Perigdo: 2° Semestre
Ejercicio: 2011

Mercados de cotizacion de los valores emitidos: ALAF

Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartiments:
Drenominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, §.A.

IIHFORMACIQN RELATIVA A LOS PASIVOS EMITIDOS POR EL FONDO

CUADRO D Calificacion
Fecha dltimo cambio de Agencia de calificacion
Serie (1) Denominacidn serie calificacion crediticia crediticia (2) Situacidn actual Situacidn anual cierre anterior Situacidn inicial
3310 3330 3350 3360 3370
ES0358801044 E 01-10-2002 MDY Caal Caal Bal
ES0358881038 o 04-03-2010 MDY Caal? Caa? Baal
ES0358881028 c D4-03-2010 MDY B2 B2 Al
ES0358821010 B 04-03-2010 MDY Biaad Biaal Azl
ES0353881002 A 23-12-2010 SYP A A A
ES0358821002 A D4-02-2010 MDY Al Al £33

(1) La gestora debera cumplimentar la dencminacion de la serie (151N} y su denominacion. Cuando los titulos emitidos no tengan ISIN se rellenara exdusivamente |a columna de denominacion
(2} La gestora debera cumplimentar la calfficacion crediticia otorgada por cda agencia de rating. cuya denominacion tambien debera ser cumplimentada, para serie - MDY para Moody's: SYF para Standard & Poors; FCH para Fitch; DBRS para

Dominion Bond Rating Service -
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Dienominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Perigdo: 2° Semesfre

Ejercicio: 2011

INFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS

Situacion actual

Situacion cierre
anual anterior

(Las cifras refativas a imporfes s& consignaran en mies de ewros) 322011 UM 23010

1. Importe del Fendo de Reserva oot 97.235| 1010 05.433
2. Porcentaje que representa el Fondo de Reserva, u ofras mejoras equivalentes, sobre el total de activos tiulizados oo20 15,97 | 1020 13,56
3. Exceso de spread (%) (1) D40 0,14 104D 0,12
4 Pemmuta financiera de interezes (SIN) D050 Si| 1050 Si
5. Permuta financiera de tipos de cambio (S/N) 0oy Me| 107D Nai
6. Otras permutas financieras (SiN) iik:h M| 1080 No
7. Importe disponible de la lineals de liguidez (2) it O 1060 o
8. Subordinacion de series (S/N) oo i 1110 Si
8. Porcentaje del importe pendients de las series no subordinadas sobre el importe pendiente del total de bonos (3) 0120 434 1120 5201
10. Importe de bos pasivos emitidos garantizados por avales 0150 o 1150 o
11. Porcentaje que representa el aval sobre el total de bos pasives emitidos 0180 0,00 1160 0.00
12. Importe maximo de riesgo cublerto por derivados de crédito u ofras garantias financieras adquindas o170 o 1170 o
13. Oiros (S/N) (4) 0130 MNo| 1180 No

de los pasives emitides cuya finalidad ha sido |a adguisicion de los activos
(2) Se mcluira el importe total disponible de las distintas lineas de liquidez en caso de que haya mas de una

prelacion de pagos

(4) La gestora debera inclurr una descripcicn de dichas mejoras crediticias en las notas explicativas en caso de gue las consideren relevantes

(1) Diferencial existente entre los tipos de interés medios ponderados percibides de |a cartera de acfives tiulizadoes conforme se establece en el Cuadre 5.5.E y el tipo de interss medio

(3) Entendiendo come no subordinadas aguellas series que =n |a fecha s= encuentren, respecio a las demas, en una posicién anterior para &l cobro de capital conforme al orden de

Informacicn sobre contrapartes de las mejoras crediticias

NIF

Denominacion

Contraparte del Fondo de Reserva u ofras mejores equivalentes (5)

Permutas financieras de tipos de interés

Permutas financieras de tipes de cambio
Ofras permutas financieras

Contraparte de la Linea de Liquidez
Entidad Avalista

Confraparte del derivado de crédito

1210

1220

1230
1240
1250
1260
1270

BANKIA
BANCO BILBAD
VIZCAYA
ARGENTARIA,
SA

]

EIEEEEE

(5) Si &l Fondo de Reserva se ha constituido a través de titulos emitidos y s2 desconoce el titular de esos titulos no se cumplimentars
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacién del compartiments:

Denominacion de la gestora- AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Perinda: 2* Semestre

Ejercicio: 2011

CIRCUNSTANCIAS ESPECIFICAS ESTABLECIDAS CONTRACTUALMENTE EN EL FONDO

(Las cifras relativas & impories se consignaran en miles de eurcs)

Impaorte impagadoe acumulado Ratio (2}

Concepto (1) Meses impago Dias impago Situacion actual Periodo anterior Situacion actual Periodo anterior  Ultima Fecha Pago Ref. Folleto

1. Actives Morosos por impagos con antigledad igual o supenior a oMo 0 030 20( D100 1.076| D200 5432 0300 1,68 [ 040D 1.84| 1120 222

2. Actrwes Morosos por otras razones 0110 0] D210 0] 0210 0,00 @410 0.00| 1130 0,00
FOLLETO
INFORMATIVD

I A . .

Total Morosos 0120 1.076( 0220 B.432) 0320 168 0420 1.04] 1140 2,22| 1280 GLOSARIO DE
DEFINICIONES

3. Actives Fallidos por impages con antigbedad igual o superior a 0050 25 ( 0060 D] D130 1.076| D230 0] 0330 1,68 0430 0.00( 1050 0,00

4. Actives Fallidos por ofras razones 0140 0| D240 5.432| 0340 0,00 [ D440 1,84 1180 222
FOLLETO
INFORMATIVOD. NOTA

- - "

Total Fallidos 0150 1.076( 0250 £.432| 0350 1,628 0450 1.84| 1200 2,22| 1280 DE VALORES

APARTADD 49 2b (iv)

(1) En caso de existir definiciones adicionales a las recogidas en la presents tabla (moras cualificadas, fallidos subjetivos. etc) respecto 3 las que se establezea algln trigger se indicardn en |a tabla de Otros ratios relevantes, indicando el nombre del ratio

(2) Los ratios s= comesponden al importe total de activos fallides o morosos entre el saldo vivo de los activos cadidos al fondo segin s defina en ks documentacion contractusl. En ks colurmna Ref. Folleto se indicard el epigrafe o capitulo del folleto en 2 que &l concepto esté

definido

Ratio (2}

Otros ratios relevantes

Situacién actual periodo anterior  Ultima Fecha Pago

Ref. Folleto

Ultima Fecha
TRIGGERS (3} Limite % Actual Pago Ref. Folleto
Amortizacidn secuencial: series (4) 0500 0520 0540 0580
Diferimiento/postergamiento intereses: series (3) 0506 0528 0544 D&ag
FOLLETO INFORMATIVO.
ES0358821044 ES0353301044 7.00 2,02 20
i : : MODULO ADIGIONAL 3.4 6.1 8
FOLLETO INFORMATIVO.
o 035380t g 9
ES0358821033 ES0352821036 2.00 202 e} | MADULO ADICIONAL 3.4.6.1.8
FOLLETO INFORMATIVO.
ES0358801028 ES0353881028 4.00 202 e} |
SiHes EetmEEE MODULO ADICIONAL 2.4.6.1.8




FOLLETO INFORMATIVO.

ES0358801010 ES0353821010 17.00 202 201 MODULD ADICIONAL 3.4 6.1.8

FOLLETO INFORMATIVO.

No Reduccién del Fondo de Reserva (8 0512 275 | 0532 2,02 | 0552 2.01| 0572
o Reduction delFondo de 2 16) ' ' MODULO ADICIONAL 3.4.3.1

OTROS TRIGGERS (3} 0513 0523 0553 0573

FOLLETO INFORMATIVO.

CANTIDAD REQUERIDA DE FONDO DE RESERVA 10,83 1422 1411
i ) MODULD ADICIONAL 24 3.1

(3) En caso de existir tiggers adicionales a los recogides en la presente tabla se indicarin su nombre o concepto debajo de OTROS TRIGGERS. Si los triggers recogidos expresaments 2n la
tabla no estan previstos en el Fondo, no se cumplimentaran

(4) i en el folleto y escritura de constitucion ded Fondo se establecen thiggers respecto 3l mode de amertizacion [promatalsecuencial) de algunas de las series se indicaran las series afectadas
indicande su IZIM, y en su defecio | nombre, &l limite confractual establecido. La situacion actual del ratio, ka situacion en la dtima fecha de pago y la referencia al epigrafe del folleto donde esta
definido

(5) S5i en el folleto y escritura de constitucion del Fondo se establecen riggers respecto 3l diferimients o postergamiento de intereses de algunas de las series se indicaran las series sfectadas
indicande su I1SIM o nombre, el limite contractual establecido, |a situacion actual del ratio, la stuacion en L Uitima fzcha de pago y la referencia al epigrafe del folleto donde est3 definide

(6) i en el folleto y escritura de constitucion del Fondo se establecen triggers respecto a la no reduccion del fondo de reserva se indicara el limite contractual establecido, |a situacion actual ded
ratio, la situacién en la (ltima fecha de pago y la referencia al epigrafe del follete donde esta definido
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacién del compartiments:

Denominacion de |a gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, 5.A.

Estados agregados: Ho

Perigdo: 2° Semestire

Ejercicia: 2011

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS Y PASIVOS I

(Las cifras relativas a importes s= consignardn en miles de euros)

CUADRO A Situacion actual 31H22011 Situacion cieme anual anterior 3 H 22010 Situacion inicial 220212008
Distribucion geografica de activos titulizados N de activos vivos Principal pendiente (1) N° de actives vivos Principal pendiente (1) N° de activos wivos Principal pendiente (1)
Andalucia 0400 2 0426 11.060 0452 2 D478 22130 D504 2 0530 13208
Aragdn 0401 (i 27 0 0453 1] M7 0 0505 ] 0531 1]
Asturias 0£02 1] 0428 1] 0454 o D430 o 0508 1 0532 2742
Baleares 0403 a o428 1] 0455 o 4 0 0507 i) 0533 o
Canarias 0404 a 0430 1] 0456 o D432 i} ‘0508 ] 0534 o
Cantabria 0405 1 0431 0 0457 1] 0433 0 0509 3 0535 252.950
Castilla-Ledn 0408 (i o432 0 0458 1] D434 0 0510 ] 0536 1]
Castilla La Mancha 0407 (1] 0433 0 0450 1] D435 0 0511 1] o537 a
Cataluia 0408 1 0434 6.257 0460 3 D438 13.836 0512 T o538 56.132
Ceuta 0£02 1] 0435 1] 0461 o D4a7 o 0513 ] o532 o
Extremadura 0410 4 0436 20.308 0462 4 D433 20,308 0514 ] 0540 50803
Galicia 011 1] 0437 1] 0483 o D439 o 0515 1 0541 204
Madrid 0412 20 0438 352280 0464 kd 04490 401.342 0518 il 0542 906.378
Meilla 0413 (1] o430 0 0465 1] 49 0 0517 1] o543 a
Murcia 0414 1 0440 0 0466 1] D492 0 0518 ] 0544 a
Navama 0415 (i 0441 0 0467 1] iziee) 0 0519 ] 0545 1]
La Rigia 0418 (i 0442 0 o468 1] D4gs 0 0520 ] 0546 1]
Comunidad Valenciana o7 a 0443 0 0460 1] D495 ] o521 1] 0547 1]
Pais Vasco 0£18 4 D4 50.742 0470 5 0408 82401 0522 a 0548 182858
Taotal Espafia 0412 Ell 0445 463.6&5| 0471 35 04497 549 116| 0523 60 0542 1.510.174
Otros patses Unign europea 0420 (i D446 0 0472 1] 0443 0 D524 ] 0550 1]
Resto 0422 2 0448 150.320 0474 2 0500 154738 0528 3 0552 171.813
Total general 0425 33 0450 ECIB.E\EL5| 0475 1 0501 703 BS4| 0527 63 0553 1.681.787

(1) Entendiende come principal pendiente el importe de principal pendients de reembolso
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacién del compartimento:

Denominacidn de la gestora: AHORRO ¥ TITULIZACION, SGFT, 5.A.

Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

IOTR& INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS Y PASIVOS

(Las cifras relativas a impories se consignardn en miles de eurss)

CUADRO B Situacion actual 311272011 Situacion cierre anual anterior 311212010 Situacion inicial 22002/2008
Principal pendiente  Principal pendiente Principal pendiente en  Principal pendiente Principal pendiente Principal pendiente

DivisalActivos fitulizados W de activas vivos en Divisa (1) en euras (1) N* de activos vivos Divisa (1) en euros (1) N* de activos vivos en Divisa {1} en euros (1)

Eura - EUR 0571 33| 0577 608886 | 0583 6i03.838 0600 37| 0606 T03.853( D611 T3.853 0620 53| 0628 1.681.767 | D831 1.881.787
EEUU Dolar - USD o572 0| 0578 0| 0584 0 0801 0| 007 D[ D&12 0 0g21 0| 0827 0| ogaz 1]
Japén Yen - JPY 0573 0| 0578 0| 0585 1] 0802 0| Da08 0| D&13 0 0622 Q| 0823 0] D833 o
Reino Unide Libra - GBP 0574 0| 0580 0| 0588 1] 0803 0| a0 0| DE14 0 0623 Q| 0829 0] D834 o
Oiras 0578 1] 0587 0 0604 0 0615 0 0624 0 0835 1]
Total 0578 33 o588 909.038 0805 k1 0616 7i03.853 0625 62 0836 1.681.787

(1) Entendiende come principal pendiente el importe de principal pendiente de reembolso
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Denominacién del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora- AHORRO ¥ TITULIZACION, 5GFT. S.A.

Estados agregades: No

Perioda: 2* Semestre

Ejercicio: 2011

IOTR}\ INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS Y PASIVOS I

(Las cifras refativas & imporfes se consignardn en mies de euros)

CUADRO C Situacion actual 31122011 Situacion cierre anual anterior 31122010 Situacion inicial Z202/2008

Importe pendiente activos titulizados | Valor garantia (1) N* de activos vivos Principal pendiente N® de activos vivos Principal pendiente N* de activos vivos Principal pendiente
0% - 40% 1100 o 1110 1] 1120 0 1130 ] 1140 o 1150 1]
40% - 807 1101 0 1111 ] 1121 0 1131 ] 1141 0 1151 ]
60% - 80% 1102 0 1112 ] 1122 0 1132 ] 1142 0 1152 ]
B0% - 100% 1103 o 1113 1] 1123 0 1133 ] 1143 o 1153 1]
100% - 120% 1104 o 1114 1] 1124 0 1134 ] 1144 o 1154 1]
120% - 140% 1105 o 1115 1] 1125 0 1135 ] 1145 o 1155 1]
140% - 180% 1108 0 1116 ] 1126 0 1138 o 1143 ] 1156 0
superior al 160% 1107 0 117 0 127 0 1137 0 1147 0 1157 0
Total 1108 0 1118 Ol 1128 0 1138 Dl 1143 0 1158 [1]
Media ponderada (%) 1118 0,00 | 1139 0,00 | 1150 0,00

(1) Distribucion segin &l valor de La razon entre el importe pendients de amortizar de los préstamos con garantia real y la Giima valorscion disponible de tasacidn de los inmuebles hipotecades, o valor razonable de ofras garantias resles, siempre que & valor de las mismas se
haya considerade en €l momento inicial del Fondo, expresada en porcentaje
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Drenominacion del compartimenta:

Drenominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Perindo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS ¥ PASIVOS

(Las cifras relativas 3 impories s consignardn an miles de eurcs)

CUADROD

Numero de actives Margen ponderado s/ Tipo de interés medio
Rendimiento indice del periodo vivos Principal Pendiente indice de referencia ponderado (2)
Indice de referendia (1) 1400 1410 1430
EURIBCR 8 MESES 4 111613 0,63 232
EURIBCR 3 MESES 4 53.418 1,60 a7
EURIBOR MES 25 438.055 0,80 A0
Total 1405 33 1415 603.086 1425 0,54 1435 208

(1} La gestora debera cumplimentar el indice de referencia que comesponda en cada caso (EURIBCR un afo, LIBRO, =tc.)

(2) En &l caso de tipos fijos no se cumplimentara la columna de margen ponderade ¥ se indicara el fipe de interés medio ponderado de los actives a tipo fijo en ka columna "tipo de interés medio ponderado”
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Denominacién del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compariimento:

Denomnacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: No

Periodo:; 2° Semesire

Ejercicio: 2011

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS Y PASIVOS I

(Las cifras relativas a importes 5= consignardn en miles de euros)

CUADROE Situacion actual 31H22011 Situacion ciemre anual anterior 31122010 Situacion inicial 22/02/2008

Tipe de interés nominal N de activos vivos Principal pendiente N® de actives vivos Principal pendiente N° de activos vivos Principal pendiente
Inferior al 1% 1500 1 1521 1] 1542 z 1583 20267 1584 ] 1605 0
1% - 1.40% 1501 3 1522 26,123 1543 & 1584 82.661 1585 0 1606 L]
1.5%-1.20% 1502 i 1523 330388 1544 12 1585 383.713 1588 0 1607 L]
2% - 240% 1502 i 1524 140,471 1545 1 1588 107.387 1587 0 1608 L]
25%-2.00% 1504 a 1525 33404 1546 @ 1587 80.224 1583 1 1608 10.000
3% - 340% 1505 a 1526 40,120 1547 T 1588 34,600 1589 0 1610 1]
35%-3.80% 1508 4 1527 20.308 1548 1] 1588 ] 1580 ] 1611 0
4% - 4.40% 1507 1] 1528 o 1540 o 1570 o 1501 2 1612 185905
4 5% -4.20% 1508 1 1520 1] 1550 1] 1571 0 1502 13 1613 500 486
5% - 5.48% 1508 1 1530 1] 1561 a 1572 0 1503 g | 1614 403,095
5.5%-5.00% 1510 (i 1531 1] 1562 1] 1573 0 1504 12 1615 457.842
6% - B.40% 1511 (1] 1532 1] 1563 a 1574 0 1505 8 1616 T1.954
6.5%-6.00% 1512 (i 1532 1] 1564 1] 1575 0 1508 5 1817 42408
T - T48% 1513 a 1534 o 1555 o 1578 0 1597 i} 1618 [i]
T5%-7.00% 1514 (i 1535 1] 1566 1] 1577 0 1508 0 1612 L]
B9% - B408% 1515 a 1536 o 1557 o 1578 0 1589 i} 1620 [i]
B.5% -B.20% 1518 1] 1537 o 1558 o 15789 o 1800 0 1621 1]
0% - DA% 1517 1 1538 1] 1550 1] 1580 0 1801 0 1622 ]
B.5% -0.80% 1518 a 1530 o 1560 o 1581 i} 1802 o 1623 1]
Superior al 10% 1518 1 1540 1] 1561 1] 1582 0 1803 0 1624 ]
Total 1520 33 1541 G0B.084 1562 a7 1583 703.852 1804 63 1625 1.681.787
Tipo de interés medio ponderado de los activos(%) BE42 2,25 bEa4 1.87 1626 521
Tipo de interés medic ponderade de los pasivos{%) D543 2,17 0585 0,00 1627 4487
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Denomnacion del compartimento:

Estados agregades: No
Peripdo: 2* Semestre
Ejercicio: 2011

Denominacion de la gestora- AHORRO ¥ TITULIZACION, SGFT. S.A.

Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS Y PASIVOS

CUADRO F Situacion actual 31H 22011 Situacion cierre anual anterior 311 2/2010 Situacion inicial 22022008
Concentracion Porcentaje CHNAE (2) Porcentaje CHAE (2) Porcentaje CMAE (2)
Diez primeros deudores/emisores con mas concentracion 2000 | @zv2 2030 | &8,08 2060 | 6747

Sector: (1) 2010 | 37,34 | 2020 |52 2040 0,11 2050 (23 2070 0,18 | 2080 | 10

(1) Indiguese denominacion del sector con mayor concentracion
(2) Incluir codigo CNAE con dos nivels de agregacion
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Denominacion del Fondo: MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS |, FOMDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion del compartimenta:

Dienominacion de la gestora: AHORRO Y TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estados agregados: Mo

Perigdo: 2° Semestre

Ejercicio: 2011

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS Y PASIVOS I

(Las cifras refativas a importes s= consignardn en miles de eures)

CUADRO G Situacion actual 311212011 Situacion inicial 22/02/2008
Principal pendiente en L. . Principal pendiente en L. .
Divisa/Pasivos emitidos por el fondo W° de pasivos emitidos Fml:l:n Principal pendiente en N® de pasivos emitidos ’ D::isa Principal pendient en
BUros BUTDS
Eure - EUR 3000 33.638| 3060 600.495] 3110 600.485 3170 33.836| 3230 1.681.800( 3250 1.681.800
EEUU Dolar - USOR 2010 3070 3120 3180 3240 3260
Japon Yen - JFY 3020 3080 3130 3180 3250 3xTo
Reino Unide Libra - GEP 2030 3020 3140 3200 3260 32e0
Ciras 3040 3150 3210 3200
Total 2050 33.638 3160 600485 3220 33.636 3300 1.581.800




2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011 DE

MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS I, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2011,

1. Descripcion de los principales riesqos e incertidumbres a los que se enfrenta el
fondo

RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR Y DE SU SECTOR DE ACTIVIDAD

a) Naturaleza juridica del Fondo

La Sociedad Gestora tiene encomendada, en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacion y defensa de los intereses de los bonistas y de los restantes acreedores
ordinarios del Fondo en los términos establecidos en la legislacion vigente. Por
consiguiente, la defensa de los intereses de los titulares de los Bonos depende de los
medios de la Sociedad Gestora.

b) Sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1998, cuando la Sociedad Gestora
hubiera sido declarada en concurso debera proceder a encontrar una sociedad gestora
que la sustituya de acuerdo con lo previsto en el articulo 18 del Real Decreto 926/1998.
Siempre que en este caso hubieran transcurrido cuatro meses desde que tuvo lugar el
evento determinante de la sustitucion y no se hubiera encontrado una nueva sociedad
gestora dispuesta a encargarse de la gestion, se procedera a la Liquidacion Anticipada
del Fondo y a la amortizacion de los valores emitidos con cargo al mismo y de las
Operaciones de Financiacién, de acuerdo con lo previsto en la Escritura de Constitucion
y en el presente Folleto.

¢) Acciones de los bonistas

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de accion
alguna contra los Deudores de las Operaciones de Financiacion que hayan incumplido
sus obligaciones de pago de los mismas, siendo la Sociedad Gestora, como
representante del Fondo titular de los derecho de crédito derivados de porcentajes de
saldos dispuestos de Operaciones de Financiacion, quien ostentara dicha accion.

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de accién
alguna frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora en caso de impago de cantidades
adeudadas por el Fondo que sea consecuencia de: (i) la existencia de morosidad o de la
amortizacion anticipada de las Operaciones de Financiacién, (ii) del incumplimiento de



las contrapartes de las operaciones contratadas en nombre y por cuenta del Fondo o (iii)
por insuficiencia de las operaciones financieras de proteccion para atender el servicio
financiero de los Bonos de cada Tramo.

d) Situacién concursal

Tanto el Cedente como la Sociedad Gestora y cualquiera de los restantes participantes
en la operacion, pueden ser declarados en concurso. El concurso de cualquiera de los
sujetos intervinientes podria afectar a las relaciones contractuales con el Fondo, de
conformidad con lo dispuesto en la Ley 22/2003 de 9 de julio, Concursal.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS VALORES

a) Riesgo de Liguidez

No existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacion de los
Bonos con una frecuencia o volumen minimo.

No existe el compromiso de que alguna entidad vaya a intervenir en la contratacion
secundaria, dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de contrapartida.

b) Rentabilidad

El calculo de la tasa interna de rentabilidad, la vida media y la duracion de los Bonos
esta sujeta a hipdtesis de tasas de amortizacion anticipada y de evolucién de los tipos de
interés que pueden no cumplirse. La tasa de amortizacién anticipada de los activos
puede estar influenciada por una variedad de factores geogréficos, econdémicos y
sociales tales como la estacionalidad, tipos de interés del mercado, la distribucién
sectorial de la cartera y en general el nivel de actividad economica.

c) Intereses de demora

En ningln caso la existencia de retrasos en el pago de intereses o en el reembolso del
principal a los titulares de los Bonos dara lugar al devengo de intereses de demora a su
favor.

d) Proteccidn limitada

En el caso de que los impagos alcanzaran un nivel elevado podrian reducir, o incluso
eliminar, la proteccion contra las perdidas en la cartera de Activos de la que disfrutan
los bonos como resultado de la existencia de la mejora de crédito descritas en el
apartado 3.4.2 del médulo adicional.



e) Duracion

El célculo de la vida media y de la duracion de los Bonos de cada Tramo esta sujeto al
cumplimiento en tiempo y forma de la amortizacion de las OF de las que derivan los
Activos y a hipétesis del TACP que pueden no cumplirse.

f) No confirmacién de las calificaciones

La no confirmacion antes del desembolso de los bonos de las calificaciones
provisionales otorgadas a estos por la Entidad de Calificacion habria constituido un
supuesto de resolucion de la constitucion del Fondo y de la Emisién de los Bonos.

g) Ausencia de valoracién de las condiciones de mercado

La emision de bonos se realizé con la intencion de ser inicialmente suscritas en su
integridad por Caja Madrid con el objeto de disponer de activos liquidos que puedan se
enajenados en el mercado, y en consecuencia las condiciones de emision (tipo de
intereés) de los Bonos del Folleto Informativo, no constituyen una estimacion de los
precios a los que estos bonos podrian venderse en el mercado.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS SUBYACENTES

a) Riesgo de impago de las Operaciones de Financiacion

Los titulares de los Bonos con cargo al Fondo correran con el riesgo de impago de los
Activos que sirven de respaldo a los bonos, teniendo en cuenta siempre la proteccion
ofrecida por los mecanismos de mejora del crédito.

b) Riesgo de amortizacidn anticipada de las Operaciones de Financiacidon

Los Activos son susceptibles de ser amortizados anticipadamente cuando los Deudores
reembolsen anticipadamente la parte del capital pendiente de vencimiento de las
mismas, o en virtud de cualquier otra causa que produzca el mismo efecto.

¢) Riesgo de tipo de interés

Existe la posibilidad que a lo largo de la vida del fondo el tipo de interés medio de los
Activos sea inferior al tipo de interés medio ponderado de los Bonos.

d) Riesgo de Concentracion sectorial

Ante un nivel alto de concentracion en un determinado sector, una crisis 0 impacto
negativo en dicho sector puede conllevar un perjuicio grave para el Fondo y los
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Bonistas en cuanto a su afectacion a la generacion de flujos para el pago de los intereses
y a la amortizacion de los bonos.

e) Riesgo de Concentracidn de Deudores

Ante un nivel alto de concentracion en un determinado nimero de deudores, un
incumplimiento por parte de estos, puede implicar un perjuicio grave para el Fondo y
los Bonistas en cuanto a su afectacion a la generacion de flujos para el pago de los
intereses y a la amortizacion de los bonos.

) Otros riesgos

Los titulares de los bonos estardn sometidos a otros riesgos en funcion de las
peculiaridades de la emision de los Activos; Riesgo de operaciones corporativa, riesgo
de operacion sindicada y riesgo de operaciones sometidas a la legislacion francesa.

2. Acontecimientos ocurridos posteriormente al cierre del ejercicio vy probabilidad
de ocurrencia de cualquiera de los supuestos de liquidacion anticipada del
Fondo:

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales.

Adicionalmente, al cierre del ejercicio 2011, no se contempla la posibilidad de que
ocurra ninguno de los supuestos de liquidacion anticipada recogidos en la
documentacion suscrita del Fondo.

3. Instrumentos Financieros: objetivos y mecanismos de cobertura de cada tipo de
riesqo significativo para el que se utilice la cobertura.

La Sociedad Gestora ha concertado, por cuenta del Fondo, las operaciones que a
continuacion se resefian con el fin de neutralizar las diferencias de tipos de interés entre
los Activos adquiridos por el Fondo y los Bonos u otros pasivos y, en general,
transformar las caracteristicas financieras de los Activos.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos
previstos en el Folleto, en la Escritura de Constitucion y en la normativa vigente en cada
momento, podra prorrogar o novar modificativamente los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada una de las contrapartes de los mismos e incluso, caso
de ser necesario, celebrar contratos adicionales, todo ello sujeto a la normativa vigente
en cada momento.



Fondo de Reserva

Como mecanismo de garantia ante posibles pérdidas debidas a Activos impagados y con
la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos, se ha constituido un depdsito en la Cuenta de Tesoreria denominado
fondo de reserva (en adelante, el “Fondo de Reserva”).

El valor del Fondo de Reserva es igual al 6,35% del Saldo Inicial de los Bonos, es decir
CIENTO SEIS MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL
TRESCIENTOS (106.794.300) EUROS (en adelante, el “Fondo de Reserva Inicial”).

La dotacidn inicial del Fondo de Reserva se realizé antes de las 17:00 horas de la Fecha
de Desembolso con cargo al Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva.

Posteriormente, en cada Fecha de Pago debera ser dotado hasta alcanzar la Cantidad
Requerida del Fondo de Reserva, tal y como este término se define a continuacion, con
cargo a los Fondos Disponibles, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

La “Cantidad Requerida del Fondo de Reserva” sera la menor de las cantidades
siguientes:

a) El Fondo de Reserva Inicial.
b) La cantidad mayor entre:

(i) El 12,70% del Saldo Vivo de los Activos deducidos los Activos Fallidos en la
correspondiente Fecha de Determinacion; o

(ii) ElI 50% del Fondo de Reserva Inicial, esto es CINCUENTA Y TRES MILLONES
TRESCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL CIENTO CINCUENTA (53.397.150
EUR).

La minoracion del Fondo de Reserva debera coincidir con una Fecha de Pago. No
podran realizarse minoraciones del Fondo de Reserva hasta que su importe alcance al
menos el 12,70% del Saldo Vivo de los Activos deducidos los Activos Fallidos y
siempre que, en todo caso, después de esa minoracion su importe siga siendo como
minimo la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva.

No obstante lo anterior, el importe del Fondo de Reserva no se reducird y permanecera
en la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva que hubiera correspondido ser dotado
en la anterior Fecha de Pago, cuando en una determinada Fecha de Pago concurra
cualquiera de las circunstancias siguientes:



(@) Que el importe a que ascienda la suma del Saldo Vivo de los Activos en morosidad
con menos de 90 dias de retraso en el pago de importes vencidos (los “Activos
Morosos™), fuera superior al dos coma setenta y cinco por ciento (2,75%) del Saldo
Vivo de los Activos que no tengan la consideracion de Activos Fallidos en cualquier
momento; 0 Requerida del Fondo de Reserva.

(c) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la Fecha de Constitucion.

El importe del Fondo de Reserva permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria, de
acuerdo con el apartado 3.4.4 del Modulo Adicional del Folleto Informativo,
remunerada en los términos del Contrato de Prestacidn de Servicios Financieros.

Contrato de Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con la Entidad
Prestamista, un contrato de préstamo subordinado (el “Contrato de Préstamo
subordinado para la Dotacién del Fondo de Reserva”) destinado por la Sociedad
Gestora a la dotacion inicial del Fondo de Reserva (el “Préstamo Subordinado para la
Dotacion del Fondo de Reserva”).

El importe total del Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva fue de
CIENTO SEIS MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL
TRESCIENTOS (€ 106.794.300). La entrega del importe del Préstamo Subordinado
para Dotacion del Fondo de Reserva se realiz6 en una Unica disposicion antes de las
17:00 horas de la fecha de desembolso (en adelante, la “Fecha de Disposicion del
Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva”) valor ese mismo dia,
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria.

El Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva devengo, desde la fecha de
disposicion del préstamo subordinado para el fondo de reserva, intereses a un tipo de
interés nominal anual variable trimestralmente, que sera igual al resultado de sumar el
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos mas un margen equivalente al margen
equivalente al margen de bonos del tramo E (1,75%).

La totalidad de las cantidades que deben abonarse al Cedente, tanto en concepto de
intereses devengados como en concepto de amortizacién de principal, devengados por el
Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva, estan sujetas al Orden de Prelacion de
Pagos, y en consecuencia, sélo son abonadas a la Entidad Prestamista en una Fecha de
Pago, en el supuesto de que los Fondos Disponibles del Fondo sean suficientes de
acuerdo a la Orden de Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacion de pagos de
Liquidacion, segun corresponda.

Todas las cantidades que, en concepto de intereses devengados y reembolso de
principal, no hubiesen sido entregadas a la Entidad Prestamista por insuficiencia de los
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Fondos Disponibles, se harén efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que los
Fondos Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos establecido y se abonan con preferencia a las cantidades que corresponda abonar
en relacion con el Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva en dicha Fecha de
Pago. Los intereses devengados y no pagados en una fecha de Pago no generaran
intereses de demora.

El Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva habria quedado resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Entidades de Calificacion no hubiesen
confirmado antes del inicio del Periodo de Suscripcién, como finales, las calificaciones
asignadas con caracter provisional a cada uno de los Tramos de Bonos.

La amortizacion del Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva se
efectuard en la Fecha de Vencimiento Legal o, en su caso, en cada una de las Fechas de
Pago, en una cuantia igual a la diferencia existente entre la Cantidad Requerida del
Fondo de Reserva en la Fecha de Pago anterior y la Cantidad Requerida del Fondo de
Reserva en la Fecha de Pago en curso.

Cuenta de Tesoreria

El Fondo dispone en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Prestacion de Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (la
“Cuenta de Tesoreria”) cuyas obligaciones seran las establecidas en el Contrato de
Prestacion de Servicios Financieros.

La Sociedad Gestora ha abierto, en nombre y por cuenta del Fondo, una Cuenta de
Tesoreria en el Agente Financiero con la finalidad de centralizar los cobros y pagos del
Fondo relativos a los Activos de los Bonos en los términos que se describen a
continuacion.

La Cuenta de Tesoreria se regula segun lo dispuesto en el Contrato de Prestacion de
Servicios Financieros.

Segun lo previsto en el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, se ingresaran
en la Cuenta de Tesoreria:

(i) el importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de los Bonos;
(i1) el principal e intereses de los Activos;

(iii) cualesquiera cantidades recibidas en pago de principal o intereses ordinarios de los
Activos, tanto por el precio de remate o importe determinado por resolucion judicial o
procedimiento notarial en la ejecucion de las garantias o por enajenacion o explotacion
de los bienes adjudicados en ejecucion de las garantias 0 como consecuencia de las
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citadas ejecuciones, en administracion y posesion interina de las fincas, en su caso, en
proceso de ejecucion, asi como todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor del Cedente incluyendo no solo las derivadas de los contratos
de seguro relevantes cedidos por el Cedente al Fondo, en su caso, sino también los
derivados de cualquier derecho accesorio al préstamo;

(iv) en su caso, las cantidades que resulten pagaderas por la Entidad de Contrapartida al
amparo del Contrato de Swap;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos en
la propia Cuenta de Tesoreria, de acuerdo con lo recogido en el presente apartado;

(vi) las cantidades procedentes de la disposicion del Préstamo Subordinado para Gastos
Iniciales;

(vii) las cantidades procedentes de la disposicion del Préstamo Subordinado para el
Fondo de Reserva y la Cantidad Requerida de Fondo de Reserva en cada Fecha de
Pago;

(viii) las cantidades procedentes de la disposicion del Préstamo de Cupdn Corrido; y

(ix) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de
capital mobiliario que, en su caso, de acuerdo con la legislacion vigente en cada
momento durante la vida del Fondo, corresponda efectuar en cada Fecha de Pago por
los intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo, hasta que corresponda efectuar su
ingreso a la Administracion Tributaria o se solicite su devolucién por parte de los
titulares de los Bonos.

De acuerdo con el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, el Agente
Financiero garantiza al saldo que en cada momento tenga la Cuenta de Tesoreria, un
rendimiento minimo igual al Euribor a tres meses menos 20 puntos basicos. Los
intereses devengados se liquidaran el primer Dia Habil del mes correspondiente a cada
Fecha de Pago y se calcularan tomando como base (i) los dias efectivos existentes en
cada periodo de devengo de intereses (que coincidiran con periodos de tres meses que
finalizan el ultimo dia del mes anterior al correspondiente a cada Fecha de Pago
(incluido), a excepcion del primer periodo, que comprendera los dias transcurridos
desde la Fecha de Constitucion del Fondo y el 31 de mayo, ambos incluidos) y (ii) un
afio compuesto por 360 dias.

Contrato de Swap

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representacion del Fondo, celebré con CAJA
MADRID un contrato de permuta financiera de interés variables, en relacién con los
Bonos y los Activos (“Contrato de Swap”), conforme al modelo de Contrato Marco
de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacion Espariola de Banca.
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Mediante el Contrato de Swap, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, cubre el
riesgo de tipo de interés antes aludido en los siguientes términos: el Fondo se
compromete a pagar a la Entidad de Contrapartida, en cada Fecha de Pago, con cargo a
los Fondos Disponibles, la suma de los intereses de referencia vencidos durante el
periodo de calculo de los Activos del Fondo que no estuvieran en mora a mas de 90 dias
al final de dicho periodo de célculo y todos los ingresos correspondientes a los intereses
de referencia y comisiones debidos por concepto de amortizaciones anticipadas. Por su
parte, la Entidad de Contrapartida se compromete a abonar al Fondo mediante ingreso
en la Cuenta de Tesoreria (en cada Fecha de Pago) el resultante de aplicar al Importe
Nocional del Periodo de Liquidacion el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos.

4. Evolucion del fondo

a) Tasas de amortizacién anticipada de los préstamos titulizados.

La tasa de amortizacion anticipada del activo durante el ejercicio 2011 ha sido del
8,72% (15,18% en el ejercicio 2010).

Adicionalmente la tasa de amortizacion histérica del fondo es del 44,85%.

b) Informacion relevante en relacion con garantias

Considerando las caracteristicas de los activos titulizados, éstos no cuentan con
garantias salvo las personales de los deudores.

c) Informacion sobre concentracion de riesgos

Por deudor
La concentracidn de riesgos atendiendo al deudor se presenta en el siguiente cuadro:

Datos al 31/12/2011 Datos al 31/12/2010

92,72% 88,06%

Por distribucién geogréafica

Asimismo la distribucion geografica segun la comunidad auténoma donde se ubica el
inmueble objeto de la garantia se presenta en el siguiente cuadro:



Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2011 Datos al 31/12/2010
Comynldad NGm. % Prlnglpal % NGm. % Prlnc_lpal %
Auténoma pendiente pendiente
Andalucia 6,06% 11.069 1,82% 2 5,41% 22.139 3,15%
Catalufia 3,03% 6.257 1,03% 8,10% 13.836 1,97%
Extremadura 4 12,12% 29.308 4,81% 4 10,81% 29.308 4,16%
Madrid 20 60,61% 352.289 57,85% 21 56,76% 401.342 57,02%
Pais Vasco 12,12% 59.742 9,81% 5 13,51% 82.491 11,72%
Resto paises 6,06% 150.320 24,68% 2 5,41% 154.738 21,98%
Total 33 100,00% 608.985 100,00% 37 100,00% 703.854 100,00%

Por Morosidad

La distribucion por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de las
participaciones hipotecarias en situacion de impago, con informacion del principal
pendiente de vencer al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Cifras en miles de euros

Antigliedad Numero Importe impagado Deuda Deuda
Deuda Préstamos | Principal olrndt?nr:i?c?s Total Pir;:::tzr:te Total
Hasta 1 mes 6 6.765 0 6.765 23.511 30.303
De 12 a 18 meses 1 955 121 1.076 9.276 10.351
Totales 7 7.720 121 7.841 32.787 40.654

Por rentabilidad

El rendimiento de los Préstamos durante el ejercicio 2011 es el siguiente:

Cifras en miles de euros

indice de referencia EURIBOR MES | EURIBOR 3 MESES | EURIBOR 6 MESES
N° Activos vivos 25 4 4
Importe pendiente 438.955 58.418 111.613
?/el]?err%enr::ip;onderado slindice de 0,80 1,60 0,63
Tipo de interés medio ponderado 1,90 3,07 2,32

En cuanto a la distribucion por intervalos de los tipos de interés aplicable a los

Préstamos es la siguiente:
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Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2011 Datos al 31/12/2010
Principal Principal
Intervalo NUm. % % NUm. % %
pendiente pendiente
Inferior al 1 0 0,00% 0 0,00% 2 5,41% 20.267 2,88%
1,00-1,49 3 9,09% 35.133 5,77% 5 13,51% 62.661 8,90%
1,50-1,99 6 18,18% 330.388 54,25% 13 35,14% 398.713 56,65%
2,00- 2,49 6 18,18% 140471 23,07% 1 2,70% 107.387 15,26%
2,50-2,99 8 24,25% 33.494 5,50% 9 24,32% 80.224 11,40%
3,00 - 3,49 6 18,18% 40.190 6,60% 7 18,92% 34.600 4,91%
3,50 - 3,99 4 12,12% 29.308 4,81% 0 0,00% 0 0,00%
Total 33 100,00% 608.984 100,00% 37 100,00% 703.852 100,00%
Media o o
Ponderada 2,09% 1.97%

d) Cantidades abonadas a los bonistas en cada una de las fechas de pago y tipos de
interés de los bonos al cierre del ejercicio

El importe total de la emision de bonos (les “Bonos”), esto es su saldo inicial, ascendid
a MIL SEISCIENTOS OCHENTA Y UN MILLONES OCHOCIENTOS MIL EUROS
(1.681.800.000) de wvalor nominal, constituida por TREINTA Y TRES MIL
SEISCIENTOS TREINTA Y SEIS (33.636) Bonos de CINCUENTA MIL EUROS
(50.000) de valor nominal cada uno agrupado en cinco (5) Tramos:

(i) Tramo A, compuesto por VEINTISEIS MIL OCHOCIENTOS CUARENTA
(26.840) Bonos de CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de valor nominal y efectivo
unitario, representados mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal y efectivo
total de MIL TRECIENTOS CUARENTA Y DOS MILLONES DE EUROS
(1.342.000.000).

(if) Tramo B, compuesto por DOS MIL CUATROCIENTOS CINCO (2.405) Bonos de
CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de wvalor nominal y efectivo unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal y efectivo total de
CIENTOVEINTE MILLONES DOSCIENTOS CIENCUENTA MIL EUROS
(120.250.000).

(iii) Tramo C, compuesto por MIL SETECIENTOS TREINTA Y TRES (1.736) Bonos
de CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de valor nominal y efectivo unitario,
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representados mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal y efectivo total de
OCHENTA'Y SEIS MILLONESOCHOCIENTOS MIL EUROS (86.800.000).

(iv) Tramo D, compuesto por SETECIENTOS VEINTE (720) Bonos de CINCUENTA
MIL EUROS (50.000) de valor nominal y efectivo unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta, por importe nominal y efectivo total de TREINTA Y SEIS
MILLONES DE EURQOS (36.000.000).

(v) Tramo E, compuesto por MIL NOVECIENTOS TREINTA Y CINCO (1.935)
Bonos de CINCUENTA MIL EUROS (50.000) de valor nominal y efectivo unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal y efectivo total de
NOVENTA Y SEIS MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA MIL EUROS
(96.750.000).

Los Bonos del Tramo B se encuentran postergados en el reembolso de principal y el
pago de intereses respecto a los Bonos del Tramo A de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos. A su vez, los Bonos del Tramo C se encuentran postergados en el
reembolso de principal y el pago de intereses respecto a los Bonos de los Tramos A 'y B
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. A su vez, los Bonos del Tramo D se
encuentran postergados en el reembolso de principal y el pago de intereses respecto a
los Bonos de los Tramos A, B y C de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. A su
vez, los Bonos del Tramo E se encuentran postergados en el reembolso de principal y el
pago de intereses respecto a los Bonos de los Tramos A, B, C y D de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos.
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16/06/2008
15/09/2008
15/12/2008
16/03/2009
15/06/2009
14/09/2009
14/12/2009
15/03/2010
14/06/2010
14/09/2010
14/12/2010
14/03/2011
14/06/2011
14/09/2011
14/12/2011

El detalle de los intereses abonados y de la amortizacion del principal por cada uno de los
tramos de bonos existentes hasta el 31 de diciembre de 2011 se resume en el cuadro de la
pagina siguiente:

Cifras en miles de euros

SERIE A SERIE B SERIE C
ES0358891002 ES0358891010 ES0358891028
SALDO SALDO SALDO
INTERESES | CAPITAL F?EIL’\LI)%TGLE INTERESES | CAPITAL F?;:g?g\?rlé INTERESES | CAPITAL F?ERI\III\EI)CI:IQF;\IAI'LE

DE PAGO DE PAGO DE PAGO
20.167,84 | 43.197,37 | 1.298.802,63 | 1.862,74 0,00 120.250,00 1.357,97 0,00 86.800,00
1791919 | 69.460,85 | 1.229.341,78 | 1.704,64 0,00 120.250,00 1.241,43 0,00 86.800,00
16.960,73 | 264.625,76 | 964.716,02 1.704,64 0,00 120.250,00 1.241,43 0,00 86.800,00
9.337,37 | 78.400,98 | 886.315,04 1.209,47 0,00 120.250,00 884,01 0,00 86.800,00
4.816,97 | 3841421 | 847.900,83 699,11 0,00 120.250,00 515,61 0,00 86.800,00
3.821,48 | 134.46572 | 713.43511 587,57 0,00 120.250,00 435,09 0,00 86.800,00
2.304,75 | 26.806,72 | 686.628,40 434,05 0,00 120.250,00 324,28 0,00 86.800,00
2.106,94 | 99.142,40 | 587.486,00 414,60 0,00 120.250,00 310,24 0,00 86.800,00
1.707,83 | 76.520,30 | 510.965,69 395,17 0,00 120.250,00 296,21 0,00 86.800,00
159054 | 78.777,01 | 432.188,68 420,39 0,00 120.250,00 314,55 0,00 86.800,00
150546 | 50.331,71 | 381.856,97 464,45 0,00 120.250,00 346,23 0,00 86.800,00
1.458,75 | 39.219,95 | 342.637,02 504,45 0,00 120.250,00 374,98 0,00 86.800,00
1.466,81 | 16.743,06 | 325.893,96 560,82 0,00 120.250,00 415,91 0,00 86.800,00
1.639,92 | 37.169,37 | 288.724,59 651,18 0,00 120.250,00 481,13 0,00 86.800,00
147942 | 28.030,09 | 260.694,50 661,74 0,00 120.250,00 488,63 0,00 86.800,00
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SERIE D SERIE E
ES0358891036 ES0358891044
SALDO SALDO
INTERESES | CAPITAL FEJ;\I:E%TGLE INTERESES | CAPITAL F'fg:g?ém'é

DE PAGO DE PAGO
16/06/2008 579,87 0,00 36.000,00 1.826,87 0,00 96.750,00
15/09/2008 528,53 0,00 36.000,00 1.640,53 0,00 96.750,00
15/12/2008 528,53 0,00 36.000,00 1.640,53 0,00 96.750,00
16/03/2009 380,29 0,00 36.000,00 1.242,13 0,00 96.750,00
15/06/2009 227,50 0,00 36.000,00 831,51 0,00 96.750,00
14/09/2009 194,10 0,00 36.000,00 741,76 0,00 96.750,00
14/12/2009 148,15 0,00 36.000,00 618,25 0,00 96.750,00
15/03/2010 142,32 0,00 36.000,00 602,60 0,00 96.750,00
14/06/2010 136,50 0,00 36.000,00 586,94 0,00 96.750,00
14/09/2010 144,26 0,00 36.000,00 610,22 0,00 96.750,00
14/12/2010 157,25 0,00 36.000,00 642,71 0,00 96.750,00
14/03/2011 169,02 0,00 36.000,00 671,93 0,00 96.750,00
14/06/2011 186,30 0,00 36.000,00 723,21 0,00 96.750,00
14/09/2011 213,35 0,00 36.000,00 795,90 0,00 96.750,00
14/12/2011 216,31 0,00 36.000,00 801,44 0,00 96.750,00

Al 31 diciembre de 2011, no existen cantidades no satisfechas por intereses o principal a

los titulares de pasivo.

e) Calificacidn crediticia de los Bonos emitidos por el fondo

El detalle de las calificaciones obtenidas por los Bonos emitidos por el fondo por cada
una de las series se muestra a continuacion:

Denominacién A A B C D E
ISIN ES0358891002 | ES0358891002 | ES0358891010 | ES0358891028 | ES0358891036 | ES0358891044
Calificacion - Fecha Gltimo cambio 04/02/2010 | 23/12/2010 | 040372010 | o04/03/2010 | o04/032010 | 0171012009
calificacion crediticia

Cmq@@mn-Awnma%caﬁmmmn MDY SYP MDY MDY MDY MDY
crediticia

Moody’s Sl Sl Sl Sl Sl
Standard & Poors SI

Calificacién - Situacién actual Al Baa3 B2 Caa2 Caa3
Califi_cacién -Situacion cierre anual Al Baa3 B2 Caa2 Caa3
anterior

Calificacién - Situacion inicial Aaa Aa3 Al Baa2 Ba3
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f) Variaciones o acciones realizadas por las diferentes agencias de calificacién
crediticia respecto de los bonos emitidos por el fondo, respecto del cedente, de los
administradores, agentes de pagos o contrapartidas de las permutas financieras
existentes o cualquier otra contrapartida de contratos suscritos por la sociedad gestora
en nombre del fondo

Durante el ejercicio 2011 el fondo no se ha visto afectado por variaciones en las
calificaciones de los bonos, tal y como se recoge en el apartado anterior.

Sin embargo, se ha producido una modificacion en la calificacion del administrador y
del agente financiero. El resto de participantes en el fondo no se ha visto afectado por
ninguna modificacion en su calificacion.

5. Factores que han influido en los flujos de tesoreria generados y aplicados en el

gjercicio.

Tal y como se indica en el folleto informativo del Fondo, los tnicos flujos generados y
aplicados durante el ejercicio 2011, son los derivados de las cantidades percibidas
diariamente por el Fondo de los activos titulizados y de los pagos trimestrales
efectuados a los Bonistas por el pago de intereses y, en su caso, por el reembolso del
principal de los Bonos conforme a las condiciones establecidas para cada una de las
Series emitidas.

6. Escenario hipotético de flujos futuros de efectivo de los pasivos emitidos por el
Fondo hasta su vencimiento, en base a la actualizacidén, a la fecha de las cuentas
anuales, de los parametros utilizados en el momento de constitucién del Fondo, en
relacion con las tasas de morosidad, fallidos, amortizacion anticipada respecto a
los activos titulizados

El detalle de los flujos futuros de los pasivos emitidos por el fondo teniendo en cuenta
diferentes tasas de amortizacién anticipada, se muestra a continuacion:
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Tasa de amortizacién anticipada 0%

I Vida Media (afios) 0,83 IVida Media (afios) 125 Vida Media (afios) 195
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo  amortizado Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
260.694,50 0,00 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/12/2011 260.694,50 0,00 14/12/2011| 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012 260.694,45 0,05 14/03/2012| 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 216.593,27 44.101,18 14/06/2012| 120.250,00 0,00 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 83.925,53 132.667,74 14/09/2012| 120.250,00 0,00 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 37.790,87 46.134,65 14/12/2012| 120.250,00 0,00 14/12/2012 86.800,00 0,00
14/03/2013 0,00 37.790,87 14/03/2013 0,00 120.250,00 14/03/2013 84.602,24 2.197,76
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 69.279,93 15.322,31
14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 54.144,79 15.135,13
14/12/2013 0,00 0,00 14/12/2013 0,00 0,00 14/12/2013 34.217,83 19.926,96
14/03/2014 0,00 0,00 14/03/2014 0,00 0,00 14/03/2014 0,00 34.217,83
Totales 260.694,50 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
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Vida Media (afios) 2,25 Vida Media (afios) 2,25
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 36.000,00 0,00 14/06/2013 96.750,00 0,00
14/09/2013 36.000,00 0,00 14/09/2013 96.750,00 0,00
14/12/2013 36.000,00 0,00 14/12/2013 96.750,00 0,00
14/03/2014 0,00 36.000,00 14/03/2014 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00
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Tasa de amortizacién anticipada 5%

Vida Media (afios) 0,77 I Vida Media (afios) 125 Vida Media (afios) 169
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo  amortizado Pago al final periodo amortizado
260.694,50 0 120.250,00 0,00 86.800,00 0,00
14/12/2011) 260.694,50 0 14/12/2011] 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012| 253.017,76 7.676,74 14/03/2012| 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012| 201.887,12 51.130,65 14/06/2012| 120.250,00 0,00 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 65.700,44 136.186,68 14/09/2012| 120.250,00 0,00 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 16.248,95 49.451,48 14/12/2012| 120.250,00 0,00 14/12/2012 86.800,00 0,00
14/03/2013 0,00 16.248,95 14/03/2013 0,00 120.250,00 14/03/2013 67.262,23 19.537,77
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 50.419,46 16.842,76
14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 34.147,78 16.271,69
14/12/2013 0,00 0,00 14/12/2013 0,00 0,00 14/12/2013 0,00 34.147,78
Totales 260.694,50 Totales 120.250,00 Totales 86.800,00
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Vida Media (afios) 2 Vida Media (afios) 2
Bonos de la Serie D Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0,00 96.750,00 0,00
14/12/2011 36.000,00 0,00 14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00 14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00 14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00 14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00 14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00 14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 36.000,00 0,00 14/06/2013 96.750,00 0,00
14/09/2013 36.000,00 0,00 14/09/2013 96.750,00 0,00
14/12/2013 0,00 36.000,00 14/12/2013 0,00 96.750,00
Totales 36.000,00 Totales 96.750,00
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Tasa de amortizacién anticipada 10%

Vida Media (afios) 0,71 |

Bonos de la Serie A
Fecha Saldo Vivo Principal

Pago al final periodo ~ amortizado

260.694,50 0,00

14/12/2011 260.694,50 0,00
14/03/2012 245.341,07 15.353,43
14/06/2012 187.372,88 57.968,19
14/09/2012 47.985,45 139.387,43
14/12/2012 0,00 47.985,45

14/03/2013 0,00 0,00

14/06/2013 0,00 0,00

14/09/2013 0,00 0,00
Totales 260.694,50

| Vida Media (afios) 1,24

Vida Media (afios) 1,49

Bonos de la Serie C

Bonos de la Serie B
Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo  amortizado
120.250,00 0
14/12/2011 120.250,00 0,00
14/03/2012 120.250,00 0,00
14/06/2012 120.250,00 0,00
14/09/2012 120.250,00 0,00
14/12/2012 115.856,21 4.393,79
14/03/2013 0,00 115.856,21
14/06/2013 0,00 0,00
14/09/2013 0,00 0,00
120.250,00
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Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo  amortizado
86.800,00 0
14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 86.800,00 0,00
14/03/2013 50.969,18 35.830,82
14/06/2013 32.943,84 18.025,34
14/09/2013 0,00 32.943,84
86.800,00




Vida Media (afios) 1,75
Bonos de la Serie D
Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0
14/12/2011 36.000,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00
14/06/2013 36.000,00 0,00
14/09/2013 0,00 36.000,00
36.000,00
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Vida Media (afios) 1,75
Bonos de la Serie E
Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
96.750,00 0
14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 96.750,00 0,00
14/09/2013 0,00 96.750,00
96.750,00




Tasa de amortizacién anticipada 15%

0,68 |

| Vida Media (afios)

Vida Media (afios) 1,20 Vida Media (afios) 1,40
Bonos de la Serie A Bonos de la Serie B Bonos de la Serie C
Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo  amortizado Pago al final periodo  amortizado Pago al final periodo amortizado
260.694,50 0,00 120.250,00 0 86.800,00 0
14/12/2011 260.694,50 0,00 14/12/2011 120.250,00 0,00 14/12/2011 86.800,00 0,00
14/03/2012 237.664,39 23.030,12 14/03/2012 120.250,00 0,00 14/03/2012 86.800,00 0,00
14/06/2012 173.050,56 64.613,83 14/06/2012 120.250,00 0,00 14/06/2012 86.800,00 0,00
14/09/2012 30.773,38 142.277,18 14/09/2012 120.250,00 0,00 14/09/2012 86.800,00 0,00
14/12/2012 0,00 30.773,38 14/12/2012 96.087,34 24.162,66 14/12/2012 86.800,00 0,00
14/03/2013 0,00 0,00 14/03/2013 0,00 96.087,34 14/03/2013 35.675,40 51.124,60
14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 0,00 0,00 14/06/2013 16.771,05 18.904,35
14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 0,00 14/09/2013 0,00 16.771,05
Totales 260.694,50 120.250,00 86.800,00
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Vida Media (afios) 1,75

Bonos de la Serie D

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
36.000,00 0
14/12/2011 36.000,00 0,00
14/03/2012 36.000,00 0,00
14/06/2012 36.000,00 0,00
14/09/2012 36.000,00 0,00
14/12/2012 36.000,00 0,00
14/03/2013 36.000,00 0,00
14/06/2013 36.000,00 0,00
14/09/2013 0,00 36.000,00
36.000,00

23

Vida Media (afios) 1,75

Bonos de la Serie E

Fecha Saldo Vivo Principal
Pago al final periodo amortizado
96.750,00 0
14/12/2011 96.750,00 0,00
14/03/2012 96.750,00 0,00
14/06/2012 96.750,00 0,00
14/09/2012 96.750,00 0,00
14/12/2012 96.750,00 0,00
14/03/2013 96.750,00 0,00
14/06/2013 96.750,00 0,00
14/09/2013 0,00 96.750,00
96.750,00




7. Otra informacion de los activos y pasivos

La totalidad de las participaciones y bonos se encuentran denominados en euros
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Diligencia que levanta la Secretaria no Consejera del Consejo de Administracion de Ahorro y Titulizacion,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., Dfia. M2 Araceli Leyva Leodn, para hacer constar que, tras
la formulacién de las cuentas anuales y el informe de gestién de Madrid Activos Corporativos |, Fondo de
Titulizacion de Activos correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011 por los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad, en la sesion del 30 de marzo de 2012, todos los miembros del
Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de
la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de ingresos y gastos reconocidos, estado de
flujos de efectivo, Anexo e informe de gestion, en hojas de papel timbrado, cuya numeracion se detalla en el
Anexo, firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente
documento.

Madrid, 30 de marzo de 2012

D. Antonio Fernandez L6pez D. José Maria Verdugo Arias

D. Luis Sanchez-Guerra Roig D. Alejandro Sanchez-Pedrefio Kennaird

D. Antonio Jesus Romero Mora D. José Manuel Villaverde Parrado





