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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

A Ahorro y Titulizacidn, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora
de AyT Caja Murcia Financiacion |, Fondo de Titulizacién de Activos (Fondo en liquidacién)

Hemos auditado fos estados financieros intermedios de AyT Caja Murcia Financiacidn |, Fondo
de Titulizacidon de Activos (Fondo en liquidacién) que comprenden el balance de situacién al 26
de julio de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado
de ingresos y gastos reconocidos y fa memoria correspondientes al ejercicio comprendido
entre el 1 de enero de 2011 y el 26 de julio de 2011, Los administradores de la Sociedad
Gestora son responsables de fa formulacion de los estados financieros infermedios del Fondo,
de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad (que se
identifica en la Nota 2 de ias notas explicativas adjuntas) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre los citados estados financieros intermedios en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de {a actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante (a realizacion de pruebas selectivas, de
fa evidencia justificativa de los estados financieros intermedios vy la evaluacién de si su
presentacién, los principios y criterios contables utilizados vy las estimaciones realizadas estan
de acuerdo con ef marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, los estados financieros intermedios al 26 de julio de 2011 adjuntos
expresan, en todos los aspectos significativos, [a imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de AyT Caja Murcia Financiacion |, Fondo de Titulizacién de Activos (Fondo en
liguidacion) a dicha fecha, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio comprendido ente el 1 de enero de 2011 vy el 26 de julio
de 2011, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicaciény, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 vy ei 26 de
julio de 2011 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre fa situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y scbre otros
asuntos y no forma parte integrante de los estados financieros intermedios. Hemos verificado
que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de los
estados financieres intermedios. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye fa revisién
de informacion distinta de [a obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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1. ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS DE
AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS - FONDO EN LIQUIDACION



1.1. BALANCE DE SITUACION INTERMEDIO AL 27 DE DICIEMBRE DE 2011, Y
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS, ESTADO DE FLUJOS DE
EFECTIVO Y ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DEL
EJERCICIO COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO Y EL 27 DE
DICIEMBRE DE 2011



AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN

LIQUIDACION

Balance de situacién

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
Préstamos Consumo
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
B) ACTIVO CORRIENTE
V. 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 Consumo
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
4. Derivados
5. Otros activos financieros
V1. Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
2. Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Nota

Miles de euros

27/12/2011

31/12/2010

42.138
42.138

42.138
41.217
1.426
(505)
69.577

45.879
21

45.858
45.235
303
427
(107)

56

56
23.642
23.642

111.715




AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN

LIQUIDACION

Balance de situacién

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plazo
I1. Pasivos financieros a largo plazo
1. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
2. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
3. Derivados
Derivados de cobertura
4. Otros pasivos financieros
I11. Pasivos por impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE

1V.Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos

para la venta
V. Provisiones a corto plazo
V1.Pasivos financieros a corto plazo
1. Acreedores y otras cuentas a pagar
2. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros pasivos financieros
VII. Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién variable — resultados realizados
2. Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y

GASTOS RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles para la venta
IX. Coberturas de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

X1.Gastos de constitucion en transicién

TOTAL PASIVO

Nota

Miles de euros

27/12/2011

31/12/2010

8.1

8.2

11

8.1
8.1
8.2

11

10

11

67.719

67.719
53.008
20.108
32.900
12.621
12.621

2.090

2.090

46.356

46.165

45.389
45.067
322
174

89

85

602
602

191
188
4
2
182
3

(2.360)
iz.ogo)

(270)

111.715




AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN
LIQUIDACION

Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 y del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

Miles de euros
Nota 27/12/2011 31/12/2010

1. Intereses y rendimientos asimilados 2.977 3.205
Derechos de crédito 6 2.870 8.128
Otros activos financieros 107 83
2. Intereses y cargas asimilados (1.158) (2.222)
Obligaciones y otros valores negociables 8.1 (892) (1.797)
Deudas con entidades de crédito 8.2 (266) (425)
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 11 (1.834) (5.007)
A) MARGEN DE INTERESES (15) 983

4. Diferencias de cambio (neto) - -
5. Otros ingresos de explotacion - -

6. Otros gastos de explotacion (597) (570)
Servicios exteriores (15) (15)
Servicios de profesionales independientes 1) 1)
Otros servicios (14) (14)
Otros gastos de gestion corriente (582) (555)
Comision de sociedad gestora (42) (25)
Comision administrador (5) (13)
Comision del agente financiero/pagos (1) (2)
Comision variable — resultados realizados 10 (264) (423)
Comisidn variable — resultados no realizados - -
Otros gastos (270) (92)
7. Deterioro de activos financieros (neto) 612 (413)
Deterioro neto de valores representativos de deuda (-) - -
Deterioro neto de derechos de crédito (-) 6 612 (413)

8. Dotaciones a provisiones (neto) - -
9. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta - -

10. Repercusion de pérdidas (ganancias) 10 - .

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

11. Impuesto sobre beneficios - .

RESULTADO DEL PERIODO _ -




AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN

LIQUIDACION

Estado de flujos de efectivo del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011, y del

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacién
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras

Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito

Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo

Comisiones pagadas a la sociedad gestora

Comisiones pagadas por administracion de los préstamos

Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones
3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo

Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacion de activos

5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion
7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos

Otros deudores y acreedores

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio.
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio.

Miles de euros

Nota 27/12/2011 31/12/2010
(1.001) (807)

(483) 618

3.411 8.539

(1.215) (1.899)

(2.436) (5.674)

107 72

(350) (420)

@) (1.409)

(46) @)

©®) (14)

) ®

(423) (1.365)

@)  e)

(42) (16)

(22.641) (4.447)

_(9.931) _(4.357)

88.144 62.814

8.1 (98.075) (67.171)
(12.710) (90)

8.2 (12.710) (90)
(23.642) (5.254)

23.642 28.896

- 23.642




AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN
LIQUIDACION

Estado de Ingresos y Gastos reconocidos para el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre
de 2011, y el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

Nota Miles de euros
27/12/2011 31/12/2010

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 10 256 967
2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién 256 967
2.1.2. Efecto fiscal - -

2.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 10 1.834 5.007

2.3. Otras reclasificaciones - -

2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 10 (2.090) (5.974)

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 valoracién - -
3.1.2. Efecto fiscal - -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 270 92

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo (270) (92)

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

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




1.2.  NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS



AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS —
FONDO EN LIQUIDACION

Notas a los Estados financieros intermedios correspondientes al ejercicio comprendido entre
el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucidn y objeto social

AyT Caja Murcia Financiacion |, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se
constituyd mediante escritura publica el 22 de diciembre de 2008, agrupando inicialmente un
importe total de derechos de crédito por importe de 230.000 miles de euros (ver Nota 6).

Con fecha 18 de diciembre de 2008 la Comisién 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 24 de
diciembre de 2008.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo, principalmente, por los derechos de crédito que agrupa,
el Fondo de Reserva y los gastos de constitucion no amortizados y, en cuanto a su pasivo,
principalmente, por los Bonos emitidos, el Préstamo Subordinado para gastos de constitucion
y el préstamo subordinado para dotacion del Fondo de Reserva, en cuantia y condiciones
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

Con fecha 21 de julio de 2011 Ahorro y Titulizacién, S.G.F.T., S.A., como Sociedad Gestora
del Fondo, comunicé a la C.N.M.V. que con fecha 18 de julio de 2011 se habia producido la
amortizacion integra de los activos del Fondo, y que con fecha 26 de julio de 2011, y de
conformidad con lo establecido en el folleto de emision, se produciria a la amortizacion
integra ordinaria de la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo, en un solo pago, de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos, y que en consecuencia estaba previsto que
se produzca la extincion del Fondo el 26 de julio de 2011.

Tal y como se indica en el parrafo anterior el 26 de julio de 2011 se realiz6 la amortizacién
integra de los Bonos emitidos por el Fondo, no existiendo titulares de emisiones del Fondo o
acreedores del mismo que no hayan percibido los importes inicialmente previstos en la
escritura de constitucion o folleto de emision.



El 27 de diciembre de 2011 la Sociedad Gestora otorgd acta notarial de liquidacién del Fondo
declarando:

- Que con fecha 18 de julio de 2011 se ha producido la amortizacion integra de los
activos del Fondo y que con fecha 26 de julio de 2011 se ha producido la amortizacion
integra ordinaria de la totalidad de los Bono emitidos por el Fondo.

- La Sociedad Gestora comunicé a la C.N.M.V. la liquidacién del Fondo y la causa que
la motivd mediante la presentacion de copia autorizada de la escritura de liquidacion
anticipada en la C.N.M.V. con fecha 21 de julio de 2011, no siendo necesario realizar
ninguna publicacion en un diario de difusion nacional, segin lo establecido en la
Escritura de Liquidacién, dado que la Entidad Cedente es la titular de la totalidad de los
Bonos.

Entre la fecha de liquidacion del Fondo y el 27 de diciembre de 2011 no se han producido
movimientos significativos en el Fondo, excepto el pago de los pasivos pendientes de pago el
26 de julio de 2011.

b) Insolvencia del Fondo

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

d) Gestion del Fondo

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

Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comision periddica anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,015% anual sobre la suma de los saldos vivos de los Certificados
de transmisién hipotecaria en la fecha de determinacién anterior a la fecha de pago en curso
mas una cantidad fija de 6.300 euros. Adicionalmente, como compensacion a los servicios de
constitucion del Fondo, recibié una comision inicial de administracion equivalente,
aproximadamente, al 0,038% del saldo vivo de los derechos de crédito en la fecha de
constitucion del Fondo.



e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998, sobre Régimen de Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria, por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, 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
informacién estadistica de los fondos de titulizacion; por las regulaciones posteriores de
desarrollo o modificacion de las normas citadas, y por las demés disposiciones legales y
reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion, asi como y 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. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el
Valor Anadido.

) Fondo de Reserva

En la fecha de constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
procedio a dotar un Fondo de Reserva, con cargo al Préstamo Subordinado (ver apartado 8),
cuyo importe estd depositado en la cuenta de tesoreria, cuyas caracteristicas son las
siguientes:

. El valor inicial del Fondo de Reserva fue de 12.420.000 miles de euros (igual al
5,40% 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)  Elimporte inicial del Fondo de Reserva.
b)  La cantidad mayor entre:

- El 10,8% del saldo de principal pendiente de pago de los Bonos en la
correspondiente Fecha de Pago.

- 6.210.000 euros, aproximadamente el 2,7% del importe total de la
emision.



No obstante lo anterior, el importe del Fondo de Reserva no se reducird y permanecera en la
cantidad 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
mas de noventa dias de retraso en el pago de importes vencidos, fuera superior al 1%
del saldo vivo de los activos que no tengan la consideracion de activos fallidos en
cualquier momento;

(b) Si, tras realizar los calculos en la fecha de determinacion correspondiente, el fondo de
reserva no se va a dotar en la cantidad requerida del Fondo de Reserva;

(©) Que la cantidad requerida del Fondo de Reserva resultante fuese inferior a la suma del
saldo vivo de los 10 préstamos con mayor saldo vivo de entre los préstamos
titulizados;

(d) Que no hubieran transcurrido 3 afios desde la fecha de constitucion.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Los Estados financieros intermedios han sido obtenidos de los registros contables del Fondo
presentandose de acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la
Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la C.N.M.V., de forma que muestren la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo.

Los Estados financieros intermedios son formulados por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos.

Como consecuencia de la liquidacion del Fondo, no han sido confeccionados los estados S.05
al 27 de diciembre de 2011.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien los presentes Estados

financieros intermedios han sido formulados en miles de euros, salvo que se indique lo
contrario.

-10 -



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

En la preparacion de los Estados financieros intermedios 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 emision de los presentes Estados financieros
intermedios.

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 ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados.

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

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros
. El valor razonable de la permuta financiera de intereses o swap
. Cancelacion anticipada.

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido por la Circular 2/2009 de la
C.N.M.V., en su caso, en la escritura de constitucién del Fondo.

C) Comparacién de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan en los presentes Estados financieros intermedios,
ademas de las cifras correspondientes al ejercicio que va desde el 1 de enero al 27 de
diciembre de 2011, las correspondientes al ejercicio anterior. La informacion contenida en
estos Estados financieros intermedios referida al ejercicio 2010 se presenta, exclusivamente,
a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio comprendido entre el 1 de
enero y el 27 de diciembre de 2011 y, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del
Fondo del ejercicio 2010.

En el Anexo I se incluyen el Balance de situacién y el Estado de flujos de efectivo del Gltimo
cierre contable inmediatamente anterior a la fecha de liquidacion del Fondo.

-11 -



d) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estos Estados financieros intermedios no se ha procedido a la agrupacién
de partidas relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y
estados de ingresos y gastos.

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccion de estos Estados financieros intermedios no se han registrado elementos
patrimoniales en dos o méas partidas del balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Los Estados financieros intermedios han sido formulados siguiendo los principios y normas
de valoracion contenidas en la Circular 2/2009 de la C.N.M.V.

a) Empresa en funcionamiento

Segun se indica en la Nota 1, el 21 de julio de 2011 la Sociedad Gestora del Fondo comunic6
a la C.N.M.V. que estaba previsto que la extincion del Fondo se produjera el 26 de julio de
2011.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

0 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 valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogera 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 antigliedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

e) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican 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 valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccion, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién 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 cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran 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 un afio que, de

acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valorandose por dicho importe.
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f) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econémica 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 y pagar

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

Adicionalmente, se registran 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
disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracién 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 consideran 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 admisidén a negociacién 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, cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.
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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 son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacion de la comision variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo méas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de otras pérdidas”
en 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 balance en las correspondientes partidas especificas 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 a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comision variable
periodificada.

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida “Repercusion de otras pérdidas” en la
cuenta de peérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de los pasivos
financieros que estaria reconocido en la fecha de reversidn si no se hubiese realizado la
repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en el acumulado.
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9) Activos no corrientes mantenidos para la venta

En esta categoria se incluyen los activos recibidos para la satisfaccién, 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 un activo como activo no corriente mantenido para la venta si su valor
contable se recuperard 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 que cumplan los requisitos para su clasificacion como “Activos no corrientes
mantenidos para la venta” se valorardn en el momento de su clasificacion y registro en esta
categoria por el menor de los dos importes siguientes:

. Su valor contable; y
. Su valor razonable menos los costes de venta.

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos mencionados anteriormente, se
clasifican de acuerdo a la naturaleza del activo en cuestion y segun el fin para el que el activo
se ha dedicado.

h) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los derechos de crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que ain
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacion 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.
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1) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificacion 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 administracién financiera y operativa del Fondo.

j) Impuesto sobre Sociedades

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

k) Coberturas contables

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas 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 la cuenta de pérdidas y ganancias de manera simétrica a los
resultados obtenidos por los elementos cubiertos.

El Fondo utiliza 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.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que no retnen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion”.
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A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura se clasifican en la
siguiente categoria:

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o0 pasivos reconocidos
0 a una transaccion 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 transitoriamente en la cuenta
“Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos — Coberturas de
Flujos de Efectivo” de activo (valor razonable a favor del Fondo) o de pasivo (valor
razonable en contra del Fondo), imputandose 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 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 pardmetros razonables a lo largo de la vida de las operaciones,
cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la contratacion.

Cada tipo de interés se modeliza con su curva (se utiliza una curva con la misma
periodicidad).

Los préstamos tienen una tasa de amortizacion de nominal predefinida, pero los prestatarios
amortizan anticipadamente proporciones del nominal. Para modelizar la amortizacién del
nominal del fondo se utilizan: el vencimiento medio ponderado (WAM) de la cartera, el
cupdén medio ponderado (WAC), y la CPR publicada por la gestora para cada fondo.

Para la estimacion de los margenes medios de los bonos se promedia por nominal vivo los
spreads de los tramos de los bonos (pasivo).

Los flujos del fondo se modelizan como la media de la media moévil de un numero
determinado de Euribor 12 meses, cada Euribor 12 meses es ponderado segun el porcentaje
de préstamos del pool que fijen en ese mes y se le suma un margen medio.

De esta manera se estiman los flujos del fondo en el futuro.

El valor final de cada rama del swap equivale a la suma de sus flujos, descontados con la
curva correspondiente.
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Una cobertura se considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable 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 algun momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion.

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

La Metodologia aplicada tiene en consideracion las Fechas de Pago futuras del Fondo
asumiendo el ejercicio del clean-up call (opci6n amortizacién anticipada cuando el 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.
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)} 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 reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de 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, excluyendo, en dicha estimacion, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido.

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

En la 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
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el 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 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 utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacion se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo es igual o inferior a doce meses.
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En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacién de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
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:

. Tratamiento general

Criterio aplicado desde del 1 de julio de 2010 (%)
Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Maés de 9 meses, sin exceder de 12 75
Maés de 12 meses 100
Riesgos con Riesgos con
Criterio aplicado desde el 1 de enero de 2009 empresas y resto de
hasta el 1 de julio de 2010 empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 53 45
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 27,4
Maés de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Maés de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0

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

-21-



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 cedente, se estima, segun el tipo de bien sobre el que recae el
derecho real, con los siguientes criterios:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

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 es como méaximo el valor de tasacion, ponderado por un
80%.

Fincas rusticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotacion econdmica, que no incorporan caracteristicas o0 elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia es como méaximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%.

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 es como
méaximo el valor de tasacién, ponderado por un 60%.

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

recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacién ponderado por un
50%.
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Desde el 1 de julio de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las
operaciones calificadas como “activos dudosos” a que se refieren los apartados
anteriores se estima aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor
de la garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre
la base de la fecha mas antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados
en el primer cuadro del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con anterioridad
al 1 de julio de 2010, se aplicaban los siguientes criterios:

- Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda que contaban con garantia de
primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era igual o inferior al
80% del valor de tasacién de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba que dicha adjudicacion no iba a producirse y se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%)

Maés de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Maés de 4 afios, sin exceder de 5 afos 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afos 75
Maés de 6 afios 100

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

otro tipo:
Empresas y Resto de
empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 45 3,8
Maés de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Maés de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mas de 24 meses 100,0 100,0
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La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algun
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

La Entidad ha calculado el deterioro de los ejercicios 2011 y 2010 de los activos financieros
del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha.

m) 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 retribucion 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.
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Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al péarrafo
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 (Nota 10).

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 comision variable
cuando no existan pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacion de los Estados financieros
intermedios no se ha producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su
importancia relativa fuera necesario incluir en los Estados financieros intermedios del Fondo
formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora.

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 traves de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo.

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.
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. 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 se encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos de revision y liquidacion
diferentes al tipo de interés aplicable a los bonos (ver Nota 8). Con la finalidad de cubrir el
riesgo mencionado, ha sido suscrito un “contrato de swap” con la Caja de Ahorros de Murcia
que cubre el riesgo de interés antes aludido en los siguientes términos:

a) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el importe variable A (segun se define este
concepto a continuacion).

b)  Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartida: sera el importe variable B (segun se
define este concepto a continuacion).

“Importe nominal”: significa, en cada fecha de determinacion de los activos con que finaliza
cada periodo de liquidacién, el saldo vivo de los activos en la fecha de determinacion de los
activos anterior que no se encuentren en mora superior de noventa (90) dias en la fecha de
determinacion de los activos con que finaliza el periodo de liquidacion.

“Importe variable A”: significa, en cada periodo de liquidacion, la suma de los intereses
ordinarios devengados (excluyendo los intereses de demora), vencidos e ingresados al Fondo
durante el periodo de liquidacion que vence de los activos, disminuida en el importe de los
intereses corridos que, en su caso, hubiere pagado el Fondo durante el mismo periodo de
liquidacién. La Sociedad Gestora debera comunicarlo a la entidad de contrapartida antes de
dos (2) dias habiles de la fecha de pago.

“Importe variable B”: sera la suma de: el resultado de aplicar, en cada fecha de
Determinacion el tipo variable B al importe nominal del periodo de liquidacion en su caso, un
margen de setenta y seis (76) puntos basicos (0,76%) del exceso de recompra que no haya
sido finalmente destinado a la adquisicion de activos adicionales y que tuviera ingresado en la
cuenta de tesoreria, multiplicado por el nimero de dias del periodo de liquidacion en curso y
dividido por 360 y en caso de ser sustituido el administrador, la comision de administracion
de los activos correspondiente a cada fecha de pago.

“Tipo variable B”: significa, en cada periodo de liquidacion el tipo de interés de referencia de

los Bonos fijado para el correspondiente periodo de devengo de intereses de los Bonos mas
un margen del 1,15%.
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Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de compensacion contractual, las partes tendrén
derecho a exigirse en cada Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas al amparo
de cada uno de ellos.

Las fechas de liquidacion de los intereses que resulten de la aplicacion del contrato de swap
coincidiran con las fechas de pago.

. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a la fecha 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 Fondo de
mecanismos minimizadores del mismo como son los préstamos para gastos iniciales,
préstamos subordinados, créditos de linea de liquidez, etc. con objeto de atender la posible
dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos como consecuencia del posible desfase
entre los ingresos procedentes de los derechos de crédito titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos.

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 impago del conjunto de
derechos de crédito 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 a fin de gestionar el mismo dispone de mecanismos
minimizadores como son los Fondos de reserva y dotaciones conforme a experiencia de
impago Yy calendarios.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte.
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El siguiente cuadro muestra las principales exposiciones al riesgo de crédito entre el periodo
comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 y el 31 de diciembre de 2010:

Miles de euros

27/12/2011 31/12/2010

Derechos de crédito - 88.017
Tesoreria y otros - 23.698
- 111.715

Total riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

Al 27 de diciembre no existen activos financieros tras el vencimiento de los mismos el 18 de
julio de 2011.

El movimiento de los derechos de crédito en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el
27 de diciembre de 2011, y el ejercicio 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2011
Saldo
inicial Adiciones  Amortizaciones Saldo final
Derechos de crédito
Préstamos Consumo 86.452 - (86.452) -
Activos dudosos 1.729 - (1.729) -
Correcciones de valor por deterioro de activos(-) (612) - 612 -
Intereses y gastos devengados no vencidos 427 - (427) -
87.996 - (87.996) -
Miles de euros
2010
Saldo
inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final
Derechos de crédito
Préstamos Consumo 148.960 - (62.508) 86.452
Activos dudosos 2.077 - (348) 1.729
Correcciones de valor por deterioro de activos(-) (199) (413) - (612)
Intereses y gastos devengados no vencidos 816 - (389) 427
151.654 (413) (63.245) 87.996
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Al 31 de diciembre de 2010 el tipo de interés medio de la cartera era del 5,96 %, no
existiendo cartera a 27 de diciembre de 2011 tras su vencimiento.

Los derechos de crédito que se agrupan en el activo del Fondo derivan de préstamos
concedidos por Caja de Ahorros de Murcia para financiar a personas fisicas la adquisicion de
bienes de consumo (entendiendo estos bienes de consumo en sentido amplio, e incluyéndose,
entre otros, la compra de bienes muebles, vehiculos, productos financieros y pequefios bienes
inmuebles como plazas de garaje), la emision se realizd por 230.000 miles de euros el 22 de
diciembre de 2008.

El Fondo tendra carécter abierto y renovable por el activo, de conformidad con el apartado
4.1 b) del Real Decreto 926/1998, estando prevista la incorporacion de nuevos préstamos
durante el periodo de compra, todo ello con la finalidad de reemplazar (i) el importe de los
activos que hayan sido amortizados ordinaria o anticipadamente por los deudores y (ii) el
importe de los Activos que tengan la consideracion de activos fallidos desde la fecha de
compra anterior.

En funcién del momento de su incorporacién al activo del Fondo, se distinguen dos tipos de
préstamos:

+ Los activos por importe nominal total igual o ligeramente superior a 230.000.000 euros
que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, adquirira a la Entidad Cedente
en la fecha de constitucion del Fondo, en virtud de la escritura de constitucion y el
contrato marco de cesion de activos que suscribiran en esa misma fecha.

» Los restantes préstamos que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
adquirira a la Entidad Cedente en cada fecha de compra durante el periodo de compra
para reemplazar (i) el importe de los activos que hayan sido amortizados ordinaria o
anticipadamente por los deudores y (ii) el importe de los activos que tengan la
consideracion de activos fallidos desde la fecha de compra anterior, de conformidad
con lo dispuesto en la escritura de constitucién y el contrato marco de cesién de activos.

En la fecha de constitucion y en cada fecha de compra la Entidad Cedente declara, como
aspectos mas relevantes; en cuanto a la Entidad Cedente:

(1) que es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con la legislacion
vigente y se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el registro de entidades de
crédito del Banco de Espafia;

-29-



)

(3)

(4)

(5)

que ni a la fecha de inscripcion del Folleto en los registros de la CNMV, ni en ningun
momento desde su constitucion, se ha encontrado en situacién de insolvencia,
suspension de pagos, quiebra o concurso;

que sus organos sociales han adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para
la cesion de los activos y para otorgar validamente la escritura de constitucion del
Fondo, los contratos y los compromisos complementarios asumidos;

que dispone de cuentas auditadas de los tres ultimos ejercicios, con opinion favorable
en el ultimo y que ha depositado dichas cuentas anuales en CNMV vy en el Registro
Mercantil; y

que la Entidad Cedente cumple con la Ley Organica 15/1999, de 13 de diciembre, de
proteccion de datos de caracter personal, asi como el resto de la normativa relativa a la
proteccidn de datos que le sea aplicable.

En cuanto a los activos de forma individual:

1)

)

3)

(4)

()
(6)

(")

(8)

que en la fecha de cesion el saldo de cada uno de los activos no serd inferior a 400
euros ni superior a 120.000 euros;

que en la fecha de cesion todos los activos tienen un sistema de amortizacion constante
o francés;

que en la fecha de cesidn en ninguno de los activos existian periodos de carencia a
favor de los deudores;

que en la fecha de cesion todos los activos vencen antes de la fecha de vencimiento
final de los Bonos;

que a la fecha de cesidn los préstamos presentan al menos una cuota impagada;

que en la fecha de cesion al Fondo de los activos, ninguno de ellos presentara impagos
de mas de 30 dias;

que en la fecha de cesion el tipo de interés aplicable a cada uno de los préstamos a tipo
fijo no sera inferior al 3%; y

que en la fecha de cesidn el tipo de interés aplicable a cada uno de los Préstamos a tipo
variable no sera inferior al 4,265%.
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Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 se han
devengado intereses de derechos de crédito por importe de 2.870 miles de euros (2010: 8.128
miles de euros), no existiendo al 27 de diciembre de 2011 intereses pendientes de cobro
(2010: se encuentran pendientes de vencimiento 427 miles de euros, estando registrados en la

cuenta “Derechos de crédito — Intereses y gastos no vencidos” del activo corriente del balance
a dicha fecha.)

El deterioro de los activos financieros del Fondo, calculado segln lo indicado anteriormente
ha sido registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente.

Al 27 de diciembre de 2011 el importe registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionado con los activos deteriorados es de 612 miles de euros de beneficio (2010:
pérdidas de 413 miles de euros), registrado en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de
crédito”.

Ni al 27 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 se han realizado
reclasificaciones de activos.

1. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 27 de diciembre de 2011 el Fondo no presentaba saldo en la cuenta de tesoreria,
presentando un saldo de 23.642 miles de euros a 31 de diciembre de 2010.

El saldo que figura en balance al 31 de diciembre de 2010 corresponde al saldo de la “cuenta
de tesoreria” depositado en Caja de Ahorros de Murcia.

El saldo que en cada momento tenga la cuenta de tesoreria devenga un interés igual al tipo de
interés de referencia de los Bonos reducido un margen del 0,25%. Los intereses devengados
se liquidaran trimestralmente, siendo el primer periodo el comprendido desde la fecha de
constitucion al 30 de junio de 2009 ambos incluidos.

La “Cuenta de tesoreria” incluia el saldo del Fondo de Reserva al 31 de diciembre de 2010
por un importe de 12.420 miles de euros, coincidiendo con el capital minimo requerido.

Durante el ejercicio 2011 se han devengado intereses de la cuenta de tesoreria por importe de

107 miles de euros (2010: 83 miles de euros), no existiendo al 27 de diciembre de 2011
intereses pendientes de cobro (2010: 56 miles de euros)
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8. PASIVOS FINANCIEROS

8.1.  Obligaciones y Otros valores negociables

Al 27 de diciembre no existen pasivos financieros tras el vencimiento de los mismos con

fecha 26 de julio de 2011.

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 cuatro tramos, que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision

NUmero de Bonos: Total
- Tramo A
-Tramo B
-Tramo C
- Tramo D

Importe nominal unitario y valor de reembolso
Interés variable Bonos Tramo A

Bonos Tramo B

Bonos Tramo C

Bonos Tramo D
Periodicidad de pago de intereses

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de intereses

230.000.000 euros

2.300
1.971
131
117
81

100.000 euros

Euribor 3 meses + 0,40%
Euribor 3 meses + 0,70%
Euribor 3 meses + 1,25%
Euribor 3 meses + 2,50%
Trimestral

23 de enero, abril, julio y octubre

24 de diciembre de 2008

Los Bonos del Tramo B, los Bonos del Tramo C y los Bonos del Tramo D se encuentran
postergados en el pago de intereses y en el reembolso del principal respecto a los Bonos del
Tramo A; a su vez, los Bonos del Tramo C y los Bonos del Tramo D se encuentran
postergados en el pago de intereses respecto y en el reembolso del principal a los Bonos del
Tramo B; a su vez, los Bonos del Tramo D se encuentras postergados en el pago de intereses
y en el reembolso del principal a los Bonos del Tramo C, todo ello, de conformidad con el
orden de prelacion de pagos y con el orden de prelacion de pagos de liquidacion.
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La fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de los Bonos de las tres series es
el 23 de julio de 2021 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.

No obstante lo indicado en el parrafo anterior, los Bonos se amortizaran parcialmente en cada
fecha de pago no comprendida dentro del periodo de compra, siempre que el Fondo cuente
con fondos disponibles suficientes, con arreglo a las siguientes reglas:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Las “fechas de determinacion” seran las fechas correspondientes a cada una de las
Fechas de Pago en las que la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, realizara los célculos necesarios para distribuir o retener los fondos disponibles
existentes en esas fechas, de acuerdo con el orden de prelacion de pagos.

Las fechas de determinacion seran las que correspondan al 5° dia habil anterior a cada
fecha de pago y demarcaran los periodos comprendidos sucesivamente entre las citadas
fechas de determinacion, que se denominaran “periodos de determinacion”,
incluyéndose en cada periodo de determinacion la fecha de determinacion inicial y
excluyéndose la final.

Por excepcidn, el primer periodo de determinacion sera el comprendido entre la fecha
de constitucion del Fondo (incluida) y la primera fecha de determinacion (excluida).

El “Saldo de principal pendiente de pago de los Bonos” sera el saldo vivo de los Bonos
(es decir, el importe de principal de los Bonos pendiente de amortizar en cada
momento).

El “Saldo vivo de los activos” sera la suma del capital pendiente de vencimiento y del
capital vencido y no ingresado al Fondo de cada uno de los activos.
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(v) La “Cantidad devengada de principal para amortizacion” sera igual, en la fecha de
determinacion previa a cada fecha de pago, a la diferencia positiva, si la hubiere, entre:

1. el saldo de principal pendiente de pago de los bonos en la fecha de pago anterior; y

2. el saldo vivo de los activos deducidos los activos fallidos en la fecha de

determinacién en curso.

El movimiento de los Bonos de Titulizaciéon de Activos durante el periodo comprendido entre
el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 y el ejercicio 2010 ha sido el siguiente:

Periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 27

de diciembre de 2011

Emisién
Amortizaciones

Saldo 27/12/2011

Ejercicio 2010

Emision
Amortizaciones
Saldo 31/12/10

Periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 27

de diciembre de 2011

Saldo inicial
Amortizacién 23/01/11

Amortizacién 23/04/11
Amortizacion 23/07/11

Saldo final

Miles de euros

Tramo A TramoB TramoC TramoD Total
65.175 13.100 11.700 8.100 98.075
(65.175) (13.100) (11.700) (8.100)  (98.075)
Miles de euros
Tramo A TramoB TramoC TramoD Total
132.346 13.100 11.700 8.100 165.246
(67.171) - - - (67.171)
65.175 13.100 11.700 8.100 98.075
Miles de euros
Tramo A TramoB TramoC TramoD Total
65.175 13.100 11.700 8.100 98.075
(13.448) - - - (13.448)
(11.943) - - - (11.943)
(39.784) (13.100) (11.700) (8.100) (72.684)
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Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de la AIAF, y estan
representados mediante anotaciones en cuenta, y dados de alta en la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A., (Iberclear).

Al 27 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre de 2010, el rating asignado por la Agencia
de calificacion FITCH a los distintos tramos fue el siguiente:

2011 2010
Tramo A A+ AAA
Tramo B A A
Tramo C BBB BBB-
Tramo D BB B+

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 se han
devengado intereses de los Bonos de titulacion por importe de 892 miles de euros (2010:
1.797 miles de euros), no existiendo importes de intereses devengados no vencidos
habiéndose satisfecho en su totalidad de vencimiento (2010: 322 miles de euros, registrados
en el epigrafe “Intereses y gastos devengados” del balance de situacion.

8.2.  Deudas con entidades de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo, 22 de diciembre 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 456 miles de
euros, que es destinado a financiar los gastos de constitucion del Fondo y de la emision de los
Bonos, a financiar los intereses a favor de la entidad cedente por aplazamiento de pago del
precio de adquisicion de los activos iniciales hasta la fecha de desembolso y a financiar el
precio de los activos iniciales en la parte que, en su caso, exceda del importe nominal de la
emision.

En la fecha de constitucion del Fondo, 22 de diciembre de 2008, la Sociedad Gestora celebro,
en representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado (“préstamo
subordinado para dotacion de reserva”) con la entidad cedente, por un importe total de 12.420
miles de euros (el 5,4% del saldo de principal pendiente de pago de los Bonos en la fecha de
constitucion del Fondo), destinado por la Sociedad Gestora a la dotacion inicial del Fondo de
Reserva.
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El Préstamo Subordinado para gastos iniciales devenga, desde la fecha de disposicion del
préstamo, intereses a un tipo de interés nominal anual variable fijado trimestralmente, que
serd el Euribor 3 meses mas un margen del 2,50%, es decir el Tipo de Interés Nominal
aplicable a los Bonos del Tramo D para el Periodo de Devengo de Intereses en curso. La
liquidacion de dichos intereses coincide con las fechas de pago de los Bonos.

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,
siempre gque haya fondos disponibles de conformidad con el orden de prelacién de pagos.

Al 27 de diciembre de 2011 los préstamos subordinados se encuentran totalmente
amortizados.

El movimiento producido de los Préstamos Subordinados durante el periodo comprendido
entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 y el ejercicio 2010 ha sido el siguiente:

Periodo comprendido entre el 1 de enero de 2011 y el 27 de

diciembre de 2011 Miles euros
Préstamo
Préstamo subordinado
subordinado Dotacion
gastos iniciales fondo reserva Total
Saldo inicial 290 12.420 12.710
Amortizacion (290) (12.420) (12.710)
Saldo 27/12/2011 i} i -
Ejercicio 2010 Miles euros
Préstamo
Préstamo subordinado
subordinado Dotacion
gastos iniciales fondo reserva Total
Saldo inicial 380 12.420 12.800
Amortizacion (90) - (90)
12.710

Saldo 31/12/09

290 12.420
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Durante el periodo comprendié entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 se han
devengado intereses de los Préstamos Subordinados por importe de 266 miles de euros (2010:
425 miles de euros) no existiendo al 27 de diciembre de 2011 intereses pendientes de pago
(2010: se encontraban pendientes de pago 85 miles de euros, estando registrados en el
epigrafe “Intereses y gastos devengados” del balance de situacion.

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

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

DERECHOS DE CREDITO CLASIFICADOS EN EL ACTIVO PERIODO ACUMULADO

REAL CONTRACTUAL REAL CONTRACTUAL
COBROS POR AMORTIZACIONES ORDINARIAS 16.221 48.363 96.365 140.124
COBROS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS 66.874 0 106.192 0
COBROS POR INTERESES ORDINARIOS 2321 8.186 17.906 32.759
COBRO POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS 618 5.117
COBROS POR AMORTIZACIONES PREVIAMENTE IMPAGAS 5.049 27.443
OTROS COBROS EN ESPECIE N/A N/A N/A N/A
OTROS COBROS EN EFECTIVO 472 N/A 2.935 N/A
SERIES EMITIDAS CLASIFICADAS EN EL PASIVO (INFORMACION SERIE A SERIE)

PERIODO ACUMULADO

REAL CONTRACTUAL REAL CONTRACTUAL
PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE A 39.784 48.363 197.100 140.124
PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE A 415 3.371 6.421 14.969
PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE A N/A N/A N/A N/A
PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE A
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE A
PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE B 13.100 0 13.100 0
PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE B 138 548 724 1.560
PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE B N/A N/A N/A N/A
PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE B
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE B
PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE C 11.700 0 11.700 0
PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE C 159 555 816 1.578
PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE C N/A N/A N/A N/A
PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE C
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE C
PAGOS POR AMORTIZACION ORDINARIA SERIE D 8.100 0 8.100 0
PAGOS POR INTERESES ORDINARIOS SERIE D 167 487 831 1.383
PAGOS POR AMORTIZACIONES ANTICIPADAS SERIE D N/A N/A N/A N/A
PAGOS POR AMORTIZACION PREVIAMENTE IMPAGADA SERIE D
PAGOS POR INTERESES PREVIAMENTE IMPAGADOS SERIE D
PAGOS POR AMORTIZACION DE PRESTAMOS SUBORDINADOS 12.710 12.876
PAGOS POR INTERESES DE PRESTAMOS SUBORDINADOS 350 1.312
OTROS PAGOS DEL PERIODO N/A N/A N/A N/A

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

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para
hacer frente al pago de las series.
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10.

AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicion de este epigrafe del balance al 27 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre
de 2010 es la siguiente:

Miles de euros

27/12/2011 31/12/2010

Comision de administracion de los emisores - 2
Comision sociedad gestora - 4
Comision variable de los emisores - 182
Otros - 3
- 191

Las condiciones especificas en relacion con los contratos establecidos por comisiones se
detallan a continuacion:

Comisién variable a las Entidades Cedentes.

Se calcula como la diferencia positiva, si la hubiese, entre los Fondos disponibles del
Fondo y las cantidades que han de ser abonadas en virtud de los 19 primeros
conceptos del orden de prelacion de pagos. La remuneracion consiste en una cantidad
variable y subordinada, liquidable trimestralmente en cada fecha de pago.

Se devenga trimestralmente por una cantidad igual a la diferencia positiva, si la
hubiere, entre los ingresos y gastos del periodo de liquidacion.

Cuando la diferencia obtenida conforme al parrafo anterior sea negativa, dicha
diferencia se repercute a los pasivos del Fondo a través de la cuenta correctora de
pasivo “Correcciones de valor por repercusion de pérdidas” del pasivo del balance de
situacion, registrandose un ingreso en la cuenta “Comision Variable” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Dicha repercusion se realiza comenzando por la cuenta de
periodificacion de la comision variable, devengada y no liquidada en periodos
anteriores, y continuando por el pasivo méas subordinado, teniendo en cuenta el orden
inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente por cada fecha de pago.
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El Fondo ha registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias una “Comision variable”
que presenta el siguiente detalle al 27 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre
2010:

Miles de euros

27/12/2011 31/12/2010
Comisidn variable — resultados realizados (gasto) (264) (423)
Repercusion de otras pérdidas (Ingreso) . .
(264) (423)

Con fecha 23 de enero, abril, julio y agosto de 2011, el Fondo procedi6 a abonar 228,
135, y 60 miles de euros a la Entidad Cedente en concepto de Comision Variable.

Comision de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,015% anual sobre la suma de los saldos vivos de los
Certificados de transmision hipotecaria en la fecha de determinacion anterior a la
fecha de pago en curso més una parte fija de 6.300 euros.

En la fecha de desembolso se pagd una comision inicial de 75 miles de euros, incluida
en los gastos de constitucion, correspondiente aproximadamente al 0,03% del saldo
vivo de los derechos de crédito en la fecha de constitucion del Fondo.

Comision de administracion de las Entidades Emisoras.

Su célculo se realiza aplicando el 0,01% anual sobre el saldo vivo de los Derechos de
Creédito en la anterior fecha de pago.

Comision agente financiero (Caja de Ahorros de Murcia).

Se calcula aplicando el 0,002% anual sobre el saldo de principal pendiente de pago de
los Bonos en la fecha de pago anterior. Estas cantidades son pagaderas
trimestralmente, en cada una de las fechas de pago.
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11. CONTRATOS DE SWAP

La Sociedad Gestora suscribid, por cuenta y en representacion del Fondo, un contrato de
swap con la CAJA DE AHORROS DE MURCIA, que tiene como finalidad la cobertura de
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 liquidacién
diferentes al tipo de interés aplicable a los Bonos.

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 devengados, vencidos, e ingresados al Fondo durante el periodo de
liquidacion que vence de los activos del Fondo administrados por la Entidad Cedente. 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 Nominal del
periodo de liquidacion el tipo de interés de referencia de los Bonos mas un margen de 115
puntos basicos, mas la Comision de Administracion en el caso de que el administrador sea
sustituido.

El movimiento que ha experimentado el valor razonable (ex - cup6n) del contrato swap
durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 y 31 de
diciembre de 2010 es el siguiente:

Miles de euros

Saldo al 31/12/10 (8.064)
Traspasos a pérdidas y ganancias 5.007
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) por valoracién 967
Saldo al 27/12/11 _ (2.090)
Traspasos a pérdidas y ganancias 1.834
Importes brutos de las ganancias (pérdidas) por valoracién 256
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Al 27 de diciembre de 2011 no existen partidos en el epigrafe “Coberturas de Flujos de
Efectivo” del balance de situacion (2010: 2.090 miles de euros).

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 y 31 de
diciembre de 2010 el Fondo no ha registrado ningin saldo en la cuenta de pérdidas y
ganancias como consecuencia de ineficacias en las coberturas contables.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 se han
devengado gastos financieros netos por estos contratos por importe de 1.834 miles de euros
(2010: gastos financieros netos por 5.007 miles de euros).

Al 27 de diciembre de 2011 no existian gastos netos devengados no vencidos por estos
contratos (2010: 602 miles de euros, estando registrados en el epigrafe “Derivados —
Derivados de cobertura” el Pasivo del balance de situacion.)

Los ingresos / gastos netos derivados de estos contratos son registrados en la cuenta
“Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

A 31 de diciembre de 2011 las hipétesis de valoracion del swap son las que se indican en el
cuadro siguiente:

AyT Caja Murcia Hipotecario |
Miles de euros
Precio (8.720)
Nominal swap 137.826
WAC 2,84%
WAM 162
CPR 6,79%
Spread flujos préstamos 0,99%
Spread medio bonos 0,00%
Impagados 0,76%

12.  SITUACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio 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.
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De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion 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 espariol.

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

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

13. 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 proteccion y mejora del
medio ambiente. Asi mismo, durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de
diciembre de 2011, y el ejercicio 2010, el Fondo no ha tenido derechos de gases de efecto
invernadero.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de los Estados financieros intermedios del
periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2011 han sido de 4 miles de
euros (2010: 4 miles de euros), no habiéndose prestado por parte del auditor del Fondo
servicios distintos a la auditoria de cuentas.

A 27 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 el Fondo no tenia ningun importe
significativo pendiente de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha
fecha acumulara un plazo superior de plazo legal de pago.
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14. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad a la liquidacion del Fondo y hasta la fecha de formulacion de estos Estados
financieros intermedios no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique
significativamente la informacion contenida en los Estados financieros intermedios.
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011 DE
AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I,

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN LIQUIDACION



AYT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

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

1. Descripcién de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta el fondo

RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR Y DE SU SECTOR DE ACTIVIDAD

Naturaleza juridica del Fondo

De conformidad con el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, el Fondo constituye un
patrimonio separado, carente de personalidad juridica, administrado y representado por la
Sociedad Gestora. El Fondo es abierto por su activo y cerrado por su pasivo. El Fondo cuenta
inicial y fundamentalmente en su activo con Derechos de Crédito derivados de préstamos
concedidos por la Entidad Cedente a personas fisicas domiciliadas en Espafia (los Deudores)
para financiar la adquisicién de bienes de consumo y podra incorporar nuevos Derechos de
Crédito derivados de préstamos durante un periodo determinado conforme al presente Folleto
y a la Escritura de Constitucion. EI Fondo sdlo responde frente a sus acreedores con su
patrimonio.

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.

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 los Préstamos, de acuerdo con lo previsto en la
Escritura de Constitucion y en el Folleto Informativo.
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Acciones de los bonistas

Los titulares de los Bonos Y los restantes acreedores del Fondo no disponen de accion alguna
contra los Deudores de los Préstamos que hayan incumplido sus obligaciones de pago de los
mismos, siendo la Sociedad Gestora, como representante del Fondo titular de los Préstamos,
quien ostenta dicha accion.

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no disponen de accion 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 los Préstamos, (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.

Los titulares de los Bonos y los restantes acreedores del Fondo no disponen de mas acciones
contra la Entidad Cedente o contra la Sociedad Gestora, respectivamente, que las derivadas
de los incumplimientos de sus respectivas funciones y, por tanto, nunca como consecuencia
de la existencia de morosidad o de amortizacién anticipada de los Préstamos. Dichas acciones
deben resolverse en el juicio declarativo ordinario que corresponda segun la cuantia de la
reclamacion.

Situaciéon concursal

Tanto la Entidad 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.

De conformidad con la Disposicién Adicional Quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril, por la
que se adapta la legislacién espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda
Directiva de Coordinacion Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema
financiero, en caso de concurso de la Entidad Cedente, el negocio de cesién de los Activos en
favor del Fondo s6lo puede ser impugnado en caso de que exista fraude. La Disposicion
Adicional Quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril sigue siendo aplicable tras la entrada en
vigor de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, en virtud de lo dispuesto en la Disposicion
Adicional Segunda de la misma, modificada por la Disposicion Adicional Tercera de la Ley
36/2003, de 11 de noviembre, de medidas de reforma econémica, y por el Real Decreto-ley
5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la
mejora de la contratacion publica y por la Ley 30/2007, de 30 de octubre, de Contratos del
Sector Puablico.
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No obstante lo anterior, en el caso de que se considerase que la Disposicion Adicional 32 de la
Ley 1/1999 resulta aplicable a la cesion de los Activos al Fondo en lugar de lo dispuesto en la
Disposicion Adicional 52 de la Ley 3/1994, la cesién de los Activos al Fondo podria ser
rescindible conforme al régimen general previsto en el articulo 71 de la Ley Concursal, que
establece que podran ser rescindibles los actos perjudiciales a la masa activa del concurso
realizados en los dos afios anteriores a la declaracion de la misma, salvo que se consideren
actos ordinarios de la actividad empresarial de la Entidad Cedente realizados en condiciones
normales.

En caso de concurso de la Entidad Cedente, los bienes pertenecientes al Fondo, excepcion
hecha del dinero, por su caracter de bien fungible, que existieran en el patrimonio concursal
del mismo serian de dominio del Fondo, y deberian pasar a su disposicién, en los términos de
los articulos 80 y 81 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.

Los bonistas corren con el riesgo de que un Deudor sea declarado en concurso y se vea
menoscabada su capacidad de devolver puntualmente los importes adeudados en virtud del
Activo, y sin que ello implique necesariamente la resolucion anticipada del mismo. En caso
de concurso de la Sociedad Gestora, ésta deberd ser sustituida por otra sociedad gestora
conforme a lo descrito en el apartado 1.b) anterior y en los articulos 18 y 19 del Real Decreto
926/1998.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS VALORES

Riesgo de Liquidez

Si bien la Entidad Cedente suscribe totalmente la emision, en el caso de que ésta
posteriormente enajenase los Bonos, no existe garantia de que llegue a producirse en el
mercado una negociacion de los mismos 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.

Actualmente el mercado secundario de titulizacion de derechos de crédito estd
experimentando graves alteraciones ocasionadas por la reduccién de la demanda para invertir
en riesgos derivados de operaciones de financiacion vy titulizaciones de derechos de crédito y
por la exigencia de los inversores de un mayor rendimiento respecto de dichas operaciones de
financiacion y titulizaciones. Esta crisis en los valores ha afectado a operaciones de
titulizacion y al mercado secundario de valores de titulizacion, en general, que sufre una
reduccién en su liquidez, situacion que puede empeorar en el futuro.
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Ademas, en ningun caso el Fondo puede recomprar los Bonos a los titulares de éstos, aunque
si puede ser amortizados anticipadamente en su totalidad en el caso de la Liquidacion
Anticipada del Fondo, en los términos establecidos en el apartado 4.4.3 del Documento de
Registro.

Rentabilidad

La rentabilidad de los Bonos a su vencimiento depende entre otros factores del importe y
fecha de pago del principal de los Préstamos y del precio satisfecho por los tenedores de cada
Tramo de Bonos.

El cumplimiento por el Deudor de los términos pactados en los Préstamos (por ejemplo la
amortizacion del principal, pagos de intereses) esta influida por una variedad de factores
geograficos, econdmicos y sociales tales como la estacionalidad, tipos de interés del mercado,
la disponibilidad de alternativas de financiacion, la situacion laboral y econdémica de los
Deudores y el nivel general de la actividad econdmica, que impiden su previsibilidad.

El célculo de la tasa interna de rentabilidad, de la vida media y de la duracion de los Bonos
recogidas en el Folleto esta sujeto, entre otras, a hip6tesis que se recogen en el Folleto
Informativo en el apartado 4.10 de la Nota de Valores de tasas de amortizacion anticipada y
de morosidad de los Préstamos que pueden no cumplirse, asi como a los tipos de interés
futuros del mercado, dado el caracter variable del tipo de interés nominal de cada Tramo.

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 da lugar al devengo de intereses de demora a su favor.

Responsabilidad limitada

Las expectativas de cobro de los Activos estan sujetas a los riesgos de crédito, liquidez, tipo
de interés y otros que afectan a los Préstamos subyacentes a los mismos y, con caracter
general, oscilan en funcion de, entre otras circunstancias, los tipos de interés del mercado, las
condiciones economicas generales, la situacion financiera de los Deudores y otros factores
similares. Aunque existen mecanismos de mejora del crédito en relacion con los Bonos
(recogidos en el apartado 3.4.2 del Modulo Adicional del Folleto Informativo), la mejora de
crédito es limitada. Los Bonos emitidos por el Fondo no representan una obligacion de la
Sociedad Gestora ni de la Entidad Cedente. Si, por alcanzar los impagos de los Préstamos un
nivel elevado, la mejora de crédito en relacion con un Bono se redujera a cero (0), ni la
Entidad Cedente ni la Sociedad Gestora estaran obligadas a cubrir dicha reduccion y los
titulares de los Bonos afectados soportaran directamente el riesgo de crédito y otros riesgos
asociados con su inversion en el Fondo.
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No confirmacién de las calificaciones

La no confirmacion antes de la Fecha de Desembolso de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por la Entidad de Calificacién habria constituido un supuesto de
resolucion de la constitucion del Fondo y de la Emision de los Bonos.

Riesgo de precio

La Entidad Cedente suscribe integramente los Bonos de la emision, con el objeto de disponer
de activos liquidos que puedan ser utilizados como garantia en operaciones con el
Eurosistema, sin perjuicio de su posible enajenacion en el mercado. Las condiciones de
emision no constituyen una estimacion de los precios a los que estos instrumentos podrian
venderse en el mercado secundario ni de las valoraciones que, eventualmente, pueda realizar
el Eurosistema a efectos de su utilizacién como instrumentos de garantia en sus operaciones
de préstamo al sistema bancario.

Diferimiento de intereses

El Folleto Informativo y el resto de documentacion complementaria relativa a los Bonos
preven el diferimiento del pago de intereses de los Bonos del Tramo B, de los Bonos del
Tramo C y de los Bonos del Tramo D en el caso de que se den las circunstancias previstas en
el Mddulo Adicional de dicho Folleto.

Los intereses de los Bonos del Tramo A no estan sujetos a estas reglas de diferimiento. No
obstante, no existe ninguna seguridad de que el diferimiento de intereses proteja totalmente y
en diferente medida a los titulares de los Bonos del Tramo A, de los Bonos del Trabo B, de
los Bonos del Tramo C y de los Bonos del Tramo D del riesgo de pérdida.

Subordinacién de los Bonos

Pago de intereses. Los Bonos del Tramo B, los Bonos del Tramo C y los Bonos del Tramo D
se encuentran postergados en el pago de intereses respecto a los Bonos del Tramo A; a su
vez, los Bonos del Tramo C y los Bonos del Tramo D se encuentran postergados en el pago
de intereses respecto a los Bonos del Tramo B; a su vez, los Bonos del Tramo D se
encuentran postergados en el pago de intereses a los Bonos del Tramo C, todo ello, de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos y con el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion.
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Reembolso de principal. Los Bonos del Tramo B, los Bonos del tramo C y los bonos del
tramo D se encuentran postergados en el reembolso del principal respecto a los bonos del
Tramo A. A su vez, los Bonos del Tramo C y los Bonos del Tramo D se encuentran
postergados con respecto a los Bonos del Tramo B. A su vez, los Bonos del Tramo D se
encuentran postergados con respecto a los Bonos del Tramo C. Todo ello de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos y con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion y sin
perjuicio de las reglas de amortizacién de los Tramos A, B, C y D establecidas en el punto
4.9.2 de la Nota de Valores.

El grado de subordinacion en el pago de intereses y de reembolso de principal entre los
Bonos de los diferentes Tramos que se deriva del Orden de Prelacion de Pagos y del Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo descritos en el apartado 3.4.6 del Mdodulo
Adicional, constituye un mecanismo de proteccion diferenciada entre los distintos Tramos.

No obstante, no existe ninguna seguridad de que estas reglas de subordinacion protejan
totalmente y en diferente medida a los titulares de los Bonos del Tramo A, a los Bonos del
Tramo B, a los Bonos de Tramo C y a los Bonos del Tramo D del riesgo de pérdida.

Carcter estimatorio de determinadas informaciones

Todas las informaciones contenidas en el Folleto Informativo, relativas a pagos de interés,
amortizaciones de principal, vidas medias y rendimientos tienen un caracter meramente
indicativo, con una finalidad ilustrativa de la estructura financiera de la emision, sin mas
valor que el orientativo.

RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS SUBYACENTES

Riesgo de impago de los Activos

Los titulares de los Bonos con cargo al Fondo corren con el riesgo de impago de los
Préstamos agrupados en el mismo.

En consecuencia, la Entidad Cedente no asume responsabilidad alguna por el impago de los
Deudores, ya sea del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que los mismos
pudieran adeudar en virtud de los Préstamos. Tampoco asume responsabilidad alguna de
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacidn, ni otorgara garantias o avales,
ni incurre en pactos de recompra de los Activos, salvo respecto a los que no se ajusten en la
Fecha de Cesion a las condiciones y caracteristicas contenidas en el Folleto Informativo en el
apartado 2.2.8 del Modulo Adicional y en la Escritura de Constitucion, en cuyo caso se esté a
lo previsto en el apartado 2.2.9 del Mddulo Adicional, también de dicho Folleto.
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No existen garantias especiales sobre los Activos que se agrupardn en el Fondo ni sobre los
Bonos que se emiten con cargo a su activo, excepto los compromisos que se recogen en el
apartado 2.2.9 del Mddulo Adicional del Folleto Informativo relativos a la sustitucion de los
Préstamos que no se ajusten, en la Fecha de Cesion, a las declaraciones contenidas en el
Folleto Informativo en su apartado 2.2.8 del Modulo Adicional.

Ninguna de las anteriores garantias de la Entidad Cedente debe entenderse como una garantia
de pago en defecto de los Deudores.

Riesgo de amortizacion anticipada de los Activos

Los Préstamos agrupados en el Fondo son amortizados anticipadamente cuando los Deudores
reembolsen anticipadamente la parte del capital pendiente de vencimiento de los Préstamos o
en virtud de cualquier otra causa que produzca el mismo efecto.

El riesgo de que se produzca una amortizacion anticipada de los Activos en los términos
indicados en el parrafo anterior se traspasa a los titulares de los Bonos periddicamente, en
cada Fecha de Pago, mediante la amortizacion parcial de los mismos, de acuerdo con lo
previsto en el Folleto Informativo en el apartado 4.9.2 b) de la Nota de Valores y en la
Escritura de Constitucion.

Riesgo de Concentracion Geogréafica

El 77,39% de los Préstamos integrantes de la Cartera de Activos Titulizables seleccionada
con fecha 20 de noviembre de 2008 fueron concedidos a Deudores domiciliados en la
Comunidad Autonoma de Murcia y suponen un saldo de principal pendiente de pago de
208.689.244,75 euros (el 75,56% del saldo vivo).

Adicionalmente, el 13,06% de los Préstamos integrantes de la Cartera de Activos Titulizables
seleccionada con fecha 20 de noviembre de 2008 fueron concedidos a Deudores domiciliados
en la provincia de Alicante y suponen un saldo de principal pendiente de pago de
39.039.073,58 euros (el 14,14% del saldo vivo).

Dado este nivel de concentracion, una situacion de cualquier indole que tenga un efecto

negativo sustancial sobre la Comunidad Auténoma de Murcia o la provincia de Alicante,
podria afectar a los Activos que respaldan la operacion.
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Riesgo de morosidad

Los datos de morosidad de la Entidad Cedente (que se recogen asimismo en el Folleto
Informativo en el apartado 3.5 del Mddulo Adicional) muestran un incremento desde el
0,46% registrado a 31 de diciembre de 2006, el 0,47% a 31 de diciembre de 2007 y el 1,03%
a 30 de septiembre de 2008.

Teniendo en cuenta las hipotesis de morosidad (3,13%) recogidas en la Nota de Valores del
Folleto, para calcular el rendimiento de los Bonos, no se produciria ninguna Fecha de
Compra de Activos Adicionales; produciéndose desde el comienzo la amortizacion
secuencial de los Bonos y no se reducira el Fondo de Reserva.

Teniendo en cuenta estas hipdtesis, existe un riesgo de amortizacién secuencial, lo que
implica que los tenedores de los Bonos de los Tramos C y D no comenzarian a percibir
cantidades en concepto de amortizacion hasta que no se hubiesen amortizado completamente
los Bonos del Tramo Ay B. Y, en consecuencia, los tenedores de los Bonos del Tramo B no
comenzarian a percibir cantidades en concepto de amortizacion hasta que no se hubiesen
amortizado completamente los Bonos del Tramo A.

2. Acontecimientos ocurridos posteriormente al cierre del ejercicio y probabilidad de
ocurrencia de cualgquiera de los supuestos de liguidacién anticipada del Fondo:

Este apartado no es de aplicacién ya que el Fondo ha sido liquidado el 26 de julio de 2011.

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

Como mecanismo de garantia ante posibles pérdidas debidas a Préstamos impagados y con la
finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de
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Prelacion de Pagos, se constituye un deposito en la Cuenta de Tesoreria denominado fondo
de reserva (en Fondo de Reserva El valor del Fondo de Reserva es igual al 5,4% del saldo
inicial de los Bonos, es decir serd de DOCE MILLONES CUATROCIENTOS VEINTE MIL
EUROS (€ 12.420.000). La dotacién inicial del Fondo de Reserva se realizd con cargo al
Préstamo Subordinado para Dotacion del 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 continuacién, con cargo a los Fondos Disponibles, de acuerdo
con el Orden de Prelacion de Pagos.

La “Cantidad Requerida del Fondo de Reserva” es la menor de las tres siguientes:
a) El importe inicial del Fondo de Reserva.
b) La cantidad mayor entre:

(i) El 10,8% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la correspondiente
Fecha de Pago; o

(i) 6.210.000 euros, aproximadamente el 2,7% del importe total de la emision.

La minoracién 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
10,8% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos y siempre que, en todo caso,
después de esa minoracién 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 reducira y permanecera en la
cantidad que hubiera correspondido ser dotado en la anterior Fecha de Pago, cuando en una
determinada Fecha de Pago concurra cualquiera de las circunstancias siguientes:

(a) Que el importe a que ascienda la suma del Saldo Vivo de los Activos en morosidad con
maés de noventa (90) dias de retraso en el pago de importes vencidos (los Activos Morosos)
fuera superior al uno por ciento (1%) del saldo vivo de los activos que no tengan la
consideracion de Activos Fallidos en cualquier momento;

(b) Si, tras realizar los célculos en la Fecha de Determinacién correspondiente, el Fondo de
Reserva no se va a dotar en la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva;

(c) Que la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva resultante fuese inferior a la suma del
saldo vivo de los diez (10) Préstamos con mayor saldo vivo de entre los Préstamos
titulizados;
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(d) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la Fecha de Constitucion.

En ningdn caso, el nivel minimo del Fondo de Reserva podra ser inferior a SEIS MILLONES
DOSCIENTOS DIEZ MIL EUROS (6.210.000). ElI importe del Fondo de Reserva
permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria, de acuerdo con el apartado 3.4.4 del
Modulo Adicional, remunerada en los términos del Contrato de Prestacion de Servicios
Financieros.

Cuenta de tesoreria

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 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;
(ii) todas las cantidades que ingrese el Fondo de cualquier tipo derivadas de los Activos;

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

(iv) las cantidades que en cada momento compongan el Fondo de Reserva;

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la
propia Cuenta de Tesoreria 0 las cantidades a que asciendan los rendimientos de activos de
renta fija, 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 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 devolucidn por parte de los titulares de los Bonos;
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(viii) los Excesos de Recompra.

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 Tipo de Interés de Referencia de los Bonos cuya Fecha de Fijacion del Tipo
de Interés estad incluida en el periodo de devengo de intereses de la Cuenta de Tesoreria
correspondiente, menos veinticinco (25) puntos basicos (0,25%). Los intereses devengados se
liquidaran trimestralmente 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 los trimestres naturales que finalizan el ultimo dia
del mes anterior al correspondiente a cada Fecha de Pago (incluido), a excepcién del primer
periodo, que comprendié los dias transcurridos desde la Fecha de Constitucion del Fondo y el
30 de junio de 2009, ambos incluidos) y (ii) un afio compuesto por 360 dias.

Contrato de Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva

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

El importe total del Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva fue el 5,4%
del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Constitucion de Fondo,
es decir, DOCE MILLONES CUATROCIENTOS VEINTE MIL EUROS (12.420.000). La
entrega del importe del Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva se realizd
en una unica disposicion antes de las 10:00 horas del Dia Habil siguiente a la Fecha de
Emision de los Bonos (Fecha de Disposicion del Préstamo Subordinado para Dotacion del
Fondo de Reserva), valor ese mismo dia, mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria.

El principal del Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva devenga, desde
la Fecha de Disposicion del Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva,
intereses a un tipo de interés nominal anual variable fijado trimestralmente, que es igual al
Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos del Tramo D para el Periodo de Devengo de
Intereses en curso.

Los intereses derivados del Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva
resultan pagaderos en cada Fecha de Pago de los Bonos (es decir, con caracter trimestral el 23
de enero, abril, julio y octubre), con arreglo al Orden de Prelacién de Pagos.
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Estos intereses se abonan a la Entidad Prestamista Unicamente si el Fondo dispusiese de
Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. Los intereses
devengados que debieron abonarse en una Fecha de Pago determinada se calcularon tomando
como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de devengo de intereses y (ii) un
afio compuesto de trescientos sesenta (360) dias.

En ningln caso puede reputarse incumplimiento del Contrato de Préstamo Subordinado para
Dotacion del Fondo de Reserva (ni de la obligacién de pago de intereses en el mismo
prevista) la falta de pago de los intereses del préstamo cuando la falta de pago de los mismos
en cada Fecha de Pago se deba a la insuficiencia de Fondos Disponibles de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos.

Contrato de Swap

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representacion del Fondo, suscribié con CAJA DE
AHORROS DE MURCIA (Entidad de Contrapartida), un contrato de permuta financiera de
intereses conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la
Asociacion Espafiola de Banca (Contrato de Swap), con la finalidad de cobertura del riesgo
de tipos de interés del Fondo.

El principal objetivo del Contrato de Swap es cubrir el riesgo que para el Fondo podria
suponer el hecho de que los Activos de la cartera de la Entidad Cedente se encuentran sujetos
a tipos de interés y a periodos de revision y liquidacion diferentes al tipo de interés aplicable
a los Bonos

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 devengados, vencidos, e ingresados al Fondo durante el Periodo de
Liquidacion que vence de los Activos del Fondo administrados por la Entidad Cedente. 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 Nominal
del Periodo de Liquidacion el Tipo de Interés de Referencia de los Bonos mas un margen de
ciento quince (115) puntos basicos, mas la Comision de Administracion en el caso de que el
Administrador sea sustituido.
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En concreto, las cantidades a pagar en cada fecha de liquidacion por cada una de las partes
del Contrato de Swap fueron las siguientes:

(a) Cantidad a pagar por el Fondo: es el Importe Variable A.

(b) Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartida: es el Importe Variable B (segun se
define este concepto a continuacion).

4. Evolucion del Fondo

Como se ha sefialado en el apartado dos el Fondo ha sido liquidado el 24 de junio de 2011, ya
que han sido amortizados tanto los activos como los pasivos del Fondo.

-57-



ANEXO |



AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN

LIQUIDACION

Balance de situacion intermedio al 18 de julio de 2011 (fecha anterior a la liquidacion)

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos financieros a largo plazo
1. Valores representativos de deuda
2. Derechos de crédito
3. Derivados
4. Otros activos financieros

I1. Activos por impuesto diferido

I11. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
V. 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 Consumo
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos
4. Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros activos financieros
V1. Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
2. Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Miles de euros

86.648

61.856
250

61.279
60.915
644
(280)
327
327

24.792
24.792

86.648




AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN
LIQUIDACION

Balance de situacion intermedio al 18 de julio de 2011 (fecha anterior a la liquidacion)

Miles de euros

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE -
I. Provisiones a largo plazo -

I1. Pasivos financieros a largo plazo -

1. Obligaciones y otros valores negociables -

2. Deudas con entidades de crédito -

3. Derivados -

4. Otros pasivos financieros -

I11. Pasivos por impuesto diferido -

B) PASIVO CORRIENTE
V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta -
V. Provisiones a corto plazo -
V1.Pasivos financieros a corto plazo
1. Acreedores y otras cuentas a pagar -
2. Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
3. Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengados no vencidos
4. Derivados
Derivados de cobertura
5. Otros pasivos financieros
VII. Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones
2. Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS
VIIIL.  Activos financieros disponibles para la venta -
IX.Coberturas de flujos de efectivo
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -

X1.Gastos de constitucion en transicion

88.951

88.557

72.973
39.784
32.900
289
12.754
12.665
89
2.830
2.830

394

5

389
(2.303)
(2.078)

(225)

TOTAL PASIVO

86.648




AyT CAJA MURCIA FINANCIACION I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS-FONDO EN
LIQUIDACION

Estado de flujos de efectivo del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 18 de julio de 2011 (fecha
anterior a la liquidacion)

Miles de euros

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1.001)
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones (506)
Intereses cobrados de los activos titulizados 3411
Intereses pagados por valores de titulizacién (1.215)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (2.436)
Intereses cobrados de inversiones financieras 84
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito (350)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (476)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (46)
Comisiones pagadas por administracion de los activos titulizados (6)
Comisiones pagadas al agente financiero ()
Comisiones variables pagadas (423)
Otras comisiones -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (19)

Recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos -
Pagos de Provisiones -

Otros (129)

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACION _(22641)

4. Flujos de caja netos por emision de bonos de titulizacion de activos -
Cobros por emision de valores de titulizacion -
Pagos por emision de valores de titulizacién (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 (9.931)
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 88.144
Cobros por amortizacion de otros activos titulizados -

Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (98.075)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (12.710)
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiciones de créditos -

Pagos por amortizacion de préstamos o créditos (12.710)

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 — (23642)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 23.642
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio.



Diligencia que levanta la Secretaria no Consejera del Consejo de Administracién de Ahorro y
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., Dfia. M? Araceli Leyva
Ledn, para hacer constar que, tras la formulacion de las cuentas anuales y el informe de
gestion de AYT CAJAMURCIA FINANCIACION I, F.T.A EXTINCION, correspondientes
al ejercicio anual 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, informe de gestion y Anexo |, en hojas de
papel timbrado, cuya numeracion se detalla en el Anexo I, 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 Lopez D. José Maria Verdugo Arias
Vicepresidente Consejero

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

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

Consejero Consejero





