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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, Sociedad Gestora
de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTE DE LA MORATORIA NUCLEAR

Hemos auditado las cuentas anuales de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTE
DE LA MORATORIA NUCLEAR, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de
2011, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ffujos de efectivo, el estado de
ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha. Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién
de las cuentas anuales def Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa requladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales vy la evaluacién de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas
estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resuita de
aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTE DE LA MORATORIA NUCLEAR al 31 de
diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con ef marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

INSTITUTODE ot

iDL (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
CENS.O-R.ESJUR‘J%DQS* de Cuentas con el Ne $0530)

DECUENTAS D

— ~w~fw“’_j“;f?’jf
A s - ey
Miembra eje_rc_:iz_-mte: e b -
ERNST & YOUNG, S, ° ﬂﬂg\fv
L Cok DR —
Mo 2012 ¢ . DH2i02018 - -
COPIA GRATHITA Francisco J. Fuentes Garcia

16 de abris de 2012 ...........................

Este informe estd sujeto a fo tase
aplicable establecidz en la
Ley 44/2002 de 22 de noviembre.

---------------------------

Denmicilic Saciat Pt 1. 28020 Madrid
Inscrits en el R ol i

Tomo 127
Hojz M-23122, Inscripgign 116, L AF, B




1-116

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

AG3272623




3-116

OK68141785

CLASE 82

o Balances de situacion

’ Cuentas de pérdidas y ganancias

' Estados de flujos de efectivo

' Estados de ingresos y gastos reconocidos
. Memoria

' Informe de Gestién

, Formulacién de cuentas anuales e informe de gestion

Ra3272034



5-1186

OK6814177

CLASE 8°

Pir s -

BALANCES DE SITUACION

BUB272030



CLASE 8°

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

Balances de Situacion
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
L Activos financieros a largo plazo
Derecho de crédito
Otros
Correcciones de valor por deterforo de activos {-)
IL. Activos por impuestos diferido
III. Otros activos no corrientes

B} ACTIVQO CORRIENTE
1V. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
Derechos de crédito
Intereses y gastos devengados no vencidos
Otros activos finapcieros
Otros
VL Ajustes por periodificaciones
VIL Efective y 6iros activos liquidos equivalentes
Tesorerfa

TOTAL ACTIVO

OK6814178

Miles de euros

2011 2010
213.893 267.335
213.893 267.335
366,867 423.670

(152.974) {156.335)
32.883 41.127
119 97

45 44

74 53

32,764 41.030

32.764 41.030
246.776 308.462
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

Balances de Situacion
31 de diciembre

OK6814179

Miles de euros

Nota 2011 2010
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 252.849 314.576
L. Provisiones a largo plazo - -
I Pasivos financieros a largo plazo 3 252.849 314.576
Deudas con entidades de crédito
Préstamos suberdinados 244,995 306,243
Derivados
Derivados de cobertura 10 7.854 8333
HL Pasivo por impuestoe diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 8 5.366 7.862
1V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos
para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
V1. Pasives financieros a corto plazo 5.338 7.833
Deudas con entidades de c¢rédito
Intereses y gastos devengados no vencidos 726 590
Derivadaos
Derivados de cobertura 10 4.612 7243
VIL Ajustes por periodificaciones 28 29
Comisiones
Cormisién sociedad gestora 9 9
Comisidn agente financiero/pagos 13 13
Otros 6 7
C) AFUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS (11.439) (13.976)
VI Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Cobertura de flujos de efectivo 10 {11.439) (13.976)
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos - -
X1 Gastos de constitucién en transicién - -
TOTAL PASIVO 246,776 308462
L2
k = ™ o b L]
RQ32720357
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1. Intereses y rendimientos asimitados
Derechos de crédito
(rros activos financieros

2. Imtereses y cargas asimilados
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivoes financieros

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efective neto,

A) MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
. Otros ingresos de explotacién
. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios bancarios y simiiares
Tributas
Otros gastos de gestion corriente
Comisidn de sociedad gestora
Comision del agente financiero/pagos
Otros gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
9. Dotaciones a provisiones (neto}
10. Ganancias (pérdidasy de activos ne corrientes en venta
11. Repercusion de pérdidas (ganancias)

Nets

B} RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios

C) RESULTADO DEL PERIODO

OK6814181

Miles de enros

Nota 201 2010
7.550 5,715
7.101 5.555
449 160
@770 (13.191)
(3.779) (2.733)
. (10.458)
(6.998) -
(3.218) (7.476)
{i43} (142)
(32) (32}
(1) (56)
(55) 53)
)] N
6 1.361 7.618
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

Estados de Flujos de Efectivo

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION
1. Fluje de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Cobros/pagos netos por operacionss de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas al agente financiero
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 emisidn de valores de titolizacién
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacién derechos de crédito
7. Otros ftujos pravenientes 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 perfodo.

RU32720641

Efectivo o equivalentes al final del pericdo.

0K6814183

Miles de euros

Nota 2011 2610
(3316  (8.103)
(3.679)  (3.301)
7.100 5.554
(7.571)  (11.304)
428 107
(3.636)  (2.658)
137 (135)
(51) (50}
{(54) (33)
(32} 32}
- 333
- 333
d.450)  19.587
56.804  80.841
S6.804  8D.841
(61.254)  (61.254)
(61249)  (61.249)
&) (5)
(8.266)  11.484
7 41030 29546
. 32764 41.030
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

OK6814185

Miles de curos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2011

2010

1. Activos finaacieros disponibles para la venta
Ganancias (pérdidas) por valoracién
Importe bruto de tas ganancias (pérdidas) por valoracion -
Efecto fiscal : -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclasificaciones .

Importes repercutidos 2 1a cuenta de pasivo en ¢l periodo i -

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros
disponibles para Ia venia

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracidon (4.461)
Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracién {4.481)
Efecto fiscal -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 6.998
Otras reclasificaciones

Importes repercutides a la cuenta de pasivo en el periode (2.537)

(10.126)
{10.126)

10.458

1332}

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas
reconocidos directamente en el balance del periodo -
Imporie bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion -
Efecto fiscal -
Importes wansferidos a 1a cuenta de pérdidas y ganancias .
. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

Total ingresos y gastos reconocides por otros ingresos/ganancias

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

EQ3272043
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CLASE 87

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

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

L NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Generalidades sobre ¢l funcionamiento del Fondo

La descripcidn completa del funcionamiento del Fondo y sus activos, pasivos, ingresos,
gastos, comisiones, etc., se encuentra recogida en el folleto de emisién verificado por la
Comision Nacional del Mercado de Valores el 25 de abril de 1996, el cual se encuentra
disponible al piiblico de manera gratuita en las oficinas de la Sociedad Gestora. No obstante,
debido a la amortizacion acelerada del fondo durante el ejercicio 2006 se decidié estructurar
el mismo para que finalice o se extinga en el ejercicio 2015. Esta operacién permitiria reducir
el porcentaje sobre la tarifa eléctrica correspondiente a la moratoria nuclear. Asi, se procedi
a la reestructuracién del fondo, mediante Escritura de Novacién de 20 de abril de 2006 donde
se establecen modificaciones en relacién a la Escritura Original para adaptarla a la nueva
situacidn,

El trabajo de estudio, elaboracion de contratos y asesoramiento legal de la operacion la ha
llevado a cabe Romero Rey Abogados.

A continuacidn se hace una descripeion resumida del funcicnamiento del Fondo para facilitar
1a comprensidn de las cuentas anuales del mismo.

Fondo de Titulizacién de Activos Resultantes de la Moratoria Nuclear

Aprobado el Procedimiento de Cesién por el Gobiemo, las cuatro compafifas eléctricas
afectadas y Titulizacidn de Activos S.GF.T., S.A. en calidad de Sociedad Gestora,
procedieron a constituir el Fondo de Titulizacién el 29 de abril de 1994, previa verificacién y
registro de su folleto de emision en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Las caracteristicas financieras y juridicas del Fondo constituido responden estrictamente a las
detalladas en el Procedimiento de Cesion aprobado por el Gobierno.

Ra3472045
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Caracteristicas de la estructura financiera del Fondo:

1.
a)

b)

RGIZ272046

Activo e ingresos de] Fondo

El Derecho de Compensacién

El activo def Fondo estd integrado por la totalidad del Derecho de Compensacién del
que eran titulares, segun la Ley 40/1994, las compaiiias Iherdrola, 8.A., Compafiia
Sevillana de Electricidad, S.A., Unién Eléctrica Fenosa S.A. y Empresa Nacional de
Electricidad S.A. (en adelante referidos como "los Cedentes™ y que cedieron al
Fonde en la fecha de otorgamiento de su Escritura de Constitucion. Fn consecuencia,
el Fondo es el tmico titular del Derecho de Compensacién.

El importe de dicho Derecho (en adelante Importe Pendiente de Compensacion) era
de 4.359.657.682 euros a 25 de abril de 1996, fecha de constitucién del Fondo.

Elementos constitutivos del Derecho cedido

Los elementos fundamentales del Derecho de Compensacion, una vez realizada la
cesién al Fondo son:

- Los definitorios de sus caracteristicas financieras: el valor inicial del Importe
Pendicnte de Compensacién a 31 de diciembre de 1995 y ¢l tipo de interés
reconocido asociado a éste, sus reglas de aplicacion y las de amortizacion
anual.

- El derecho a percibir los recursos procedentes del sistema de compensacién.

- Lag garantias otergadas por el Estado al titular del Derecho en relacién con el
importe de los recursos percibidos:

(1) Garantia de importes minimos anuales.
(iiy  Garantia de intereses.

(iif}  Garantia de plazo méximo de 25 aflos, desde la entrada en vigor de la
Ley 40/1994.

OK6814188
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Precio pagado por el Derecho cedido en 2 Fecha de Desembolso del Fondo

El importe total pagado por el Fondo a los Cedentes se calculd mediante la suma de}
Importe Pendiente de Compensacién a 31 de diciembre de 1995 y los intereses
devengados por dicho Importe Pendiente de Compensacion hasta la fecha en que la
cesidén se hizo efectiva, deduciendo los ingresos obtenidos por los Cedentes
procedentes del sistema de compensacién hasta dicha fecha.

En contrapartida al importe pagado a los Cedentes, el Fondo adquirié la titularidad del
Derecho y, en consecuencia, a partir de la fecha en la que fue efectiva la cesién, recibe
todos los ingresos que le corresponden come titular, incluidos los importes que
pudieran cotresponder, en su ¢aso, por las garantias otorgadas por el Estado.

Tipo de interés v amortizacion del Derecho de Compensacién

El tipo de interés reconocido al Derecho de Compensacién es el tipo medio ponderado
de los tipos de referencia correspondientes a los pasivos del Fondo (Bonos y
Préstamos) mas un margen de 0,030%. Los intereses devengados por el Derecho se
calculan al término de cada ejercicio aplicando su tipo de interés medio anual al
Importe Pendiente de Compensacidn al comienzo del ejercicio.

La amertizacién se produce a 31 de diciembre de cada afio, por reduccién del Importe
Pendiente de Compensacion, en una cuantia igual al exceso que pudiera existir entre:
(i) los ingresos recibidos por el Fondo procedentes del sistema de compensacién,
incluidos, en su caso, los que deba percibir en virtud de las garantias otorgadas por el
Estado y, (ii) los intereses devengados por el Imperte Pendiente de Compensacion
correspondientes al ejercicio.

Ingresos de] Fondo procedentes del sistemna de compensacién

(i) Con caracter mensual, a partir de la Fecha de Desembolso, el Fondo recibe, a
través de la Comisién Nacional de Energia, un porcentaje de la facturacién por
venta de energia eléctrica a los usuarios.

(i)  Con cardcter anual recibe, en su caso, los importes procedentes de la venta o
utilizacion de los terrenos u otros activos correspondientes a los proyectos de
centrales nucleares definitivamente paralizadas, una vez deducidos los gastos
de mantenimiento aprobados por el Ministerio de Industria y Fnergja.

(iify ~Con cardeter anual recibe, en su caso, los importes gue correspondan por las
garantias otorgadas por el Estado.




CLASE 8°

{iv)  Son también ingresos del Fondo, los intereses devengados por el depdsito de
la Hquidez transitoria del Fondo en Ja Cuenta de Tesoreria.

2. Pasivos v pagos del Fondo

El Fondo estructura su financiacion en tres tramos: una emisién de Bonos de Titulizacién y
dos préstamos bancarios, denominados respectivamente, Préstamo A y Préstamo B;

Bonos de Titulizacion

Bonos por importe de 1.292.176.025 euros, que devengan un tipo de interés variable, LIBOR
tres meses, menos un margen del 0,067% (Nota 10),

La amortizacién de ios Bonos es trimestral, mediante reduccion de nominal, ¥ consistird en
cada Fecha de Pago en un importe igual a la suma de (i) los intereses devengados por el
Préstamo B durante el Perfodo de Devengo de Intereses, menos, en su caso, las retenciones
practicadas sobre dichos intereses a sus titulares y (ii) los excedentes de caja del Fondo en
dicha Fecha de Pago.

Completamente amortizados el 26 de julio de 2000.
Préstamo A

Un préstamo de 1,935.258.975 euros, a tipo de interés variable, MIBOR a tres meses, mas un
margen del 0,029%.

La amortizacidn del Préstamo A comenzard al concluir la amortizacion de los Bonos,
utilizando para tal fin el excedente de caja del Fondo en cada Fecha de Pago, v sin utilizar el
importe de los intereses devengados por el Préstamo B.

Completamente amortizado el 26 de enero de 2005,
Préstamo B

Un préstamo de 1.069.801.545 euros, a tipo de interés variable, MIBOR a tres meses, més un
margen del 0,030%.

El préstamo B capitaliza sus intereses hasta la fecha en que concluya la amortizacién de los
Bonos. Su amortizacién comenzard al concluir la amortizacion del Préstamo A, utilizando
para tal fin el excedente de caja del Fondo en cada Fecha de Pago.

RO3272048
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Debido a la reestructuracion del fondo se decide modificar el préstamo B (Gnico pasivo del
fondo al 31 de diciembre de 2006) que a 31 de diciembre de 2005 ascendia a 582 millones de
euros y se amortizaba mediante sistema de amortizacién “pass through”, pesando a
amortizarse por un método con amortizacién principal lineal en 38 cuotas trimestrales de
15.312 miles de euros hasta el 26 de octubre de 2015.

Ademds, el fondo suscribe un contrato de swap con cada una de las entidades financieras
prestamistas por un nocional acorde con el porcentaje que le corresponde a cada uno en dicho
Préstamo B, por el que el fondo, recibird con cardcter trimestral el tipo de interés variable
establecido actualmente o (EURIBOR 3 meses sin margen), pagando a cambio un tipo de
interés fijo de 3,872%.

Se sustituyen las referencias del MIBOR por EURIBOR.

3. Cuenta de Tesoreria v Linea de Crédito

El 20 de abril de 2006 se firma “Addendum’ al Contrato de Servicios Financieros, suscrito
con el Instituto de Crédito Oficial (ICO} el 29 de abril de 1996, con motivo de la
reestructuracion del Fondo.

Se sustituyen las referencias al MIBOR contenidas en el contrato por el EURIBOR.

Como Agente de Pagos del Préstamo B la comisidn a cobrar por este concepto no se
modifica, si bien el plazo se fija hasta la amortizacién final del préstamo, es decir, 26 de
octubre de 2015.

Como proveedor de la Cuenta de Tesoreria, se determina que las cantidades excedentes
derivadas del remanente del saldo de la Cuenta de Tesorerfa, una vez efectuados los pagos
correspondientes, servirn para constitwir un depésito que se remunerard hasta la siguiente
fecha de pago a un EURIBOR menos un diferencial del 0,15%.

- Finalmente, como proveedor de la Linea de Crédito, el ICO otorga al fondo una lnea de
crédito que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora (TdA) podra disponer con el objeto de
atender las obligaciones de pago del fondo, hasta un importe igual, en cada fecha de pago, al

- de los Recursos Necesarios menos los Recursos Disponibles Propios, términoes establecidos
en la Escritura de Novacién del Fondo.

La Linea de Crédito tiene vigencia hasta la amortizacién total del préstamo B, es decir,
octubre del 2015.

-1G-
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4, Garantias otorgadas por el Estado

De acuerdo con la escritura de constitucién del Fondo y del acuerdo del Consgjo de Ministros
por ¢l que se autoriza el procedimiento de cesidn del Derecho de Compensacion reconocido
por la disposicién adicional octava de la Ley 40/1994 de Ordenacion del Sistema Eléctrico
Nacional se establece un aval explicito del Estado a favor del Fondo. Las cantidades exigibles
en virtud de las garantias se calculan a 31 de diciembre de cada afio, excepto la citada en
tercer lugar, y deben ser aportadas por el Estado antes del 31 de marzo siguiente.

@ El importe a percibir por el Fondo como recursos procedentes del sistema de
compensacién, debe alcanzar un minimo anual calculado a partir del 2% de
crecimiento anual de un importe de 422.992 miles de euros correspondiente al afio
1995, seglin se establece en el Real Decreto 2202/1995 modificado posteriormente
siendo ¢l vigente a 31 de diciembre de 2006 el Real Decreto 470/2006.

Se fija una pueva tabla de minimos anuales garantizados para los afios comprendidos entre
2006 y 2015 ambos inclusive, tras la repuncia realizada por el Director General de la
sociedad gestora, de 20 de abril de 2006, en ¢l ejercicio de las facultades delegadas por el
Consejo de Adminisiracién de la Sociedad Gestora en su sesién de 29 de marzo de 2006, con
¢l consentimiento de los titulares del préstamo B y del Instituto de Crédito Oficial y en los
términos establecidos en el Acuerdo firmado entre éstos y aquélla.

Se renuncia parcialmente sélo para los ejercicios que se indican ¥ con respecto a los importes
establecidos en los preceptos anteriormente citados, en la cuantia que exceda de las
cantidades minimas anuales que se determinan.

(i)  El importe recibido anualmente debe ser, al menos, el importe de los intereses
reconocidos al Derecho de Compensacién, correspondientes a ese mismo afio. El
Estado deberd aportar la diferencia entre los recursos procedentes del sistema de
compensacién recibidos por el Fondo incluidos los recibidos en su caso en virtud de la
garantia anterior de importe minimo anual y los intercses reconocidos a! Derecho,

(iii)  El Derecho debera haber sido totalmente amortizado antes del 26 de octubre de 2015.

(iv)  La sociedad gestora por cuenta del fondo se compromete a ejecutar el aval del Estado,
con el limite méximo establecido en la tabla anterior, sélo en ¢l caso de que fuera
necesario para fa obtencién de los recursos precisos para la realizacién de los pagos
que por todos los conceptos, tras la modificacion del fondo, deba éste atender en cada
afio de los comprendidos entre el 2006 y €t 2015 ambos incluidos.

St~
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5. Renuncia a favor de los consumidores

En el momento de la liquidacion del Fondo, en el supuesto de que, una vez satisfechas todas
las obligaciones del Fondo, exista cualquier remanente, se le dara el siguiente destino: los
remanentes en efectivo serdn entregados por la Sociedad Gestora a la Comision del Sistema
Eléctrico Nacional para su aplicacion a la liquidacién de la energia, de conformidad con o
dispuesto en el articulo 8.1. Octava de la Ley 40/1994. La Sociedad Gestora, en nombre y
representacidn del Fondo, renunciard al Importe Pendiente de Compensacion correspondiente
al Derecho del que el Fondo sea acreedor en ese momento.

El 20 de abril de 2006 la sociedad gestora con el consentimiento de los bancos acreadores
acuerda en su Consejo de Administracién renunciar parcialmente a la garantia de minimos
establecidos en la legislacion especial reguladora del derecho de compensacion resultante de
la moratoria nuclear, fijando el nuevo minimo garantizado. :

b) Constitucion y ohjeto social

Fondo de Titulizacién de Activos Resultantes de la Moratoria Nuclear (en adelante el Fondo),
se constituyé mediante escritura piblica el 29 de abril de 1996, aunque su constitucibn
efectiva no habria de concretarse hasta el dia 4 de julio, fecha de desembolse de los Pasivos
del Fondo y de pago de los Derechos de Compensacion a las compafiias eléctricas
cesionarias.

Con fecha 25 de abril de 1996 1a Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd
positivamente y registré la constitucion del Fondo, asi como su folleto de emisién. Con fecha
20 de abril de 2006 se fimma Escritura de Novacién del fondo v la Comisién Nacional del
Mercado de Valores inscribe la misma en los registros oficiales el 24 de abril de 2006.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esti integrade en cuanto a su activo por los Derechos de Compensacién cedidos por
compaiiias eléctricas y, en cuanto a su pasive, por los Bonos emitidos (30% del Pasivo), v
dos préstamos con Entidades de Crédito concedidos (45% y 25% del pasivo,
respectivamente) en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del
Fondo sea nulo. El 20 de junio de 1996, se celebrd la subasta piblica de adjudicacion de los
Pasivos dei Fondo,

Tal y como estaba estructurado ef Fondo, con ¢l fin de que la financiacién de la moratoria
nuclear ne gravase en exceso el coste de la energia eléctrica para los usuarios finales, €l
legislador establecié un marco para distribuir su coste en un largo periode temporal de hasta
veinticinco afios, estando previsto inicialmente que concluyera en el afio 2020.
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Sin embargo, en los fltimos afios, la conjuncion de fuertes aumentos en la demanda de
energia eléctrica y ia reduccién de los tipos de interés en Espafia a rafz de Ia adopcién del
euro han conlievado una fuerte aceleracién del derecho de compensacién. Asf, debido a esta
amortizacién acelerada del fondo se decide estructurar el mismo para que finalice en e}
ejercicio 2015. La operacién permitiria reducir el porcentaje sobre la tarifa eléctrica
correspondiente a la moratoria nuclear,

Por esta razén, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) publica en ¢l BOE
con fecha 24 de abril de 2006 Real Decreto 470/2006 de 21 de abril por el que acuerda que el
vencimiento de la moratoria sea 2015 vy establece Ia cuantia del coste con destino especifico a
la moratoria nuclear en un 6,33% de la tarifa eléctrica.

El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio {en adelante, “MITYC™), pretende reajustar
los plazos para la amortizacién del derecho de compensacion resultante de la moratoria
nuclear a los términos inicialmente previstos en la Disposicién Adicional Octava de La Ley
40/1994 reguladora del Sisterna Eléetrico Nacional y en el Real Decreto 2202/1993, de 28 de
diciembre, que establecian un calendario que concluia en el 2020 y que por la ocurrencia de
ciertas circunstancias se acelerd al primer semestre de 2007,

¢} Duracién del Fondo

El Fondo se extinguiria en el momento en que se extinga o amortice el Derecho de
Compensacion, atin asf, el Derecho deberd haber sido totalmente amortizado antes del 20 de
enero del 2020. EI Estado debe aportar un importe suficiente para amortizar la totalidad del
Importe Pendiente de Compensacién calculado a 19 de enero del afio 2020. Este plazo se ha
visto reducido al 26 de octubre de 2015 debido 2 Ja reestructuracion realizada en abril de
2006.

A solicitud de la Administracidn del Estado, la Sociedad Gestora deberd proceder a la
liquidacién anticipada del Fondo, coincidiendo con una Fecha de Pago y s6lo si ha concluido
la amortizacién de los Bonos, siempre y cuando el abono del Importe Pendiente de
Compensacién en ese momento, junto con ¢l saldo que exista en la Cuenta de Tesoreria,
permita una total cancelacion de las obligaciones pendientes de pago con cargo al Fondo,
incluyendo las obligaciones que se deriven de la Linea de Crédito.

d) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el orden general de prelacién de pagos
establecido en su escritura de constitucion.
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Con cardcter general, los Recursos Disponibles del Fondo serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el que
se enumera a continuacion:

I Pago de gastos

Gastos corrientes del Fondo, incluyendo los gastos de auditoria del Fondo, gastos de
mantenimiento de la calificacion, en su caso, y gastos derivados de la publicacién de
anuncios o de la practica de notificaciones relacionados con el Fondo o los Bonos o
los Préstamos, gastos que scan a cargo del Fondo de acuerdo con lo previsto en los
Contratos de Préstamo, asi como cualquier otro gasto extraordinario que se devengue
con ocasion de la defensa de los intereses de los titulares de los Bonos y de los
Prestamistas de Jos Préstamos.

2. Pago de comisiones corrientes

Comisién de gestién a la Sociedad Gestora, comisiones de agencia a abonar al Agente
de Pagos de los Bonos, y al Agente de los Préstamos y comision al Proveedor de la
Linea de Crédito.

3. Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud de los contratos
de swap y, s6lo en el caso de resolucion de los citados contratos por incumplimiento
del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por aquellos que corresponda al pago
liquidativo, si procede,

4, Intereses de los Bonos y del Préstamo A (y una vez totalmente amortizados los
Bonos, Intereses del Préstamo B).

- Hasta la total amortizacién de los Bonos, los intereses devengados
correspondientes a fos Bonos y los intereses devengados por el Préstamo A.

- A partir del momento en que se hayan amorlizado totalmente los Bonos, intereses
devengados por los Préstamos,

5. Principal de los Bonos
Amortizacion de Principal de los Bonos.
6. Principal de Préstamo A

Amortizacion de Principal de] Préstamo A,

-14-
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7. Principal del Préstamo B
Amortizacién de Principal def Préstamo B.
Impago

La Linea de Crédito aportada por el Instituto de Crédito Oficial (L.C.0.) permite al Fondo, en
cada Fecha de Pago, hacer frente a [a totalidad de sus compromisos. En consecuencia v dadas
las reglas de prelacién de pagos sélo se puede producir upa situacién de impago por falta de
recursos en el caso de que el L.C.O. no hiciera frente a sus responsabilidades.

Intereses de demora

En caso excepcional de impago, cuando en una Fecha de Pago el Fondo no realice el pago de
la totalidad de los importes en concepto de interés a los bonistas o a los prestamistas, las
cantidades adeudadas devengaran intereses, bajo el mismo criterio y al mismo tipo de interés
que los respectivos principales pendientes de amortizar,

e) Gestidn del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversidn Inmobiliariz, la gestion del Fondo estd encomendads de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Segun el folleto informativo se pagard a la gestora una comisién fija anual de 135.228 euros
incrementados anualmente con efectos desde el 1 de enero de cada afio, en funcién del
incremento que experimente durante el afio anterior el Indice de Precios 21 Consumo que
haga piblico el Instituto Nacional de Estadistica.

Dicha comision se verd reducida en un 30% una vez amortizados integramente los bonos y un
45% cuando se amortice el préstamo A. El 50% de esa reduccién ser4 satisfecha por Iberdrola
ala sociedad gestora.

Dado que los Bonos y ¢l préstamo A ya han sido amortizados la comisién se ve reducida en
estos porcentajes.

-15-
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) Administrador de los Derechos de Compensacion

Titulizacién de Activos S.GF.T, S.A. percibe remuneracion en contraprestacién a los
servicios que lleva a cabo como administrador de los Derechos de Crédito, dicha
contraprestacién ha sido explicada en el punto anterior.

£) Agente financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo ha realizado
con el Instituto de Crédito Oficial (en adelante 1.C.0.) un contrato de agencia financiera.

Debido a la reestructuracién del fondo, con fecha 20 de abril de 2006 se firma también un
addendum donde s¢ establecen modificaciones con respecto al contrato de servicios
financieros firmade conel 1L.C.O.

Caracteristicas principales:
- Agente financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.

Se mantiene el porcentaje aplicable del 0,04% y con respecto a las cantidades
dispuestas con cargo a la Linea de Crédito y no amortizadas devengaran dia a dia un
interés variable a favor del ICO que serd igual al EURIBOR, determinado de la
siguiente manera, incrementado con (i) un diferencial de 0,05% anual para los
importes dispuestos con cargo a la Linea de Crédito hasta el 10% del Importe minimo
anual correspondiente o (i) un diferencial de 0,15% anual para los importes
dispuestos con cargo a la Linea de Crédito que excedan del 10% de dicho importe
minimo anual.

- Agente de pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos emitidos y de los
Préstamos A y B en los términos y condiciones que se establecen en los respectivos
Contratos de Préstamo.

- Eil LC.O. se compromete a no ejercer ninguna clase de accién en demanda de
responsabilidad contra el Fondo.

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

-16-
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k) Contraparte del Swap

La Soctedad Gestora concert6 en representacién ¥ por cuenta del Fondo, con BBVA, SCH,
Caja Madrid y Caja Galicia unos Contratos de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

i) Contraparte de los Préstamos Subordinados

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de un préstamo subordinade, un préstamo
participativo y un préstamo para gastos iniciales.

i Normativa legal

Fondo de Titulizaciéon de Activos Resultantes de la Moratoria Nuclear, se constituye al
amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo esta regulado
conforme a:

(i}  La Escritura de Constitucion del Fondo.
(i) ElReal Decreto 926/1998 y disposiciones que fo desarrollen.

(i) Ta Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanio a lo no conternplado
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(iv) Ley 24/1998, de 18 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervisién,
inspeccitn y sancidn.

(v} La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados
reservados de informacidn estadistica de los Fondos de Titulizacién.

Demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacién.

k) Régimen de tributacion

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

_i7-
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2 BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria. Las Cuentas
Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo vy han sido formuladas de
acuerdo con Jos principios contables y normas de valoracion contenido en la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular
4/2010 de 14 de octubre.

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

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

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores 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
1a fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos gue 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 ficilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continvada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podriz conducir a resultados que podifan requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese perfodo y de periodos sucesivos.

- 18-
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Las estimaciones més significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

. El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap (Nota 3.j); v
’ Cancelacién anticipada (Nota 1.c)
<) Comparacién de la informacién

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

<) Agrupacién de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o més partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DFE, VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracidn de Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible,
por lo que la aplicacién de los prineipios y criterios contables no tiene como el propdsite de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

-19-
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos s¢ reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es deir,
en funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
en el que se produzea 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
o parcial, enajenacin o realizacion, se espera que se produzca en un plazo méximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificandose e! resto como no corrientes.

i) Activos dudesos

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

€) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar
En esta categoria se clasificardn aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable ¥ N0 se

negocian en un mercado activo,

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

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valorardn inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacién entregada més los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles,

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

Valoracién posterior

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

Principales caracteristicas

A continuacidn se presenta las principales caracterfsticas de los Derechos de Compensacidn
cedidos:

- E! activo del Fondo estd integrado por la totalidad del Derecho de Compensacién del
que eran titulares, segiin la Ley 40/1994, las compafifas Iberdrola, S.A., Compafifa
Sevillana de Electricidad, 8.A., Unién Eléctrica Fenosa, S.A. y Empresa Nacional de
Electricidad, S.A. (en adelante “los Cedentes™) y que han cedido al Fondo en la fecha
de otorgamiento de su Escritura de Constitucién. En consecuencia, el Fondo es el tnico
titular del Derecho de Compensacién definido por la Ley 40/1994. (Apartado TV.1.A).

El importe de dicho Derecho (en adelante Importe Pendiente de Compensacién) asciende a
4.359.657.682 euros, a 31 de diciembre de 1995 y corresponde al siguiente reparto segtin
Cedentes y Fracciones del Derecho:

Iberdrola, 8.A. cede al Fondo:

- La totalidad de la Parte del Derecho de Compensacién correspondiente a la Central
Nuclear de Leméniz, de la que queda pendiente de compensacidn, a 31 de diciembre de
1995, 2.261.030.490 euros.

- La Fraccion del 48,089% de la Parte del Derecho de Compensacion carrespondiente a
la Central Nuclear de Valdecaballeros, de la que queda pendiente de compensacion, a
31 de diciembre de 1995, 977.530.177 euros.

21
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Compaiiia Sevillana de Electricidad, S.A. cede al Fondo:

- La Fraccion dei 51.911% de la Parte del Derecho de Compensacion correspondiente a
la Central Nuclear de Valdecaballeros, de la que queda pendiente de compensacion, a
31 de diciembre de 1995, 41.945.067 euros.

Empresa Nacional de Electricidad, $.A. (ENDESA) cede al Fondo:

- La Fraccién del 36,3075% de la Parte del Derecho de Compensacién correspondiente a
la Unidad Il de la Central Nuclear de Trillo, de la que queda pendiente de
conpensacion, a 31 de diciembre de 1995, 23.910.520 euros.

- El importe total pagado a los Cedentes en la Fecha de Desembolso se ha calculado
mediante la suma del Importe Pendiente de Compensacién a 31 de diciembre de 1995 y
los intereses devengados por dicho Importe Pendiente de Compensacién hasta la Fecha
de Desemnbolso, deduciendo los ingresos obtenidos por los Cedentes procedentes del
sistema de compensacidn hasta la misma Fecha de Desembolso. Dicho importe
ascendia a 4.278.180.091 euros al 4 de julio de 1996, fecha de constitucién del Fondo.

- El tipo de interés reconocido al Derecho de Compensacion, cedido al Fondo en su
totalidad, es el tipo medio ponderado de los tipos de referencia correspondientes a los
pasivos del Fondo (Bonos y Préstamos) mas un margen de 0,030%. Los intereses
devengados por el Derecho se calculan al término de cada ejercicio aplicando su tipo de
interés medio anual al Importe Pendiente de Compensacién al comienzo del ejercicio.

- A 31 de diciembre de cada afio se producit4 la amortizacién parcial del Importe
Pendiente de Compensacion, en una cuantia igual al exceso que pudiera existir entre los
ingresos recibidos por el Fondo procedentes del sistema de compensacién, incluidos, en
su caso, los que deba percibir en virtud de las garantias otorgadas por el Estado y los -
intereses devengados por el Importe Pendiente de Compensacién correspondiente at
ejercicio.

f) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que atn
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién, que aln no han sido pagados.
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2) Pasivos financieros

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

. Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracidn inicial

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

Se considerardn costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion Yy
aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del drgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisién, los costes derivados de
la admisién a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

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

Repercusion de pérdidas a los pasives financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos par el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacién de la comisién variable, devengada v no
figuidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractuzlmente para cada fecha
de pago.
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Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusidn de otras pérdidas
(ganancias)” 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 interds efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipe 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 reversidn de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzea cuando el

~ Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido

anteriormeente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comisién varisble
periodificada.

Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusién de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocide en la fecha de reversion si no se hubiese
realizado la repercusién de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacidn o baja del pasive se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en é] acumulados.

h) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificacién realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los confratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracién financiera y operativa del Fondo.

i) Empuesto sobre Soctedades
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 eriterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.
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i Coberturas contables

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

Mediante esta operacidn 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 ¢ en los flujos de efectivo de una o varias partidas
cubiertas.

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

A los efectos de su registro y valoracién, las operaciones de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias;

. Cobertura del valor razonable: cubre [a exposicién a los cambios en el valor razonabie
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atin no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a Ja cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de
pérdidas vy ganancias.

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccién prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada come una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el cjercicio o ejercicios
en los que la operacién cubierta prevista afecte af resultado.

La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza la Sociedad Gestora del Fondo,
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable o de los
flujos de efectivo entre el clemento cubierto y su cobertura se mantiene en pardmetros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asf las previsiones
establecidas en el momento de la contratacion.
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Una cobertura s considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios er 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, refrospectivamente, los resultados de la cobertura havan
oscilado dentro de un rango de variacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

Cuando en alglin momento deja de cumplirse esta relacién, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacién
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

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

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante ¢f gjercicio 2011 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningin error, ni cambio en estimaciones contables, que pot su importancia refativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés ¥
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
gue mantiene en su cartera.
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Riesgo de mercado

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

® Riesgo de tipo de interés

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

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

. Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de lignidez

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

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en Ia medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lneas de liquidez, prestamos subordinados,
eic., 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 safisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que ¢l Fondo cuenta en este sentido.
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Adicionalmente, en las notas 6 v 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010, Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual, Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.

Riesgo de crédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.GF.T, SA y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

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

Por este motivo, el Fondo ne espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte,

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2011y 2010:

Miles de euros

201t 2010
Derechos de crédito 213938 267.379
Oftros activos financieros 74 53
Efectivo y otros Activos liquidos equivalentes 32.764 41.630
Fotal Riesgo 246.776 308 462

-28 -
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6. ACTIVOS FINANCIEROS
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La composicién de fa cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la

siguiente;

Derechos de crédito
Otros
Correcciones de valor por deteriore de activos (=)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Otros activos financieros

Dereches de crédito
Otros
Correcciones de valor por deterioro de activos {-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Ctros activos financieros

Miles de euros

2011
No corriente Corriente Total
366.867 - 366.867
(152.974) - (152.974)
- 435 43
- 74 74
213.893 119 214,012
Miles de euros
2010
No corriente Cosriente Total
423.670 - 423.670
(156.333) - {156.335)
- 44 44
- 53 33
267333 97 267432

.20
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6.1 Derechos de cempensacién
Los Derechos cedidos tienen las siguientes caracteristicas:

Elementos constitutivos del Derecho cedido

El contenido del Derecho de Compensacién se define en el articulo 2 del Real Decreto
2202/1995, Sus elementos fundamentales, una vez realizada la cesion al Fondo, pueden
resumirse en los siguientes términos:

- Los_definitorios de_sus caracteristicas financieras: el valor inicial del Importe
Pendiente de Compensacion a 31 de diciembre de 1993 y el tipo de interés reconocido
aplicable a éste y sus reglas de amortizacién anual.

- El derecho a percibir los recursos procedentes del sistema de compensacién, en los
términos previstos en el Real Decreto 2202/1995.

- Las garantias otorgadas por el Estado al titular del Derecho en relacion con el importe
de los recursos percibidos {(Arts. 21, 22 y 23 y concordantes del Real Decreto

2202/1995).

° Garantia de importes minimos anuales.

. (Garantia de intereses.

. (Garantfa de satisfaccion del Derecho de Compensacion en el plazo maximo de

25 afios desde la entrada en vigor de la Ley 40/1994.

Ingresos procedentes de! sisterna de compensacidn

. Con: caricter mensual, a partir de la Fecha de Desembolse, recibird, a través de la
Comisién del Sistema Eléctrico Nacional, un porcentaje de la facturacién por venta de
energia eléctrica a los usuarios.

El porcentaje no podré ser modificado por el Gobierno hasta que se haya reducido al
50% el importe total pendiente de compensacién en la fecha de entrada en vigor de la
Ley 40/1994 (Art. 18 del Real Decreto 2202/1995).

. Con caricter anual recibira, en su caso, los importes procedentes de la venta o
utilizacién de los proyectos de centrales nucleares definitivamente paralizadas, una
vez deducidos los gastos aprobados por el Ministerio de Industria v Energia. Estos
importes son de difici} evaluacién.

-30-
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. Con carécter anual recibird, en su caso, los importes que correspondan por las
garantias otorgadas por el Estado,

A continuacidn se detalla las garantias de estos derechos de crédito;

De acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo ¥ del acuerdo del Consejo de Ministros
por el que se autoriza el procedimiento de cesion del Derecho de Compensacién reconocido
por la disposicién adicional octava de la Ley 40/1994 de Ordenacion del Sistema Eléctrico
Nacional se establece un aval explicito del Estado a favor del Fondo, Las cantidades exigibles
en virtud de las garantias se calculan a 31 de diciembre de cada afio, excepto la citada en
tercer lugar, y deben ser aportadas por ¢l Estado antes del 31 de marzo siguiente,

(i) El importe a percibir por el Fondo como recursos procedentes del sistema de
compensacién, debe alcanzar un minimo anual calculado a partir del 2% de
crecimiento anual de un importe de 422.992 miles de euros correspondiente al afio
1995, segin se establece en el Real Decreto 2202/1995 modificado posteriormente
siendo el vigente a 31 de diciembre de 2006 el Real Decreto 470/2006,

Se fija una nueva tabla de minimos anuales garantizados para los afios comprendidos entre
2006 y 2015 ambos inclusive, tras la renuncia realizada por el Director General de ia
sociedad gestora, de 20 de abril de 2006, en el gjercicio de las facultades delegadas por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en su sesidn de 29 de marzo de 2006, con
el consentimiento de los titulares del préstamo B y del Instituto de Crédito Oficial y en los
términos establecidos en el Acuerdo firmado entre éstos y aquélla.

Se renuncia parcialmente sélo para los ejercicios que se indican ¥ con respecto a los importes
establecidos en los preceptos anteriormente citados, en la cuantia que exceda de las
cantidades minimas anuales que se determinan.

Asi se establece que el minimo anual para cada afio serd el siguiente:

Afio Miles de euros
2006 102.3%6
2007 90.291
2008 87.710
2009 85.017
2010 82,380
2011 79743
20612 77.134
2013 74.470
2014 71.834
2015 69.201
-31-
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Bajo el epigrafe “Correcciones de valor por deterioro de activos” se registra la variacion de
las dotaciones a la provision por amortizacién de los Derechos de Compensacién Cedidos.
Dicha cuenta de amortizacién fue constituida al amparo de la Ley 40/1994 y acumula en cada
ejercicio un importe igual al resultado de explotacién del Fondo de Titulizacién de acuerdo
con las reglas de funcionamiento del Fondo que requieren que su valor patrimonial sea cero,
En caso de existir un resultado de explotacién negativo, éste se compensara con cargo a ia
Cuenta de Amortizacién. La constitucion de esta cuenta por los importes descritos da lugar a
que sean nulos en cada ejercicio el beneficio contable y la base imponible del Impuesto sobre

Sociedades.

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2011 y 2010 ha sido et siguiente:

Saido al 31 de diciembre de 2010
Recuperaciones

Saldo a 31 de diciembre de 2011

Saldo al 31 de diciembre de 2009
Recuperaciones

Saldo a 31 de diciembre de 2010

33
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Miles de euros
2011

156.335
(3.361)

152.974

Miles de euros
2010

163.952
{7.617}

156,335
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

Se corresponde con la cuenta abierta en el Instituto de Crédito Oficial donde se centraliza la
funcidén de agente financiero que se le atribuye a dicho organismo.

En dicha cuenta no se pueden realizar cargos en fecha distinta de pago, excepto para ingresar,
cuando corresponda, en el Tesoro Piiblico o devolver las retenciones practicadas sobre los
intereses devengados por los Bonos, y por los Préstamos y para atender gastos corrientes del
Fondo, tode ello de acuerdo con lo establecido en la Escritura de Constitucion det Fondo. No
obstante lo antetior, los cargos para devolucion de intereses y principal dispuesto en la Linea
de Crédito se realizardn en la correspondiente fecha de ingreso.

Las cantidades excedentes derivadas del remanente del saldo de la Cuenta de Tesoreria, una
vez efectuados los pagos correspondientes, servirin para constituir un depdsito que se
remunerara hasta la siguiente fecha de pago en un EURIBOR menos un margen de (1,15%.

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

Miles de euros

2011 2010
Tesoreria 32764 41.030
32.764 41.030
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La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2011 y 2010 ¢s la siguiente:

Deudns con entidades de crédite
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengadas no vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

Deudas con entidades de crédito
Préstamao subordinado

Intereses v gastos devengados ro vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

Miles de euros

2011
No corsiente Cormiente Total
244.995 - 244993
- 726 726
244,995 726 245721
7854 4612 12.466
7.854 4.612 12.466
Miles de suros
2010
No corriente Corrienta Total
306243 - 306.243
- 590 590
306.243 390 306.833
£.33] 7,243 15.576
8.333 7.243 15.576

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo y con cargo al mismo, procedi6
en 1a fecha de constitucion del Fondo a la emision de una serie de Bonos por un importe de
1.292 miles de euros de importe nommal Los Bonos quedaron totalmente amortizados el 26

de julio de 2000.
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8.2 Deudas con entidades de crédito

El Fondo obtuvo dos préstamos (Préstamo A y Préstamo B) con las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO A
Importe del Préstamo

Saldo ai 31 de diciembre de 2011

PRESTAMOB

Importe del Préstamo
Saldo al 31 de diciembre de 2011

Interés variable

Fechas de determinacion del tipo de interés variable

Interds para la primera liquidacién

Fechas de pago de intereses

Fecha inicio devengo de intereses

Amortizacion

Fecha de vencimiento final

1.935 miles de euros.

Completamente amortizado.

581.862 miies de euros.
244.995 miles de euros.

Euribor a 3 meses mas un margen de 0,030%.

- Para fijar el Tipo de Interés Variable aplicable a

cada Pericdo de Céleulo se obtendra iz media
simple de tipo de interés Euribor 3 meses que
resulte de la pantalla REUTERS, pagina EURIBOR
a las 11 horas de la mafiana, hora de Madrid, del
cuarto, tercer v segundo dfa héabil anteriores a la
fecha de pago que determine el inicio del
correspondiente  periode  de  caleulo, Para
determinar los dias habiles se considerard el
calendario TARGET.

2,779%.

26 de enero, 26 de abril, 26 de julio y 26 de octubre
de cada afio.

26 de abril de 2006.

Tras la reestructuracién del fondo pasa a ser
amortizacion lineal. En 38 cuotas de 15.312 miles
de euros siendo el primer pago el 26 de julio de
2006.

26 de octubre de 2015.
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En la reestructuracidn del fondo, se acuerda modificar las condiciones del Préstamo B, A
continuacion se detalian las principales caracteristicas de la operacion:

- En la fecha de pago de 26 de abril de 2006 no se amortizé principal alguno del
préstamo B.

- La amortizacién del préstamo B, (tnico pasivo del Fondo) que a 31 de diciembre de
2005 ascendia a 582 millones de euros y presentaba sistema de amortizacién “pass
throungh”, se cambia a un método con amortizacién lineal en 38 cuotas trimestrales de
15.312 miles de euros desde Ja fecha correspondiente al 26 de julio de 2006 hasta la de
26 de octubre de 2015, ambas incluidas.

- Los prestatarios del préstamo B percibieron, del Fondo ¥ a su cargo, una comisién por
la renegociacién de las condiciones de aguel por el importe autorizado por la Comisién
Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos en su acuerdo de fecha 30 de marzo
de 2006 y que se percibieron, una vez ¢jecutada la operacion, en un sélo pago y que
asciende a 300 miles de euros.

Miles de euros

ENTIDAD ] COMISION
FINANCIERA PARTICIPACION RENEGOCIACION PORCENTAJE
SCH 359911 185 61,855%
BEVA 150.035 71 25,785%
CAJA MADRID 65378 34 1£,236%
CAIXA GALICIA 6.538 4 1,124%
TOTAL 581.862 300 100,00%

Los adjudicatarios de los Préstamos A y B en la Subasta, percibieron una comisién de
apertura igual al 0,25% y al 0,50% respectivamente, del importe del principal del Préstamo
de cada Prestamista sobre el importe adjudicado, incluida como gasto de constitucién del
Fondo.
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El movimiento producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante fos
ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Préstamo B
2011
Salde tnicial . 306.243
Adiciones .
Amortizaciones (61.248)
Sald tna — s
Miles de euros
Préstamo B
2010
Saldo inicial 367.492
Adiciones . -
Amortizaciones (61.249}
Salde final 306.243

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses del préstamo B por importe de
3.770 miles de euros (2010: 2.733 miles de euros), de los que 726 miles de euros (2016: 590
miles de euros), se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre, estando
registrados en ¢l eplgrafe “Dendas con entidades de crédizo” del pasivo del balance de
situacion.
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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS
El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del ejercicio 2011 se
presenta a continuacion:

Ejercicio 2011
Liquidacién de cobros y pagos del pertodp Real

chos de créditg claci feidy

Cobros por amsortizaciones ordinarias 56.804
Cobros por amortizaciones anticipadas -
Cobros por intereses ardinarios 7.100
Cobros por intereses previamente itmpagados -
Cobros por amortizaciones previamente impagaras -
Otros cobros en esperie -
Otros cobros en efsctivo -

Series ematidas clasificadas en ¢l Pasivo {(informacién serie a8 serie)

Pages por amortizacion ordinaria “
Pagos por intereses ordinarios -
Pagos por amortizaciones anticipadas -
Pagos por amortizacién previamente impagada -
Pagos por i previamente impagad, .
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados 61.249
Pagas por intereses de préstamos subordinados 3636
Otros pagos del periode -

Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacion real acumulada y 1a
informacidn contractual, entendida ésta Gitima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta Ia fecha) en el folleto o escritura de constitucién, la
mencionada inforroacion ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipdtesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continnacién:

Ejercicio 2011
Hipoiesis momsento
inigial Momento actual
Tipo de interés medio de ia cartera N/A 1,65%
Tasa de amortizacidn acticipada NIA 0%
Tasa de fallidos N/A 0%
Tasa de recuperacion de fallidos NA 0%
Tasa de morosidad N/A 0%
Loan to value Medic N/A 0%
Hipétesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo NIA 26/10/2015
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Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el que hay qug suministrar la
informacién incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencién y atendiendo al principio
de importancia relativa no se presenta informacitn comparativa del ejercicio 2010.

Ni durante 2011 ni durante 2010 el Fondo ha abonado importe alguno al cedente en concepto
de margen de intermediacitn del Fondo.

10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

Con fecha 20 de abril de 2006 el Fondo suscribe un contrato de swap con cada una de las
entidades financieras prestamistas por un nocional acorde con el porcentaje que le
corresponde a cada uno en dicho Préstamo B, como garantia del calendario predeterminado y
amortizacién lineal de éste. El fondo, recibird con cardcter trimestral el tipo de interés
variable establecido actualmente (EURIBOR 3 meses) pagando a cambio un tipo de interés
fijo del 3,872%, es decir, transformar el interés variable del préstamo B en su equivalente
financiero fijo.

Miles de euros

PRESTAMISTAS NOCIONAL
SCH 359.911
BBVA 150.035
CAJAMADRID 65378
CAIXA GALICIA 6.538
TOTAL 531.862

Las principales hipotesis utilizadas para realizar la valoracién del derivado han sido:

Curva para estimacion de intereses y descuento de Flujos 2011 2010

Tasa de amortizacion anticipada 0% 0%

Tasa de impago 0% 0%

Tasa de Fallido 0% 0%
-40-
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Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado gastos financieros por importe de 6.998
miles de euros (2010: 10.458 miles de enros).

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 el Fondo ha registrado en la partida
de “Cobertura de flujos de efectivo™ del balance de sitnacién un importe de 11.439 miles de
enros (2010: 13.976 miles de euros).

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

Como consecuencia de la entrada en vigor de la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la Circular 272009, de 25
de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion, el resultado neto de los
ingresos y gastos devengados por ¢l contrato de permuta financiera se incluye en el nuevo
epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias "Resultado de operaciones de cobertura de
flujos de efectivo (neto)", figurando el afio anterior en ¢l epigrafe "Intereses y rendimientos
asimilados-Otros activos financieros" o "Intereses y cargas asimiladas-Otros pasivos
financieros" segiin procediera. Este cambio de clasificacion no afecta al Margen de Intereses.

il.  SITUACION FISCAL

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

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

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2 Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
Segin las disposiciones legales vigentes las liquidaciomes de impuestos no pueden

considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de preseripeidén de cuatro afios.
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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 inspeccién.

De conformidad con ia 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 titulizacién de activos, son de aplicacién
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica de! riesgo de insolvencia de los clientes.

12. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién del impacto medioambiental y a 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.

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

Los honorarios comrespondientes a la auditoria de las cuentas anuales de! ejercicio 2011 han
sido 4 miles de euros (2010: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o
- modifique significativamente la informacién contenida en las cuentas anuales.
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MORATORIA NUCLEAR,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ejercicio 2011

El Fondo de Titulizacion de Activos Resultantes de la Moratoria Nuclear, fue constituido por
Titulizacion de Activos SGFT, el 25 de abril de 1996, comenzando el devengo de los derechos
sobre sus activos y obligaciones de sus pasivos el 4 de julio, Fecha de Desembolse. Actia como
Ageate Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial, con funciones de agente de pagos
de sus obligaciones y Agente de los Préstamos A y B,

E] Fondo emitio 8.600 Bonos de Titulizacién. Los Bonos devengan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral. El tipo de interés aplicable serd el Tipo de Interés de Referencia,
LIBOR. a tres meses menos 0,067 puntos porcentuales, Cada Bono tiene un valor nominal de
150.253,03 euros {25.000.000 pesetas) que totalizaba un importe de 1.292.176.025 euros
{215.000.000.000 pesetas).

El Fondo recibi6 dos préstamos, denominados Préstamo A y Préstamo B con las siguientes
caracteristicas:

El Préstamo A por un importe total de 1.935.258.976,12 euros (322.000.000.000 pesetas),
devenga un tipo de interés nominal anual variable, con pago trimestral. El tipo de interés
aplicable serd el tipo de interés interbancario de Madrid para las operaciones de depésito no
transferibles en pesetas (MIBOR) a tres meses, mas un margen de 0,029 puntos porcentuales.

El Préstame B por un importe total de 1.069.801.545,80 euros (178.000.000.000 pesetas),
devenga un tipo de interés nominal anual variable, con pago trimestral. El tipo de interés
aplicable serd el tipo de interés interbancario de Madrid para las operaciones de depdsito no
transferibles en pesetas (MIBOR) a tres meses, mas un margen de 0,030 puntos porcentuales.

El Fondo recibe el dia 10 de cada mes [os Importes Procedentes del Sistema de Compensacién,
y tiene fijadas como Fecha de Pago a los titulares de los Bonos, del Préstamo A y del Préstamo
B los dias 26 de enero, abril, julio ¥ octubre de cada afio.

El dfa 20 de abril de 2006 se procedi6 a la novacién del Fondo. El sistema de amortizacién pasa
a ser lineal, para lo que se establecerdn 38 cuotas trimestrales, pagaderas en cada una de las
fechas de pago y por importe de 15.312.159,49 Euros, de manera que la amortizacién total del
Préstamo B se produzca en la fecha de pago correspondiente al 26 de octubre de 2015.
Asimismo, s sustituy6 la referencia al MIBOR por EURIBOR.
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Adicionalmente, el FTA suscribe un contrato de permuta financiera (los “Swaps” o,
genéricamente, el “Swap™) con cada una de las entidades financieras prestamistas del Préstamo
B (en adelante, las “Entidades Financieras™) por un nocional acorde con el porcentaje que le
corresponde a cada uno en dicho Préstamo B, por el que €l FTA, con cardcter trimestral recibirfa
el tipo de interds variable establecido actualmente para el Préstamo B (sin incluir los 3 puntos
bésicos), pagando a cambio un tipo de interds fijo con la misma periodicidad hasta el 26 de
octubre del afio 2015.

En el gjercicio 2011 no ha sido necesario exigir la garantia de importes minimos.

Con fecha 26 de julio de 2000 quedaron completamente amortizados los Bonos emitidos por el
Fondo.

Con fecha 26 de enero de 2005 queda completamente amortizado el Préstamo A recibido por el
Fondo.

El Fondo tiene concedida una linea de crédito por el Instituto de Crédito Oficial, para hacer
frente a los pagos comprometidos por el Fondo en cada Fecha de Pago, en caso de insuficiencia
de recursos. Hasta el momento no ha sido necesaria la utilizacién de la mencionada linea de
crédito.

En el mes de Enero de 2012 se han ingresado en la cuenta del Fondo 45.398,00 euros en
concepto de ingesos comrespondientes al articulo 32 del Real Decreto 2202/1995
{desinversiones y gastos e inicio de explotacién de terrenos o emplazamientos) correspondientes
al gjercicio 201 1.

El saldo de la cuenta de tesoreria a 31 de diciembre de 2011 es de 32.763.566,63 euros y los
intereses devengados no liquidados 73.861,60 euros.

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

El Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye lés riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera. ‘
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Riesgo de mercado

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

) Riesgo de tipo de interds

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

Desde Ia constitucién de la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo contraté una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonos mds un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas
de repreciacién.

® Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de lignidez

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.

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

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
gtc., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
credito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido,
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‘Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacidn contractual, Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.

Riesgo de crédito

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

No obstante, dada ia estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
SGFT, S.A. y recogida en el folleto de emision, las pérdidas ocasionadas por la
materializacidn de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

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

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

La capacidad del Fondo para atender sus pasivos por el importe que figura en las cuentas
anuales dependerd de 1a evolucién que experimenten los fallidos considerados como tal segln
las condiciones del folleto del Fondo.

La definicion de fallidos segiin el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicion de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la C.N.M.V., modificada
por la Circular 4/2016, de 14 de octubre, en base a la cual se registran los deterioros de los
derechos de crédito del Fondo,

Desde el cierre del ejercicio 2011 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales del

Fondo, no ha ocumido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacién contenida en las cuentas anuales,
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE
LA MORATORIA NUCLEAR
INFORMACION SOBRE EL FONDO
2 31 de diciembre de 2011

[T PRESTAMO B ' - |

1. Saldo pendiente de vencimiento {euros): 244.994.551,82

2. Porcentaje pendiente de vencimiento despus de la novacitn: 42,105%

3. Saldo vencido pendiente de amortizar: 1]
{I1. INFORMACION SOBRE EL FONDO |
f 1. Impottes Procedentes de! Sistema de Compensacion 2011 {euros) 63.838.745,03 1

{ FONDG DE TYTULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR |

. INFORMACION SOBRE ELFONDO
2@ 31 de'diciembrede 20010 s - o

{L CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS £ oo ]
1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en curos): 366.867.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros): 366.867.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 3.992.791.000
4.Vida residuat (meses): 46
$.Tasa de amortizacién anticipada
6. Porcentaje de impagado entre 3y 6 meses: -

7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: -
8. Parcentaje de fallidos [1]: -
9. Saide de fallidos (sin impagos, en euros) Q
16 Tipo medio cartera: 1,65%
11. Nive! de Impagado {2} 0,00%

JLBONOS -~ T T L . |

1. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO

a) ES0338235007 0 ¢
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

aj LS0338335007 0,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar {en euros): 0,00
4. lIntereses impagados: 4

7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2011):
a) ES0338235007 .
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8. Pagos del periodo

Amuortizacién de principat Intereses
a) ESD338235007 ¢ 0

LML LIQUIDEZ :
I. Saldo de la cuenta de Tesoreria; 32.764.000

{ IV. IMPORTE PENDIENTL DE REEMBOLSO DE, PRESTAMOS
Importe pendients de reembelso de préstamos:
I Préstamo A: 4]
2, Préstamo B: 244.995.000

i V. GASTOS Y COMISIONES BE, GESTION . - - T

1. Gastos producidos 2013 51.066
2. Variacién 201 2.00%
[V RELACION CARTERA-BONOS T T -

AJCARTERA  _ B) BONOS ]
Saldo Neminal 366.867.000,00 | ES0338235007 0,00

Pendiente de Cobro
No Fallido*;

Saldo Nominai -
Pendiente de Cobro
Fallido*:

TOTAL: 366.867.000,00 TOTAL: -

* Fallido: Segin criterio tal y como inforina ¢l Folleto

_4% -
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A. Banco CAM, 5.A.U.

D. Tefilo Jiménez Fuentes D, Juan Luis Sabater Navarro
Presidente

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

D. Francisco Jeds Cepeda Gonzlez

P Raquel Martinez Cabdiero Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

D. Rafael Gards Beramendi Aldermanbury Investments Limited
D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que ievanta el Secretario, D, Luis Vereterra Gutirez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacin de las cuentas anuales y el informe de gestin de FONDO DE TITULIZACIN DE ACTIVOS
RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre
de 2011, por los miembros del Consejo de Administracin de Titulizacin de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesth
de 27 de marzo de 2012, sus miembros han procedido a suscribir ¢l presente Documento que se compone de 58
hojas de papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK6814175 al OK6814232, ambos
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en estatitima hoja del
presente, de lo que doy fe.

Madrid, 27 de marzo de 2012

D. Luis Vereterra Gutirez-Maturana
Secretario det Consejo

- 43-



