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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Al Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, S.A. (la Sociedad Gestora)

Hemos auditado las cuentas anuales de MADRID RMBS IV, Fondo de Titulizacion de Activos, (el
Fondo) que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo (que se indica en la nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espania, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de
la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de MADRID RMBS IV,
Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus
operaciones y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de MADRID RMBS IV, Fondo de
Titulizacion de Activos, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo.
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MADRID RMBS IV, FT.A.
Balances de Situacién
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Certificados de transmisién hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Derivados
Derivados de cobertura
II. Activos por impuestos diferido
I11. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Certificados de transmisién hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por delerioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos Financieros
Otros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

0L0692133

Miles de euros

Nota 2012 2011

6

1.195.113 1.339.118

61.873 70.860

(2.080) (2.746)

7 57.380 55.333
6

4.661 7.819

42.860 39.405

4.439 4474

(1.985) (2.934)

314 1.607

782 1.198

8 47
8

135.650 136.431

1.499.507 1.650.612
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MADRID RMBS IV, F.T.A
Balances de Situacién
31 de diciembre

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plazo
I1. Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-)
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-)
Derivados
Derivados de cobertura
IT1. Pasivo por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE

1V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la

venta

V. Provisiones a corto plazo

VI. Pasivos financieros a corto plazo

Acreedores y olras cuentas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Préstamos Subordinados
Intereses y gastos devengados no vencidos
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
Intereses vencidos ¢ impagados
Derivados
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros

Importe bruto

VII. Ajustes por periodificaciones

Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién administrador
Comision agente-financiero/pagos
Comisién variable- resultados realizados
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOQOCIDOS

VIII. Activos financieros disponibles para la venta

IX. Cobertura de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos

TOTAL PASIVO

0L0692134

Miles de euros

Nota 2012 2011
189.514 336.658
1.048.800 1.048.800
241.909 241.909
(75.093) (47.898)
10.326 18.027
47.299 43.879
843 2.894
579 913
28.669 20.367
1.830 2.712
14.450
17 18
15 16
8 8
5 7
9 (9.664) (17.698)
1.499.507 1.650.612
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CLASE 8

MADRID RMBS IV, F.T.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

Miles de euros

Nota 2042 2011
1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito - 6 30.972 36.497
Otros activos financieros 8 772 1.546
2. Interesesy cargas asimilados 9
Obligaciones y olros valores negociables (16.072) (25.638)
Deudas con entidades de crédito (7.968) (9.364)
Otros pasivos financieros - .
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 9 (11.160) (5.497)
A) MARGEN DE INTERESES (3.456) (2.456)

4. Resultado de operaciones financieras (neto)
Ajustes de valoraci6n en carteras a VR con cambios en PyG
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otros ! 1
S. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Ofros ingresos de explotacién
7. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes 27 (20)
Servicios bancarios y similares - -
Otros gastos de gestién corriente

Comisién de sociedad gestora (167 (178)
Comisién administrador (1shH (162)
Comisi6n agente financiero/pagos (76) (81)
Comisi6n variable — resultados realizados - -
Otros gastos (6) (5)
8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-) 6 (20.713) (26.740)
9. Dotaciones a provisiones (neto) - -
10. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta 7 (2.600) (310)

11. Repercusién de otras pérdidas (ganancias) 27.195 29.951

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO
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CLASE 8

MADRID RMBS 1V, F.T.A.

Estados de Flujos de Efeclivo

Miles de euros

2012 2011
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION 10.019 8.237
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados 32.648 37.160
Intereses pagados por valores de titulizacién (18.122) (25.113)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (11.709) (4.787)
Intereses cobrados de inversiones financieras 819 1.623
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito - -
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (168) (179)
Comisiones pagadas por la administracién (153) (163)
Comisiones pagadas al agente financiero (76) (81
Comisiones variables pagadas - -
3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 14 61
Cobros procedentes de la enajenacién de activos no corrientes para la venta 6.774 1.032
Otros 6.2 (8) (1.316)
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
F[NANC[ACION (10.800) (14.676)
4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizacién -
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros - -
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacién de derechos de crédito 118.506 75.805
Pagos por amortizacién de valores de titulizacién (143.724) (90.456)
7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de crédito 14.450 -
Otros deudores y acreedores (32) (25)
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-} DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (81 (6.439)
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 8 136.431 142.870
Efectivo o equivalentes al final del periodo. 8 135.650 136431
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MADRID RMBS IV, F.T.A.

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2012 2011

1. Activos financieros disponibles para la venta - -
Ganancias/(pérdidas) por valoracion
Importe bruto de [as ganancias /(pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes reperculidos 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 - -

Ganancias/(pérdidas) por valoracién

Importe bruto de las ganancias/(pérdidas) por valoracién (3.126) (9.245)
Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 11.160 5.497
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a fa cuenta de pasivo en el perfodo (8.034) 3.748

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
Importe bruto de las ganancias/(pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Tota) ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

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




oW r"abﬁi..

TIMBRE

DEL ESTADQ
G

0L0632141

CLASE 8
RV

MEMORIA



0,0?: FUROS 0L06Y%2142

A

CLASE 82 __TRES

MADRID RMBS 1V, Fondo de Titulizacién de Activos

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

MADRID RMBS 1V, Fondo de Titulizacién de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyé
mediante escritura publica el 19 de diciembre de 2007, con cardcter de fondo cerrado,
agrupando Derechos de Crédito cedidos por la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid
(en adelante Caja Madrid o el Cedente) por 2.399.999.999,99 euros (véase nota 6).

Tras varios acuerdos firmados durante los ejercicios 2010 y 2011, Caja Madrid ha cedido su
negocio bancario a Bankia, S.A., por lo que en adelante, toda informacién referente a Caja
Madrid, sera entendida como informacién correspondiente a Bankia, S.A.

Con fecha 18 de diciembre de 2007, la Comision Nacional del Mercado de Valores autorizd
la constitucién del Fondo, e inscribié en los registros oficiales tanto los documentos
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emisién de Bonos de
Titulizacién con cargo al Fondo por 2.400.000.000,00 euros (véase nota 9).

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que estd
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito y, en cuanto
a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién de Activos emitidos en cuantia y condiciones tal
que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El Unico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Derechos de Crédito
cedidos que adquiere de entidades de crédito, en valores de renta fija a tipo variable,
homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en mercados
organizados de valores.

La gestién y administracidén del Fondo estd encomendada a Titulizacién de Activos, S.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal le corresponde la
representacion legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita
en el registro especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 3.
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b) Duracion del Fondo

El Fondo se extinguird por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley
19/1992, de 7 de julio, y en todo caso:

- Cuando se produzca el Ultimo vencimiento de los Derechos de Crédito o, en el caso de
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperacién,
cuando se produzca la recuperacion integra de dichas cantidades o0, como méximo,
cuando se cumplan 30 meses desde la fecha del vencimiento del dltimo derecho de
crédito agrupado en el Fondo.

- Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos.

- Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquéllos en la fecha de
desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidacién del Fondo.

- Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo.

- Enel supuesto de que la Sociedad Gestora se disolviese, le fuera retirada su autorizacion,
o fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente
estuviera establecido al efecto, o en su defecto, cuatro meses, sin haber designado una
nueva Sociedad Gestora.

- Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relaciéon con alguno de los valores emitidos o con algin crédito no subordinado o se
prevea que se va a producir.

- Cuando se produzca una modificacién en la normativa fiscal, de conformidad con la
normativa aplicable al Fondo y a los Bonos que, a juicio de la Sociedad Gestora, afecte
significativamente y de forma negativa al equilibrio financiero del Fondo.

- En el supuesto de que la totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas de los
Contratos del Fondo notifiquen a la Sociedad Gestora su interés en la amortizacién total
de los Bonos y la Sociedad Gestora como representante del Fondo, proceda a la
liquidacidn anticipada del mismo.

- El 22 de noviembre de 2050, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y
que corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha correspondiente
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a afiadir 36 meses a la fecha de vencimiento del ltimo Derecho de Crédito agrupado en

el Fondo.

¢) Recursos disponibles del fondo

Los recursos disponibles de los que dispone el Fondo en cada Fecha de Pago, que se
encontrardn depositados en la Cuenta de Tesoreria para la distribuciéon de los importes
correspondientes a los titulares de los Bonos y al resto de acreedores del Fondo y para el pago
de las comisiones correspondientes, serdn iguales a la suma de:

a)

b)

c)

d)

e)

cualquier cantidad que, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de
principal, corresponda a los préstamos hipotecarios (correspondientes a los
tres perfodos de célculo inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago,
excepto para la primera Fecha de Pago, en la que se considerardn los
importes recibidos de los préstamos hipotecarios correspondientes a los dos
primeros periodos de célculo;

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

rendimientos de los saldos de la Cuenta de Tesoreria (correspondientes a los
tres perfodos de cdlculo inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago,
excepto para la primera Fecha de Pago, en la que se consideraran los dos
primeros periodos de célculo);

en su caso, la Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses segin lo establecido en el folleto o, en caso de
incumplimiento, de su pago liquidativo;

en su caso, la Cantidad a Pagar Opcién (tal y como se define en el folleto)
percibida por el Fondo en virtud de cada uno de los Contratos de Opcién
segun lo establecido en el folleto o, en caso de incumplimiento, de su pago
liquidativo;

en su caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo
correspondientes a los préstamos hipotecarios (correspondientes a los tres
periodos de célculo inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago,
excepto para la primera Fecha de Pago, en la que se considerardn los
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importes recibidos de los préstamos hipotecarios correspondientes a los dos
primeros periodos de célculo).

d) Liquidacion del Fondo

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacién del Fondo, cuando tenga lugar la extincién
del mismo con arreglo a lo previsto en el apartado (b) anterior.

Para ello, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, llevard a cabo las siguientes
actuaciones:

(1)  vender los activos, para lo que recabard oferta de, al menos, cinco entidades de entre las
més activas en la compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar valor de
mercado. El precio inicial para la venta de la totalidad de los Certificados no serd
inferior a la suma de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados més
(b) los intereses devengados y no cobrados de los Préstamos Hipotecarios a que
correspondan, si bien, en caso de que no se alcance dicho importe, la Sociedad Gestora
estar4 obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los activos ofertados por dichas
entidades que cubran el valor de mercado del bien de que se trate. En el supuesto de
que el Fondo se liquidara, quedando pendiente de amortizacién algin importe de los
Certificados, Caja Madrid tendré un derecho de tanteo para recuperar los Certificados
en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con lo
establecido anteriormente.

(ii) cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidacién
del Fondo.

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se
ocasionen con motivo de la liquidacién y extincién del Fondo, aplicard todas las cantidades
que vaya obteniendo por la enajenacién de los activos del Fondo, junto con el resto de los
Recursos Disponibles que tuviera el Fondo en ese momento, al pago de los diferentes
conceptos, en la forma, cuantia y segin el Orden de Prelacién de Pagos, excepcién hecha de
Ja mencionada Reserva para Gastos de Extincién.

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procederd a la extincidn del Fondo ni a la cancelacidn
de su inscripcidon en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya
procedido a la liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a la distribucién de los
fondos disponibles del Fondo, siguiendo el orden de prelacién de pagos previsto en el Folleto
de emisién o se haya alcanzado la fecha de vencimiento legal.
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Transcurrido un plazo de, como maéximo, seis meses desde la liquidacién de los activos
remanentes del Fondo y la distribucién de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora
otorgaré un acta notarial declarando:

- laextincién del Fondo, asi como las causas que motivaron su extincién,

- el procedimiento de comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, y

- la distribucién de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacién
de pagos prevista.

Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

e) Prelacion de pagos

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el régimen de prelacién de pagos, cuyas
definiciones y detalles se hayan recogidas en la escritura de constitucién del Fondo,
establecidos como sigue:

(i) Pago de los Gastos Ordinarios (excepto el pago de la comisién de la Sociedad Gestora
que se sitia en el segundo orden de prelacién) y Gastos Extraordinarios (suplidos o no
por la Sociedad Gestora y debidamente justificados y excepto aquellos que se recojan
expresamente en otro concepto del Orden de Prelacién de Pagos) e impuestos de los
que el Fondo sea el sujeto pasivo.

(11) Pagode la comisién de la Sociedad Gestora.

(i11) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera de Intereses al que se hace referencia en el folleto, y, solamente en
el caso de resolucién del citado contrato o de alguno de los Contratos de Opcidn por
incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago de la cantidad liquidativa prevista en dichos contratos, si procede.

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase A.

(v) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase B.
El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase B se postergara, pasando a ocupar la
posicién (x) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se

trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos

_10-
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acumulado el tltimo dfa del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestién represente un porcentaje igual o superior al 19,15 % del saldo inicial
de los Certificados.

La postergacién a que se refiere el parrafo anterior se mantendré en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(vi)  Pago de Intereses de los Bonos de la Clase C.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase C se postergard, pasando a ocupar la
posicién (xi) del presente Orden de Prelacidon de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el ultimo dia del Periodo de Célculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestién represente un porcentaje igual o superior al 13,65 % del saldo inicial
de los Certificados.

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendrd en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A y B vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(vi1) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase D.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase D se postergard, pasando a ocupar la
posicién (xii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el dltimo dia del Perfodo de Célculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestién represente un porcentaje igual o superior al 9,6 % del saldo inicial de
los Certificados.

La postergacién a que se refiere el parrafo anterior se mantendra en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A, B y C vayan a quedar
amortizados en su totalidad.

(viii) Pago de Intereses de los Bonos de la Clase E.

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase E se postergard, pasando a ocupar la
posicidn (xiii) del presente Orden de Prelacién de Pagos en la Fecha de Pago de que se
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados Fallidos
acumulado el dltimo dia del Periodo de Cdlculo inmediatamente anterior a la Fecha de
Pago en cuestién represente un porcentaje igual o superior al 8,19 % del saldo inicial de
los Certificados.
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La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendré en las Fechas de Pago
sucesivas hasta la Fecha de Pago en que los Bonos de la Clase A, B, C y D vayan a
quedar amortizados en su totalidad.

(ix) Retencién y aplicacién de la Cantidad Disponible para Amortizar, con sujecién a lo
dispuesto en los apartados 4.9.3 y 4.9.4 de la Nota de Valores del Folleto de emisidn,
respecto a las reglas de amortizacion ordinaria y extraordinaria.

Los Bonos de las Clases A, B, C, D y E se amortizardn en cada Fecha de Pago con cargo a los
Recursos Disponibles, por un importe equivalente a la menor de las siguientes
cantidades (la “Cantidad Disponible para Amortizar”):

(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago entre (i) el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos de las Clases A, B, C, D y E previo a la amortizacién que se realice en
esa Fecha de Pago, y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados No
Fallidos correspondiente al dltimo dfa del Periodo de Célculo inmediatamente anterior a la
Fecha de Pago en cuestion; y

(b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes correspondientes
a los conceptos (i) a (viii) en el Orden de Prelacién de Pagos.

(x) En el caso de que concurra la situacidn descrita en el nimero (v) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase B.

(xi) En el caso de que concurra la situacién descrita en el nimero (vi) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase C.

(x11) En el caso de que concurra la situacién descrita en el ndmero (vii) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase D.

(xii1) En el caso de que concurra la situacién descrita en el nimero (viii) anterior, pago de
Intereses de los Bonos de la Clase E.

(xiv) Retencién de la cantidad suficiente para mantener el Fondo de Reserva Requerido.

(xv) En su caso, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago de
la cantidad liquidativa por resolucién del Contrato de Permuta Financiera de Intereses o
de los Contratos de Opcién por incumplimiento de la contrapartida.

(xvi) Pago de los intereses devengados por el Préstamo Cupén Corrido.

(xvii) Pago de los intereses devengados por el Préstamo Participativo.

- 12 -
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(xviit) Pago de los intereses devengados por las disposiciones bajo el Crédito Subordinado.
(xix) Amortizacién del principal del Préstamo Cupén Corrido.
(xx) Amortizacién del principal del Préstamo Participativo.

(xx1) Reembolso de las cantidades dispuestas del Crédito Subordinado.
(xxii)Pago del Margen de Intermediacién Financiera (“remuneracién variable™)

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

a)  Los Recursos Disponibles se aplicaran a los distintos conceptos mencionados, segin el
orden de prelacién establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que
tengan derecho a recibir el pago.

b)  Los importes que queden impagados se situardn, en la siguiente Fecha de Pago, en un
orden de prelacién inmediatamente anterior al del propio concepto de que se trate.

c) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago
no devengaran intereses adicionales.

f) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria, la gestién del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo,

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que percibird por la administracién del Fondo, en la primera fecha de
pago de una sola vez, una comisién inicial de 93 miles de euros. Adicionalmente percibird
una remuneracién que se devengar4 trimestralmente en cada fecha de pago igual al 0,011%
sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los préstamos en la fecha de pago
inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la misma.

La comisién minima ascenderd a 25 miles de euros actualizados anualmente por el IPC.
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g) Agente financiero del Fondo

El servicio financiero de la emisidén de bonos se atendié a través de Caja Madrid. En cada
fecha de pago, Caja Madrid percibia del fondo una comision del 0,005% anual sobre el saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito en cada fecha de pago, como contraprestacién
de sus servicios de agente financiero de la emisién de los Bonos y por el mantenimiento de la
Cuenta de Tesoreria del Fondo y el depésito de los Derechos de Crédito.

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificacién Moody’s y
Standard and Poor’s rebajaron la calificacién crediticia de Caja Madrid, lo que afecto al
Contrato de Servicios Financieros. Con fecha 11 de mayo de 2011 se procedi6 a sustituir a
Caja Madrid en todas sus funciones por Bankinter para lo cual se suscribi6 un Contrato de
Servicios Financieros entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo.

Posteriormente, con fecha 11 de octubre de 2011, de acuerdo con la informacién publicada
por Standard and Poor’s el rating de Bankinter fue rebajado, lo que afecto al Contrato
Novado de Servicios Financieros firmado entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo. Con
fecha 22 de diciembre de 2011, se procedié a sustituir a Bankinter en todas sus funciones por
Banco Santander para lo cual se suscribié un Contrato de subrogacién y novacién
modificativa no extintiva del Contrato de Servicios Financieros entre Bankia (anteriormente
Caja Madrid), Bankinter, Banco Santander y el Fondo.

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificacion Moody’s y Standard and Poor’s han
rebajado la calificacion crediticia del Banco Santander, lo que ha afectado al Contrato de
Servicios Financieros. Con fecha 24 de octubre de 2012, la Sociedad Gestora, en nombre y
representacién del Fondo, Bankia, como unico titular de la totalidad de los Bonos emitidos
por el Fondo y Banco Santander, acordaron modificar el Contrato de Servicios Financieros al
objeto de adecuar los criterios actuales y que por lo tanto, Banco Santander siguiera siendo
contraparte elegible, por lo que se ha suscrito un contrato de novacién modificativa no
extintiva del Contrato de Servicios Financieros.

h) Contraparte de los derivados

La Sociedad Gestora concerté en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un
Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap y un Contrato de Opcidn de Intereses.

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificacién Moody’s y
Standard and Poor’s rebajaron la calificacién crediticia de Caja Madrid, lo que afecto al
Contrato de Permuta Financiera. Con fecha 10 de mayo de 2011, se procedid a sustituir a
Caja Madrid en todas sus obligaciones por BBVA.

- 14 -
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Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificacién Moody’s y Standard and Poor’s han
rebajado la calificacién crediticia de BBV A, lo que ha afectado al Contrato de Permuta
Financiera. Tras este hecho, por solicitud de Bankia, como tnico titular de la totalidad de los
bonos emitidos por el Fondo, la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y
BBVA han acordado modificar el Contrato de Permuta Financiera con objeto de adaptarlo al
criterio actual de las agencias de calificacién y de modificar los supuestos de descenso de
calificacion. Asimismo, se ha procedido a abrir una cuenta en Banco Santander para el
depésito de colateral, de acuerdo con lo establecido en el folleto (véanse notas 8 y 9).

i) Contraparte del Préstamo Subordinado
En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Caja Madrid un préstamo subordinado y un

préstamo participativo.

1)) Normativa legal
El Fondo se regula por lo dispuesto en:
- laescritura de constitucién del Fondo,

- el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y
disposiciones que lo desarrollan,

- la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,

- laLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccién y sancién,

- La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros ptiblicos y estados
reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacién, modificada por la
Circular 4/2010 de 1a CNMV, de 14 de octubre.

- las demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.
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k) Régimen de tributacién

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, §.05.2, $.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas S.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han obtenido
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de
octubre.

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Adminjstracién de Titulizacion de
Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar Ja imagen fiel del Fondo del ejercicio 2012. Estas cuentas,
serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimdndose su
aprobacién sin cambios significativos.

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

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion 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 aplicaciéon de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica 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
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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. 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 periodo y de periodos sucesivos.

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

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (nota 3.1)
. Cancelacion anticipada (nota 1.b)
. El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap y del contrato de

opcién sobre tipos de interés (nota 3.k)

¢) Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademds de las cifras del
ejercicio 2012, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2011 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2012 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2011.

d) 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 estados de
ingresos y gastos reconocidos.

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mds partidas del Balance.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

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

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcién 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 cuantfa pueda
determinarse con fiabilidad.

c) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacion o realizacién, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificdndose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

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

El importe de los activos fallidos, obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto
del Fondo, se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo 1 de la memoria.
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e) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria 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 mds 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 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.

) 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 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 Titulizacién, que ain no han sido pagados.
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g) 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 obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

. Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracién 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 transaccion, que equivaldra
al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién que
les sean directamente atribuibles.

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

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa 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.

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 periodificacién de la comisién variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més subordinado, teniendo en
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cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se registra como un ingreso en la partida “Repercusion 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 repercusién de pérdidas”.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha 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 comisidn variable
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 reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
realizado la repercusién de pérdidas.

Cancelacién

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

h) Ajustes por periodificacién

Corresponden principalmente a la periodificacién realizada de las comisiones devengadas por
terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracién financiera y operativa del fondo.
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1) Activos no corrientes mantenidos para la venta.

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

La clasificacién y presentacién en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en
consideracién el fin al que se destinan.

El Fondo registrar4, en su caso, 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 no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el momento de su
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los costes de venta, que serén, al menos,
del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presumird la inexistencia de beneficio,
excepto que haya evidencia suficiente; en particular, se considera que no hay evidencia
suficiente cuando la valoracidn, realizada por experto independiente, tenga una antigiiedad
superior a seis meses.

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

Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta
su valor razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe
“Ganancias (pérdidas) de Activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Las ganancias de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores de
valor razonable (menos los costes de venta), aumentan su valor en libros, y se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias hasta un importe igual al de las pérdidas por deterioro
anteriormente reconocidas.

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos para su registro como activos no
corrientes mantenidos para la venta se clasificardn de acuerdo a su naturaleza segun el fin
para el que el activo sea dedicado.
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i) Impuesto sobre Sociedades

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

k) Cobertura contable

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
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 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 negociacién”.

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

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

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variacidon de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o 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 reconocerd en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.
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El Fondo unicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el
riesgo de interés, no habiéndose contratado coberturas del riesgo de crédito de los intereses,
puesto que este riesgo es asumido por los acreedores del Fondo, que en caso de que no se
generen recursos suficientes estardn a lo establecido en el orden de prelacién de pagos que
figura en el folleto de emisién de los bonos de titulizacién emitidos. Dado que los flujos de la
cartera de activos financieros titulizados del Fondo estan referenciados a tipos de interés o a
periodos de revisién de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos financieros
emitidos, este riesgo se cubre con la contratacién de una o varias permutas financieras
mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad econémica
de la transaccién asegurar la estructura financiera del Fondo.

Una cobertura se considerard 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.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16* de la Circular 2/2009 de la CNMV, las
coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas
altamente eficaces porque se cumple que:

1. Los flujos recibidos de los activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son
iguales y se obtienen en el mismo plazo que los que se entregan a la entidad de
contrapartida de la permuta financiera.

. Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales
y se obtienen en el mismo plazo que el importe a entregar a los pasivos emitidos
correspondientes al riesgo cubierto.

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

D 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 constitucién del Fondo, una reversién
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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. 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 estimacidn, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendréd durante la vida
del instrumento. En su estimacién se considera toda la informacién relevante que esté
disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre
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 cesién del instrumento o figuren en la
informacién facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacidon, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucién de la
garantia.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de 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 modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién o modificacién 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 tres meses.

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 provisién que resulta de la aplicacién de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion para los activos
dudosos 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
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transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de
una misma operacién: '

J Tratamiento general
(%)
Hasta G mescs 25
Mds de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mds de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mds de 12 meses 100

La escala anterior también se aplica, por acumulacién, 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
cédlculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido més antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacién de los activos como dudosos si es anterior.

] 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:

(1)  Vivienda terminada resideucia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacidn en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mds fuertes. La estimacién del valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un
80%.

(i) Fincas risticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no estd
autorizada la edificacién para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotacién econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su fécil
realizacién en efectivo. La estimacién del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo e] valor de tasacion, ponderado por un 70%.
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(1) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estdn cualificadas para su consideracion en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
méximo el valor de tasacién, ponderado por un 60%.

(iv)  Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion ponderado por un
50%.

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

La cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las operaciones calificadas como “activos
dudosos” a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando al importe del
riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de acuerdo con la
metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mds antigua que permanezca
incumplida, los porcentajes sefialados en el cuadro del apartado “Tratamiento general” de
esta Nota.

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han realizado ajustes
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del perfodo 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 algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincidn por
prescripcién, condonacién 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 estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.
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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 recuperacioén 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 recuperacién de la pérdida por
deterioro.

La Sociedad Gestora ha calculado el deterioro de los ejercicios 2012 y 2011 de los activos
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura
en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2012 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

E] 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 esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que 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 ltos que estdn
denominadas las masas patrimoniales.
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o 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.

Desde la constitucién, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contraté una permuta
financiera y un contrato de opcién de intereses que intercambia los flujos de los préstamos
por el de los bonos mas un Spread, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos
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 exposicién significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liquidez

Este riesgo 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 los 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 funcién 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 constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
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. En la nota 9 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las Notas 6 y 9 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2012 y 2011. 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.
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Riesgo de crédito

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

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo seran 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.

Asimismo, 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 constitucién de garantias
adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

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

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2012 y 2011:

Miles de euros
31.12.2012 31.12.2011

Derechos de crédito 1.301.816 1.450.982
Deudores y otras cuentas a cobrar 4.661 7.819
Otros activos financieros - 47
Derivados de cobertura - .
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 135.650 136.43]

Total Riesgo 1.442.127 1.595.279

En el Estado S.05.5 (Cuadro A y B), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales, se muestra las concentraciones de los derechos de crédito segiin el 4rea geogréfica y
divisa.

230 -



CLASE 8: | ecam

6. ACTIVOS FINANCIEROS

0L0632167

La composicién de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la

siguiente:

Miles de euros

31.12.2012

Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses devengados no vencidos
[ntereses vencidos e impagados

Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Certificados de transmisién hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses devengados no vencidos
Intereses vencidos € impagados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros

Corriente No corriente Total
4,661 - 4.661
42.860 1.195.113  1.237.973
4.439 61.873 66.312
(1.985) (2.080) (4.065)
814 - 814
782 - 782
51.571 1.254.906 1.306.477

Miles de euros
31.12.2011

Corriente No corriente Total
7.819 7.819
39.405 1.339.118 1.378.523
4474 70.860 75.334
(2.934) (2.746) (5.680)
1.607 1.607
1.198 1.198
47 - 47
51.616 1.407.232 1.458.848

6.1 Derechos de crédito

Con fecha 19 de diciembre de 2007, se produjo la suscripcién efectiva de Certificados de
transmisién de hipoteca representativos de los préstamos titulizados, por importe de

2.399.999.999 99 euros.
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Los Certificados de transmision de hipotecas corresponden a préstamos hipolecarios que no
cumplen uno o varios de los requisitos que exige la Seccion 2° de la Ley 2/1981 del Mercado
Hipotecario y las disposiciones que la desarrollan. Se trata, en todos los casos, de préstamos
concedidos para la adquisicién de una vivienda situada en territorio espafiol con garantia de
primera hipoteca sobre un inmueble valorado por una Sociedad de Tasacién inscrita en el
Registro Especial del Banco de Espafia.

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Crédito cedidos que se
recogen en la escritura de constitucién del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacién de
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo,
habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha revision.

Tal y como refleja el Folleto, en general, el Cedente, respecto a los Préstamos Hipotecarios
que administre, se comprometerd en la Escritura de Constitucién frente a la Sociedad Gestora
y al Fondo:

)] A realizar cuantos actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los
Préstamos Hipotecarios, ya sea en via judicial o extrajudicial, en las condiciones
establectdas en el siguiente apartado.

(1) A realizar cuantos actos sean necesarios para mantener o ejecutar las garantias y
obligaciones que se deriven de los Préstamos Hipotecarios.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

2012
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito

Cenificados de transmisién hipotecaria 1.378.523 - (140.550) 1.237.973
Activos dudosos 75.334 . (9.022) 66.312
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (5.680) (1.564) 3.179 (4.065)
Intereses devengados no vencidos 1.607 30.924 3717 814
Intereses vencidos e impagados 1.193 - (416) 782
1.450.982 29.360 (178.526) 1.301.816
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Miles de euros

2011
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito

Cenificados de transmisién hipotecaria 1.486.946 - (108.423) 1.378.523
Activos dudosos 121.904 . (46.570) 75.334
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (14.288) (1.239) 9.847 (5.680)
Intereses devengados no vencidos 2.905 35.862 (37.160) 1.607
Intereses vencidos € impagados - 1.198 - 1.198
1.597.467 35.821 (182.306) 1.450.982

El saldo registrado como disminuciones de los certificados de transmisién hipotecaria,
incluye a 31 de diciembre de 2012, 34.235 miles de euros (2011: 79.249 miles de euros) que
se corresponden con el principal de los derechos de crédito considerados como fallidos y, que
han sido dados de baja de balance durante el ejercicio y aquellos derechos de crédito que han
sido dados de baja en el epigrafe de derechos de crédito por dacién o adjudicacién de bienes.

El movimiento de los derechos de crédito fallidos durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido
el siguiente:

Miles de euros

2012 2011
Saldo inicial 48.254 11.934
Adiciones 19.830 36.381
Recuperaciones de failidos en efectivo (14) (61)
Recuperaciones de fallidos por adjudicaciones o
adquisicién de activos - -
Saldo final 68.070 48.254

Al 31 de diciembre de 2012 Ja tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 5,51% (2,83% al 31 de diciembre de 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,44% (2,59% al 31
de diciembre de 2011), con un tipo maximo de 4,99% (4,49% al 3] de diciembre de 2011) y
minimo del 1,5% (1,5% al 31 de diciembre de 2011).
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Durante los ejercicios 2012 y 2011 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 30.972 y 36.497 miles de euros, respectivamente, de los que 8§14 y 1.607 miles de
euros, respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento y, 782 y 1.198 miles de
euros se encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre de 2012 y 2011,
respectivamente, estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del
balance de situacién.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por causas
distintas a la morosidad.

El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro
originadas por el riesgo de crédito durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2012 2011
Saldo inicial (5.680) (14.288)
Dotaciones (1.564) (1.239)
Recuperaciones - -
Traspasos a fallidos 3.179 9.847
Saldo final (4.065) (5.680)

Al 31 de diciembre de 2012, la pérdida imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 20.713 miles de euros (2011: ganancia de
26.740 miles de euros), registrada en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”, que

se compone de:
Miles de euros

2012 2011
Deterioro de derechos de crédito (1.564) (1.239)
Reversién de deterioro - -
Beneficio (pérdida) neto procedente de activos
fallidos (19.664) (26.086)
Recuperacion de intereses no reconocidos 515 585

(20.713) (26.740)

Ni a 31 de diciembre de 2012 ni a 31 de diciembre de 2011 se han realizado reclasificaciones
de activos.
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En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales, se muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los
importes que vencen en cada uno de los cinco arios siguientes al cierre del ejercicio, entre el
sexto y el décimo afio y el resto de afios hasta su vencimiento.

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar

Este apartado recoge, fundamentalmente, los importes de los derechos de crédito vencidos
percibidos por el Cedente, que estdn pendientes de abono al Fondo al cierre del ejercicio. Del
saldo registrado en este apartado al 31 de diciembre de 2012 se han percibido durante el mes
de enero de 2013 un importe de 4.661 miles de euros. Del saldo registrado en este apartado al
31 de diciembre de 2011 se han percibido durante el mes de enero de 2012 un importe de
7.819 miles de euros.

7. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

El saldo que figura en el balance de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se
corresponde con los activos adjudicados al cierre del ejercicio.

El movimiento de los activos no corrientes mantenidos para la venta al 31 de diciembre de
2012 y 2011 es el siguiente:

Miles de euros

0L0682171

2012 2011
Saldo inicial 55.333 13.373
Altas 11.421 43.302
Bajas (9.374)  (1.342)
Saldo final 57380 55333

Las pérdidas netas obtenidas por la venta de bienes adjudicados, durante el ejercicio 2012,
han ascendido a 2.600 miles de euros (2011: 310 miles de euros), que figuran registrados en
el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta’” de las cuentas
de pérdidas y ganancias.
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no poseia ningtin inmueble adjudicado de valor
significativo, individualmente considerado.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la informacién agrupada por valor razonable menos
costes de venta de activos adjudicados, de los bienes inmuebles adjudicados no significativos
individualmente considerados es la siguiente:

Datos en miles de euros

2012
Miles de euros Miles de euros
Importe en
libros de los
aclivos con
% de activos Plazo medio anrigitedad
Resultado valorados ponderado Costes tasacion
Valor razonable menos costes de Valor en imputado en el segun estimado para medios de superiora 2
venta de activos adjudicados (€) Libros periodo tasaciones su vemna adjudicacién afios
Hasta 500.000 56.855 (19.348) 89% *) 9.249
Maés de 500.000 sin exceder de
1.000.000 525 (217) 100% *)
Mis de 1.000.000, sin exceder
de 2.000.000 (&)
Mas de 2.000.000 *
2011
Miles de euros Miles de euros
Imporie en
libros de los
aclivos con
% de activos Plazo medio anligliedad
Resultado valorados ponderado Costes tasacién
Valor razonable menos costes de Valor en imputado en €l segln cstimado para medios de superior a 2
venta de activos adjudicados (€) Libros periodo tasaciones su venta adjudicacién afos
Hasta 500.000 55.333 (25.732) 98% *)
M4s de 500.000 sin exceder de
1.000.000 *)
M4s de 1.000.000. sin exceder
de 2.000.000 ()
M4s de 2.000.000 (&)

_(*) Se espera que la venta se lleve a cabo en cuanto sea posible y siempre y cuando las condiciones de mercado

lo permitan.
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la propiedad de los inmuebles adjudicados pertenece al
Fondo, si bien dichos inmuebles han sido inscritos a nombre de la Entidad Cedente actuando
en todo momento por cuenta y en interés del Fondo motivado, fundamentalmente, por dos
razones:

- Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, que a
través de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizacién pueden ser titulares de
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban
respectivamente, la cesién de remate y la inscripcion registral de los inmuebles a nombre
de los fondos, por considerar a éstos tltimos como entidades carentes de personalidad
juridica. Este tipo de actuacion persiste atin en determinados casos como consecuencia de
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizacién.

- El administrador de los préstamos, cumpliendo con su obligacién de prestar la mdxima
diligencia y atencién en la administracién de los préstamos, y en atencién a que debe
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administracién de los mismos
que el que dedicaria si los préstamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gestiodn, la cartera titulizada
de la cartera propia, al objeto de no discriminar los intereses del Fondo respecto a los
intereses del administrador de estos activos.

No obstante lo anterior, tal y como queda recogido en los compromisos asumidos por la
Entidad Cedente en el convenio de reconocimiento de titularidad de fecha 30 de marzo de
2012, la Entidad Cedente se comprometié a habilitar los procesos necesarios para que las
nuevas adjudicaciones de inmuebles resultaran en la inscripcién directa a nombre del fondo,
comenzando a partir del 01 de julio del 2012 a ceder al remate de los inmuebles directamente
al fondo.
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Este epigrafe corresponde al saldo a la vista depositado en concepto de fondo de reserva asi
como el excedente de Tesorerfa después de haber incurrido en los gastos necesarios para la
constitucién del Fondo y un depésito colateral como garantia de] Contrato de Permuta
Financiera. Adicionalmente se recogen todos los ingresos que el Fondo recibe del Cedente.

Miles de euros
31.12.2012 31.12.2011

Tesoreria 135.650 136.431
Otros activos liquidos equivalentes - -

135.650 136.43]

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de “Tesoreria” del balance recoge el saldo deudor
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesoreria, depositada en Banco Santander, la cual
incluye el Fondo de Reserva (véase nota 1.g)). Asimismo a 31 de diciembre de 2012, este
epigrafe incluye un importe de 14.450 miles de euros depositados en Banco Santander,
correspondientes a un depdsito de colateral constituido tras la bajada de rating de BBVA
(véase nota 1.h) y 9).

El saldo de tesoreria est4 remunerado al tipo de interés de referencia de los Bonos disminuido
en un margen del 0,20 %, en funcién del saldo medio diario durante el periodo que medie
entre las fechas de pago.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se han devengado intereses por importe de 772 y 1.546
miles de euros, respectivamente, no encontrandose ningin importe pendiente de cobro al 31
de diciembre de 2012 (47 miles de euros pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2011).

El Fondo de Reserva se constituyé en la Fecha de Desembolso, por un importe de 82.560
miles de euros. A 30 de julio de 2010 se doto de nuevo el Fondo de Reserva con cargo a la
ampliacién del Préstamo Participativo por un importe de 145.941 miles de euros (Fondo de
Reserva de Referencia).

Hasta el 30 de julio de 2010, el Fondo de Reserva requerido fue el Fondo de Reserva Inicial.

Durante los 3 siguientes anos desde el 30 de julio de 2010, el Fondo de Reserva Requerido
serd el Fondo de Reserva de Referencia.
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Una vez transcurrido el plazo de 3 afios referido en el pérrafo anterior, el nuevo Fondo de
Reserva Requerido serd la menor de entre las siguientes cantidades:

- Fondo de Reserva de Referencia
- El mayor de:

- ¢l doble del porcentaje que representa el Fondo de Reserva de Referencia sobre el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos el 30 de julio de 2010 con respecto al
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la Fecha de Pago de que se trate; y

- el 50% del Fondo de Reserva de Referencia.

El importe del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2012 es de 99.423 miles de euros
(112.972 miles de euros a 31 de diciembre de 2011.) Al 31 de diciem