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lnforme de Auditoria de Cuentas Anuales 

AI Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (Ia Sociedad Gestora) 

Hemos auditado las cuentas anuales de MADRID RMBS Ill, Fondo de Titulizacion de Activos, (el 
Fondo) que comprenden el balance al31 de diciembre de 2012, la cuenta de perdidas 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 informacion financiera aplicable aJ 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 Espana, que requiere el examen, mediante la realizacion de pmebas 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 III, 
Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2012, as! 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. 

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, lIamamos la atencion respecto a 10 senalado en la nota 
8 de la memoria adjunta, en la que se menciona que el Fondo ha dispuesto total mente del Fondo de 
Reserva que se doto en la constitucion del Fondo. 

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 Ill, Fondo de 
Titulizacion de Activos, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion 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 inc\uye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros 
contables del Fondo. 

KPMG Auditores, S.L. 

OA-~IIA. 

25 de abril de 2013 c~ 
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ClASE B.a 

MADRID RMBS Ill. F.T.A. 
Balances de Siluaci6n 
31 de diciembre 

Miles de euros 

NOla 2012 2011 

ACTIVO 

A) ACTIVO NO CORRlENTE 
I. Activos linancieros a largo plazo 6 

Derechos de credito 
Certificados de Iransmisi6n hipolecaria 1.515.676 1.678.831 
AClivos dudosos 92.481 89.518 
COiTecciones de valor por deterioro de activos (-) (3.776) (4.017) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

II. Activos por impuestos diferido 
III. Otros activos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta 7 64 .235 60.140 
V. Activos linancieros a corto plazo 6 

Deudores y Olras cuentas a cobrar 3.043 
Derechos de cred i lO 

Certificados de Iransmisi6n hipolecaria 53.365 49.223 
AClivos dudosos 6.169 5.365 
Correcciones de valor por delerioro de aClivos (-) (3.293) (3 .792) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.160 2.051 
Intereses vencidos e impagados .199 1.533 

Derivados 
Derivados de cobertura 

Otros AClivos Financieros 
Otros 8 25 

VI. Ajustes por periodilicaciones 
Olros 

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8 
Tesorerfa 24.950 28.895 

TOTAL ACTIVO 1.752.167 1.910.815 
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CLASE B.a TRES cENTIMOS 
De EURO 

MADRID RMBS III, F.TA 
Balances de Situaci6n 
31 de diciembre 

Miles de euros 
NoLa 2012 2011 

PASrvO 

A) PASIVO NO CORRIENTE 
I. Provisiones a largo plazo 
II. Pasivos financieros a largo plazo 9 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subord inadas 798.837 947.774 
Series subordinadas 767.000 767.000 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

Deudas con entidades de credilO 
Prestamo subordinado 129.041 129.041 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) (44.700) (25045) 

Derivados 
Derivados de cobertura 10.309 18.301 

B) PASIVO CORRIENTE 
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la 

venia 

V. Provisiones a corto plazo 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 9 


Acreedores y OLras cuentas a pagar 

Obligaciones y otros valores negociables 


Series no subord inadas 59.534 54.588 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no veneidos 863 3.368 
Intereses vencidos e impagados 12.331 8.542 

Deudas con entidades de eredito 
Prestamos subordinados 
Intereses y gastos devengados no vencidos 320 498 
Correcciones de valor por repereusi6n de perdidas (-) 
InLereses vencidos e impagados 25.658 21.754 

Derivados 
Derivados de cobenura 1.041 1.679 

VII. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 

Comisi6n sociedad gestora 21 23 
Comisi6n adminisLrador 
Comisi6n agenLe-finaneiero/pagos 10 10 
Comisi6n variable- resulLados realizados 

OLros 962 6 

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y 
GASTOS RECONOCIDOS 

VIII. Activos finaneieros disponibles para la venta 
IX. Cobertura de flujos ele efectivo 9 (9060) (16.724) 

X. Otros ingresoslganancias y gastos /perdidas reconocielos 

1.752.167 1.910.815TOTAL PASIVO 
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CLASE 8.a 

MADRID RMBS Ill , F.T.A. 

Cuenlas de Perdidas y Ganancias 

Miles de euros 

NOla 2012 201 I 

1. 	 Inlereses y rendimienlos asimilados 
Derechos de credilO 6 41.741 47.214 
OlTOS activos financieros 8 195 277 

2. 	 Inlereses y cargas asimilados 9 
Obligaciones y olros valores negociables ( 18.058) (29 .549) 
Deudas con enlidades de credilo (3.725) (4.472) 
Olros pasivos fmancieros 

3. Resultado de operaeiones de coberlura de flujos de erectivo (nelo) 9 (13.724) (7 .334) 

6.429 6.136A) MARGEN DE INTERESES 

4. 	 Result.do de operaeiones linaneieras (nelo) 
Ajusles de valoraci6n en carteras a VR con cambio.< en PyG 
AClivos linancieros disponibles para la venta 
Olros (I) 

5. Direreneias de cambio (nelo) 
6. Olros ingresos de explotaeion 
7. Olros gaslos de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independienles 	 (46) (23) 
Se1vicios bancario$ y similares 

Olros gaslos de gesli6n corrienle 
Comisi6n de sociedad geslora (208) (220) 
Comisi6n adminislrador 
Comisi6n agente financierolpago.< (95) ( 100) 
Comisi6n variable - resultados realizados 
OITOS gas lOS (6) (5) 

8. 	 Delerioro de activos linancieros (nelo) 
Delerioro nelO de derechos de credilo (.) 6 (22.997) (28 .900) 

9. Dolneiones a provisiones (nelo) 
10. Ganancias (perdidas) en la baja de nctil'os no co rrienles en venta 7 (2732) ( 113) 

19.655 23.22611. Repercusi6n de olras perdidas (ganancias) 

RESULTADO ANTES DE lMPUESTOS 

12. Impueslo sobre benelicios 

RESULTADO DEL EJERCICIO 
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CLASE B.8 

MADRID RMBS III, F.T.A. 

Estados de Flujos de Efeclivo 

A) 	 FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXPLOTACI6N 
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 


Intereses cobrados de los activos titulizados 

Intereses pagados pOl' valores de titulizaci6n 

Intereses cobrados/pagados netos pOl' operaciones de derivados 

Intereses cobrados de inversiones financieras 
Intereses pagados de prestamos y cr&litos en entidades de cr&lito 

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

Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora 

Comisiones pagadas al agente fmanciero 
Comisiones variables pagadas 

3. Otros nujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 
Cobros procedentes de Ia enajenaci6n de activos no cOt'rienles para Ia venta 

Otros 

B) 	 FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6NI 
FINANCIACl6N 

4. Flujos de caja net os por emision de valores de titulizacion 
5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros 
6. Flujos de caja net os por amorlizaciones 


Cobros pOl' amortizaci6n de derechos de credito 

Pagos por amortizaci6n de valores de litulizaci6n 


7. Otros nujos provenienles de operaciones del Fondo 

Pagos por amortizaci6n de prestamos 0 crMitos 

Oiros deudores y acreedores 


C) INCREMENTO (+) DISMINUCl6N (-) DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo 0 equivalentes al comienzo del periodo. 

Efectivo 0 equivalentes al fmal del periodo. 

Miles de euros 
2012 20 II 

20.491 17.025 

43.708 48.245 
( 16.773) (26.214) 
( 14689) (6.017) 

219 271 

(209) (221) 
(95) (100) 

8 
6.997 803 
1.325 258 

(24.436) (21.530) 

119.607 78.661 
(143.991 ) ( 100.163) 

(52) (28) 

(3.945) (4.505) 

28.895 33.400 
24.950 28.895 
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EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
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CLASE B.8 

MADRID RMBS III. F.TA 

ESlado de Ingresos y Gaslos Reconocidos 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

Miles de euros 
2012 2011 

1. Activos financieros disponibles para la venta 
Gananciasl(perdidas) por valoraci6n 

Imporle bruto de las ganancias I(perdidas) POI' valoraci6n 
Efecto fiscal 

ImpOl1es transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y 
para 10 venta 

gastos reconocidos por activos financieros disponibles 

2. Cobertura de los flujos de efectivo 
Gananciasi(perdidas) por vaJoraci6n 

Importe bruto de las ganancias/(perdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasi ficaciones 

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo 

(6.060) 

13.724 

(7.664) 

(11956) 

7.334 

4.622 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

3. Otros ingresos/ganancias y gastoslperdidas reconocidos 
Imporle de otros ingresosiganancias y gastosiperdidas 
directamente en el balance del periodo 

Importe bruto de las gananciasi(perdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos ala cuenta de perdidas y ganancias 

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo 

reconocidos 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresoslganancias 

TOTAL DE INCRESOS Y CASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) 
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CLASE 8,a 

MADRID RMBS III, Fondo de Titulizacion de Activos 

Memoria correspond iente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constitucion y objeto social 

Madrid RMBS III, Fondo de Titulizacion de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyo 
mediante escritura publica el 11 de julio de 2007, con can'icter de fondo cerrado, agrupando 
Derechos de Credito cedidos por la Caja de AholTOS y Monte de Piedad de Madrid (en 
adelante Caja Madrid 0 el Cedente) por 3.000.000.000 euros (vease nota 6). 

Tras varios acuerdos firmados durante los ejercicios 2010 y 2011, Caja Madrid ha cedido su 
negocio bancario a Bankia, S.A., par 10 que en adelante, toda informacion referente a Caja 
Madrid, sera entendida como informacion correspondiente a Bankia, S.A. 

Con fecha 10 de julio de 2007, la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores autoriz6 la 
constitucion del Fondo, e inscribio en los registros oficiales tanto los documentos 
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de 
Titulizacion con cargo al Fondo por 3.000.000.000,00 euros (vease nota 9). 

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad jurfdica, que esta 
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, par los Derechos de Credito y, en cuanto 
a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion de Activos emitidos en cuantfa y condiciones tal 
que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

El unico objeto del Fondo es la transformaci6n de los conjuntos de Derechos de Credito 
cedidos que adquiere de entidades de credito, en valores de renta fija a tipo variable, 
homogeneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados 
arganizados de valores. 

La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Titulizacion de Activos, S.A., 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio 
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal Ie corresponde la 
representaci6n 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 Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 3. 

- 6 
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ClASE 8.8 

b) Duracion del Fondo 

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

Cuando se produzca el ultimo vencimiento de los Derechos de Credito 0, en el caso de 
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperaci6n, 
cuando se produzca la recuperaci6n integra de dichas cantidades 0, como maximo, 
cuando se cumplan 30 meses des de la fecha del vencimiento del ultimo derecho de 
credito agrupado en el Fondo. 

Cuando se amorticen fntegramente los Bonos emitidos . 

Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito sea 
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquellos en la fecha de 
desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidaci6n del Fondo. 

Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que 
hagan imposible, 0 de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del 
Fondo. 

En el supuesto de que la Sociedad Gestora se disolviese, Ie fuera retirada su autorizaci6n, 
o fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente 
estuviera establecido al efecto, 0 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 
relaci6n con alguno de los valores emitidos 0 con algun credito no subordinado 0 se 
prevea que se va a producir. 

Cuando se produzca una modificaci6n en la normativa fiscal, de conformidad con la 
normativa apJicable al Fondo y a los Bonos que, a juicio de la Sociedad Gestora, afecte 
significativamente y de forma negativa al equilibrio financiero del Fondo. 

El 22 de febrero 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 a 
aiiadir 36 meses a la fecha de vencimiento del ultimo Derecho de Credito agrupado en el 
Fondo. 

-7 
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CLASE 8.a 

c) Recursos disponibles del Fondo 

Los recursos disponibles de los que dispone el Fondo en cada Fecha de Pago, que se 
encontranin depositados en la Cuenta de Tesorerfa para la distribuci6n 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 seran iguales a la suma de: 

a) 	 cualquier cantidad que, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal , 
correspond a a los Prestamos Hipotecarios agrupados en el Fondo (correspondientes a 
los tres perfodos de calculo irunediatamente anteriores a esa Fecha de Pago, excepto 
para la primera Fecha de Pago, en la que se consideraran los importes recibidos de los 
Prestamos Hipotecarios correspondientes a los cuatro primeros periodos de calculo); 

b) 	 las cantidades que compongan en cada momenta el Fondo de Reserva; 

c) 	 rendimientos de los saldos de la cuenta de Tesorerfa (correspondientes a los tres 
perfodos de calculo inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago, excepto para la 
primera Fecha de Pago, en la que se consideraran los cuatro primeros period os de 
calculo); 

d) 	 en su caso, la Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta Financiera 
de Intereses segun 10 establecido en el folleto 0, en caso de incumplimiento, de su 
pago liquidativo; 

e) 	 en su caso, la cantidad a Pagar Opci6n percibida en virtud de cada uno de los 
contratos de Opci6n segun 10 establecido en el folleto 0, en caso de incumplimiento, 
de su pago liquidativo; 

f) 	 en su caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo 
correspondientes a los Prestamos Hipotecarios agrupados en el mismo 
(correspondientes a los b:es periodos de calculo inmediatamente anteriores a esas 
Fechas de Pago, excepto para la primera Fecha de Pago, en la que se consideraran los 
importes recibidos de los prestamos Hipotecarios correspondientes a los cuatro 
primeros periodos de calculo). 

- 8 
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CLASE 8.B TRES CENTIMOS 
DE EURO 

d) Liquidaci6n del Fondo 

La Sociedad Gestora procedera a la liquidaci6n del Fondo, cuando tenga lugar la extinci6n 
del mismo con arreglo a 10 previsto en el apartado (b) anterior. 

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

(i) 	 vender los activos, para 10 que recabara oferta de, al menos, cinco entidades de entre las 
mas activas en la compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar valor de 
mercado. EI precio inicial para la venta de la totalidad de los Certificados no sera 
inferior a la suma de (a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados mas 
(b) los intereses devengados y no cobrados de los Prestamos Hipotecarios a que 
correspond an, si bien, en caso de que no se a1cance dicho importe, la Sociedad Gestora 
estara 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 amortizaci6n algun importe de los 
Certificados, Caja Madrid tendra un derecho de tanteo para recuperar los Certificados 
en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con 10 
establecido anteriormente. 

(ii) 	 cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidaci6n 
del Fondo. 

La Sociedad Gestora, una vez constituida una reserva para hacer frente a los gastos que se 
ocasionen con motivo de la liquidaci6n y extinci6n del Fondo, aplicara todas las cantidades 
que vaya obteniendo por la enajenaci6n 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, cuantfa y segun el Orden de Prelaci6n de Pagos , excepci6n hecha de 
la mencionada Reserva para Gastos de Extinci6n. 

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procedera a la extinci6n del Fondo ni a la cancelaci6n 
de su inscripci6n en los registros administrativos que correspond a hasta que no haya 
procedido a la liquidaci6n de los activos remanentes del Fondo y a la distribuci6n de los 
fondos disponibles del Fondo, siguiendo el orden de prelaci6n de pagos previsto en el folleto 
de emisi6n 0 se haya a1canzado la fecha de vencimiento legal. 

Transcurrido un plazo de, como maximo, seis meses desde la liquidaci6n de los activos 
remanentes del Fondo y la distribuci6n de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora 
otorgara un acta notarial declarando: 

la extinci6n del Fondo, asf como las causas que motivaron su extinci6n, 
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ClASE B.a 

el procedimiento de comunicaci6n a los tenedores de los Bonos ya la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Val ores, y 

la distribuci6n de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelaci6n 
de pagos prevista. 

Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores . 

e) Prelacion de pagos 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el regimen de prelaci6n de pagos, cuyas 
definiciones y detalles se hayan recogidas en la escritura de constituci6n del Fondo, 
establecidos como sigue: 

(i) 	 Pago de los Gastos Ordinarios (excepto el pago de la comisi6n de la Sociedad Gestora 
que se situa en el segundo orden de prelaci6n) y Gastos Extraordinarios (supJidos 0 no 
por la Sociedad Gestora y debidamente justificados y excepto aquellos que se recojan 
expresamente en otro concepto del Orden de Prelaci6n de Pagos) e impuestos de los 
que el Fondo sea el sujeto pasivo. 

(ii) 	 Pago de la comisi6n de la Sociedad Gestora. 

(iii) 	 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 la nota 9, y, solamente en 
el caso de resoluci6n del citado contrato 0 de alguno de los Contratos de Opci6n por 
incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo que 
correspond a 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 
posici6n (x) del presente Orden de Prelaci6n 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 dfa del Perfodo de Calculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuesti6n represente un porcentaje igual 0 superior al 20,30 % del saldo inicial 
de los Certificados. 
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CLASE 8.B 

La postergacion a que se refiere el parrafo anterior se mantendnl 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 postergara, pasando a ocupar la 
posicion (xi) del presente Orden de Prelacion de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobra de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dfa del Perfodo de CaIculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuestion represente un porcentaje igual a superior al 14,65 % del saldo inicial 
de los Certificados. 

La postergacion 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 y B vayan a quedar 
amortizados en su totalidad. 

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

El pago de los Intereses de los Bonos de la Clase D se postergara, pasando a ocupar la 
posicion (xii) del presente Orden de Prelacion de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobra de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dfa del Perfodo de CaIculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuestion represente un porcentaje igual a superior al 10,47 % del saldo inicial 
de los Certificados. 

La postergacion 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 postergara, pasando a ocupar la 
posicion (xiii) del presente Orden de Prelacion de Pagos en la Fecha de Pago de que se 
trate, cuando el Saldo Nominal Pendiente de Cobra de los Certificados Fallidos 
acumulado el ultimo dfa del Perfodo de CaIculo inmediatamente anterior a la Fecha de 
Pago en cuestion represente un porcentaje igual a superior al 8,94 % del saldo inicial de 
los Certificados. 

La postergacion 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, C Y D vayan a 
quedar amortizados en su totalidad. 
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CLASE 8.8 TRES CENTIMOS 
DE EURO 

(ix) 	 Retenci6n y aplicaci6n de la Cantidad Disponible para Amortizar, con sujeci6n a 10 
dispuesto en los apartados 4.9.3 y 4 .9.4 de la Nota de Valores del Folleto de emisi6n, 
respecto a las reglas de amortizaci6n ordinaria y extraordinaria. 

Los Bonos de las Clases A, B, C, DyE se amortizanin 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, DyE previo a la amortizaci6n que se 
realice en esa Fecha de Pago, y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los 
Certificados No Fallidos correspondiente al ultimo dfa del Perfodo de Oiiculo 
inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en cuesti6n; y 

(b) Los 	 Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes 
correspondientes a los conceptos (i) a (viii) en el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

(x) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el numero (v) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase B. 

(xi) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el numero (vi) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase C. 

(xii) 	 En el caso de que concurra la situaci6n descrita en el numero (vii) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase D. 

(xiii) En el caso de que concurra 	la situaci6n descrita en el numero (viii) anterior, pago de 
Intereses de los Bonos de la Clase E. 

(xiv) Retenci6n 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 
liquidativo por resoluci6n del Contrato de Permuta Financiera de Intereses 0 de los 
Contratos de Opci6n por incumplimiento de la contrapartida. 

(xvi) Pago de los intereses devengados por el Prestamo Cup6n Corrido. 

(x vii) Pago de los intereses devengados por el Prestamo Participativo. 

(xviii) Pago de los intereses devengados por las disposiciones bajo el Credito Subordinado. 

(xix) Amortizaci6n del principal del Prestamo Cup6n Corrido. 
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ClASE B.a 

(xx) Amortizaci6n del principal del Prestamo Participativo. 

(xxi) Reembolso de las cantidades dispuestas del Credito Subordinado. 

(xxii) Pago del Margen de Intermediaci6n Financiera ("remuneraci6n variable"). 

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

a) 	 Los Recursos Disponibles se aplicanin a los distintos conceptos mencionados, segun el 
orden de prelaci6n establecido y a prorrata del importe debido entre aquellos que tengan 
derecho a recibir el pago. 

b) 	 Los importes que queden impagados se situanin, en Ja siguiente Fecha de Pago, en un 
orden de prelaci6n 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 Regimen de Sociedades y Fondos de 
Inversion Inmobiliaria, la gestion del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo . 

Titulizaci6n de Activos. S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n es Ja gestora del 
Fondo, actividad por la que percibini por la administraci6n del Fondo, en la primera fecha de 
pago de una sola vez, una comision inicial de 70 miles de euros. Adicionalmente percibira 
una remuneraci6n que se devengara trimestralmente en cada fecha de pago igual al 0,011 % 
sobre el saldo nominal pendiente de cobro de los prestamos en la fecha de pago 
inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la misma. 

g) Agente financiero del Fondo 

El servicio financiero de la emisi6n de bonos fue atendido a traves de Caja Madrid. En cada 
fecha de pago, Caja Madrid percibi6 del fondo una comisi6n del 0,005% anual sobre el saldo 
nominal pendiente de los Derechos de Credito en cad a fecha de pago, como contraprestacion 
de sus servicios de agente financiero de la emisi6n de los Bonos y por el mantenimiento de la 
Cuenta de Tesorerfa del Fondo y el dep6sito del TItulo Multiple. 
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Durante los primeros meses del ejerCiclO 2011, las agencias de calificaci6n Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 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 10 cual se suscribi6 un Contrato de 
Servicios Financieros entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo. 

Posteriormente, la agencia de calificaci6n Fitch rebaj6 la calificaci6n crediticia de Bankinter, 
10 que afecto al Contrato de Servicios Financieros, por 10 que con fecha 13 de septiembre de 
2011, se procedi6 a sustituir a Bankinter en todas sus funciones por Banco Santander para 10 
cual se suscribi6 un Contrato de Servicios Financieros entre Bankia (anteriormente Caja 
Madrid), Bankinter, Banco Santander y el Fondo 

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificaci6n Fitch, Standard and Poor's y Moody's 
rebajaron la calificaci6n crediticia del Banco Santander, 10 que afecto al Contrato de 
Servicios Financieros. Con fecha 14 de agosto de 2012 se procedi6 a sustituir a Banco 
Santander en todas sus funciones por Barclays Bank PLC para 10 cual se ha suscrito un 
Contra to de Subrogaci6n y Novaci6n Modificativa No Extintiva del Contrato de Servicios 
Financieros entre Banco Santander, Barclays Bank PLC y el Fondo. 

h) Contraparte de los derivados 

La Sociedad Gestora concert6 en representaci6n y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
Contrato de Permuta Financiera de Intereses 0 Swap y un Contrato de Opci6n de Intereses. 

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificaci6n Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Permuta Financiera. Con fecha 10 de mayo de 2011, se procedi6 a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus obligaciones por BBV A. 

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificaci6n Fitch, Standard and Poor's y Moody's 
rebajaron la calificaci6n crediticia del BBV A, 10 que afecto al Contrato de Permuta 
Financiera. Tras este hecho se procedi6 a implementar los procesos de calculo para efectuar 
un dep6sito a favor del Fondo por el importe requerido por la Agencia de Calificaci6n. Una 
vez cuantificado, este dep6sito result6 ser de cero euros, por 10 que no ha sido necesaria la 
apertura de una cuenta para efectuar su ingreso a favor del fondo. 
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i) Contraparte del Prestamo Subordinado 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 de Caja Madrid un prestamo subordinado y un 
prestamo participativo. 

j) Normativa legal 

EI Fondo se regula por 10 dispuesto en: 

la escritura de constituci6n del Fondo, 

el Real Decreto 92611998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de 
Titulizaci6n de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n y 
disposiciones que 10 desarrollan, 

la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a 10 no contemplado 
en el Real Decreto 92611998 y en tanto resulte de aplicaci6n, 

la Ley 2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en 10 referente a su supervisi6n, 
inspecci6n y sanci6n, 

La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
sobre normas contables, cuentas anuales , estados financieros publicos y estados 
reservados de informaci6n estadfstica de los Fondos de Titulizaci6n, modificada por la 
Circular 412010 de la CNMV, de 14 de octubre. 

las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que resulten 
de aplicaci6n. 

k) Regimen de tributaci6n 

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 
lurfdicos Documentados. 
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CLASE 8.a 

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES 

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de 
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman 
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las 
notas explicativas S.06 que se recogen como Anexo 1. 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 valoraci6n contenidos en la Circular 212009, de 25 de marzo, de la 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada por la Circular 412010, de 14 de 
octubre. 

En cumplimiento de la legislaci6n vigente, el Consejo de Administraci6n de Titulizacion de 
Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n ha formulado estas cuentas 
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2012. Estas cuentas, 
senin aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su 
aprobaci6n 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 10 contrario. 

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

En la preparaci6n de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que 
realizar juicios, estimaciones y asunci ones que afectan a la aplicaci6n de las polfticas 
contables ya los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en 
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basad as en la experiencia hist6rica y en otros 
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y 
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los 
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones 
y las asunci ones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente 
a las estimaciones y asunciones podrfa conducir a resultados que podrfan requerir ajuste de 
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones 0 de 
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registrarfa en las 
cuentas anuales de ese perfodo y de period os sucesivos. 

- 16



OL0692538 


CLASE 8.a 

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparaci6n de estas cuentas anuales se 
refieren a: 

Las perdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.1) 

Cancelaci6n anticipada (Nota 1.b) 

EI valor razonable de la permuta financiera de intereses 0 Swap y del contrato de 
opci6n sobre tipos de interes.(Nota 3.k) 

c) 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, adem as de las cifras del 
ejercicio 2012, las correspondientes al ejercicio anterior, por 10 que, la informaci6n contenida 
en esta memoria referida al ejercicio 2011 se presenta, exclusivamente, a efectos 
comparativos con la informaci6n relativa al ejercicio 2012 y, por consiguiente, no constituye 
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2011. 

d) Agrupacion de partidas 

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupaci6n de partidas 
relativas aI balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de 
ingresos y gastos reconocidos. 

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos 0 mas partidas del Balance. 
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS 

Los principales principios contables aplicados en la elaboraci6n de las cuentas anuales son 
los siguientes: 

a) Empresa en funcionamiento. 

El Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de Activos S .A., Sociedad Gestora de Fondos 
de Titulizaci6n ha considerado que la gesti6n del Fondo continuani en un futuro previsible, 
por 10 que la aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene como el prop6sito de 
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global 0 parcial, ni el 
importe resultante en caso de su liquidaci6n total. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, 
en funci6n de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momenta 
en el que se produzca el cobro 0 pago de los mismos, siempre que su cuantfa pueda 
determinarse con fiabilidad. 

c) Corriente y no corriente 

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aqueJlos elementos cuyo vencimiento total 
o parcial, enajenaci6n 0 realizaci6n, se espera que se produzca en tin plazo maximo de un ano 
a partir de la fecha del balance, clasificandose el res to como no corrientes. 

d) Activos dudosos 

EI valor en libros de los epfgrafes de "Activos dudosos" recogera el impolte total de los 
instrumentos de deuda y derechos de cn!dito que cuenten con algun importe vencido por 
principal, intereses 0 gastos pactados contractual mente, con mas de tres meses de antigUedad, 
asf como aqueJios que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los terminos pactados contractual mente. 

EI importe de los activos fallidos, obtenido de conformidad con 10 estabiecido en el foJieto 
del Fondo, se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo 1 de la memoria. 
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CLASE B,a 

e) Activos financieros 

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte 
obJigada del contrato 0 negocio jurfdico conforme a las disposiciones del mismo. 

Prestamos y partidas a cobrar 

En esta categorfa se clasificanin aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de 
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantfa determinada 0 determinable y no se 
negocian en un mercado activo . 

En esta categorfa se incluyen los derechos de credito que dispone el Fondo en cada momento . 

Valoraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoranin inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacci6n, que equivaldni al valor 
razonable de la contraprestaci6n entre gada mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

No obstante 10 seiialado 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. 

Valoraci6n posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoraran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

t) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epfgrafe del activo se incluye la periodificaci6n de los ingresos financieros derivados 
de los Derechos de eredito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que aun 
no han side cobrados . 

Asf mismo en el epfgrafe del pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que aun no han side pagados. 
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g) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos a asumidos par el Fonda se clasifican 
como pasivos financieros siempre que de acuerdo can su realidad econ6mica, supongan para 
este una obligaci6n contractual, directa a indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, a de intercambiar activos a pasivos financieros can terceros en condiciones 
potencialmente desfavorables. 

Dtbitos y partidas a pagar 

En esta categorfa se clasificanin, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos par el 
Fonda, con el fin de financiar la adquisici6n de activos financieros, es decir, las obligaciones, 
bonos y pagares de titulizaci6n emitidos par el Fonda. 

Adicionalmente, se registranin en esta categorfa las deudas can entidades de credito que 
hubieren sido contrafdas can el fin de financiar la actividad del Fonda, asf como cualquier 
disposici6n realizada de lfneas de credito concedidas al Fonda. 

Valoraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa se valoran inicialmente par su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transacci6n, que equivaldra 
al valor razonable de la contraprestaci6n recibida ajustado par los castes de transacci6n que 
les sean directamente atribuibles. 

Se consideraran castes directamente atribuibles a las emlSlones los castes de direcci6n y 
aseguramiento de la emisi6n, la comisi6n inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas 
del 6rgano regulador, los castes de registro de los folletos de emisi6n, los castes derivados de 
la admisi6n a negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

Valoraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa se valoran par su coste amartizado. Los 
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metoda del tipo de interes efectivo. 

Repercusi6n de perdidas a los pasivos financieros 

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos par el Fonda, 
comenzando par la cuenta de periodificaci6n de la comisi6n variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando par el pasivo mas subordinado, teniendo en 
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cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha 
de pago. 

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida "Repercusion de otras perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias . 

EI importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia 
entre su valor en libros y el valor actual de los tlujos de efectivo futuros estimados y se 
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especfficas de 
"Correcciones de valor por repercusion de perdidas". 

En el calculo del valor actual de los tlujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizacion el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo, 0 el tipo de interes 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 perdidas 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 perdidas, terminando por la comision variable 
periodificada. 

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida "Repercusion de otras perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de 
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese 
realizado la repercusion de perdidas. 

Cancelacion 

La cancelacion 0 baja del pasivo se podn'i realizar, una vez dado de baja el activo afectado, 
por el importe correspondiente a los ingresos en el acumulados. 

h) Ajustes por periodificaciones 

Corresponden principalmente a las periodificaciones realizada de las comisiones devengadas 
por terceros, registnindose por su valor real en funci6n de cada uno de los contratos suscritos, 
todos ellos en relacion con la administracion financiera y operativa del fondo. 
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i) Activos no corrientes mantenidos para la venta. 

En esta categorfa se incluyen, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la 
satisfacci6n, total 0 parcial, de activos financieros que representan derechos de cobro frente a 
terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad. 

La clasificaci6n y presentaci6n en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en 
consideraci6n el fin al que se destinan. 

El Fondo registrara, en su caso, un activo como activo no corriente mantenido para la venta si 
su valor contable se recuperara, fundamentalmente, a traves 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 terminos 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 momenta de su 
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los costes de venta, que seran, al menos, 
del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presumira la inexistencia de beneficio, 
excepto que haya evidencia suficiente; en particular, se considera que no hay evidencia 
suficiente cuando la valoraci6n, 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 asignaci6n a esta categorfa, y su 
valor razonable, neto de los costes de venta estimados. 

Las perdidas 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 epfgrafe 
"Ganancias (perdidas) de activos no corrientes en venta" de la cuenta de perdidas y 
ganancias. Las ganancias de un activo no corriente en venta, por incrementos posteriores de 
valor razonable (menos los costes de venta), au men tan su valor en libros, y se reconocen en la 
cuenta de perdidas y ganancias hasta un importe igual al de las perdidas por deterioro 
anteriormente reconocidas. 

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

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el 
resultado economico, 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 ~Te"). 

Mediante esta operacion de cobertura, uno 0 varios instrumentos financieros, denominados 
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especfficamente identificado 
que puede tener impacto en la cuenta de perdidas y ganancias, como consecuencia de 
variaciones en el valor razonable 0 en los flujos de efectivo de una 0 varias partidas 
cubiertas. 

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

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

Cobertura del valor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el valor razonable 
de activos 0 pasivos reconocidos 0 de compromisos en firme aun no reconocidos, 0 de 
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en palticular que pueda afectar 
a la cuenta de perdidas 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 
perdidas y ganancias. 

Cobertura de los fluios de efectivo: cubre la exposicion a la variacion de los flujos de 
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos 0 pasivos reconocidos 
o a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta 
de perdidas 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 0 la perdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como 
cobertura eficaz, se reconoceni en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo 
positivo (valor razonable a favor del Fondo) 0 negativo (valor razonable en contra del 
Fondo), transfiriendose a la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio 0 ejercicios 
en los que la operacion 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 inten!s, no habiendose contratado coberturas del riesgo de credito de los intereses, 
puesto que este riesgo es asumido por los acreedores del Fondo, que en caso de que no se 
generen recursos suficientes estaran a 10 establecido en el orden de prelaci6n de pagos que 
figura en el folleto de emisi6n de los bonos de titulizaci6n emitidos. Dado que los flujos de la 
cartera de activos financieros titulizados del Fondo estan referenciados a tipos de interes 0 a 
perfodos de revisi6n de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos financieros 
emitidos, este riesgo se cubre con la contrataci6n de una 0 varias permutas financieras 
mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad econ6mica 
de la transacci6n asegurar la estructura financiera del Fondo. 

Una cobertura se considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede 
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable 0 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 0 en los flujos de efectivo del 
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan 
oscilado dentro de un rango de variaci6n del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto 
del resultado de la partida cubierta. 

De acuerdo con el apart ado 9 de la norma 16" de la Circular 212009 de la CNMV, las 
coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas 
altamente eficaces porque se cumple que: 

I. 	 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. 

11. 	 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 algun momenta deja de cumplirse esta relaci6n, las operaciones de coberturas 
dejarfan de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociaci6n 
registrandose de acuerdo con su naturaleza. 

l) Deterioro del valor de los activos financieros 

EI valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora 
con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se 
ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y atendiendo al c1ausulado del contrato de constituci6n del Fondo, una reversi6n 
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 
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Derechos de credito 

El importe de las perdidas 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 estimaci6n, las perdidas crediticias 
futuras en las que no se haya incurrido. 

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes, 
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida 
del instrumento. En su estimaci6n se considera toda la informaci6n relevante que este 
disponible en la fecha de formulaci6n de los estados financieros, que proporcione datos sobre 
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales . 

En la estimaci6n de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantfas 
reales, siempre que estas se hayan considerado en la cesi6n del instrumentos 0 figuren en la 
informaci6n facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los 
flujos que se obtendrfan de su realizaci6n, menos el importe de los costes necesarios para su 
obtenci6n y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecuci6n de la 
garantfa. 

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo , 0 el tipo de interes efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros, 
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

Cuando se renegocien 0 modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el 
tipo de interes efectivo antes de la modificaci6n del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociaci6n 0 modificaci6n se produce por causa distinta a las dificultades 
financieras del prestatario 0 emisor. 

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su imp acto 
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos 
de efectivo es igual 0 inferior a tres meses. 

En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden 
utilizar modelos basados en metod os estadfsticos. 

No obstante, el importe de la provisi6n que resulta de la aplicaci6n de 10 previsto en los 
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicaci6n para los activos 
dudosos de los porcentajes mfnimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican 
en los siguientes apartados, que calculan las perdidas por deterioro en funci6n del tiempo 
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transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota 0 plazo que permanezca impagado de 
una misma operaci6n: 

• 	 Tratamiento general 

(%) 

Hasta 6 meses 2S 
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50 
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75 
Mas de 12 meses 100 

La escaJa anterior tambien se aplica, por acumulaci6n, al conjunto de operaciones que 
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cad a una presente 
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el 
calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antiguo que permanezca 
impagado, 0 la de la calificaci6n 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 0, en su 
caso, de la entidad cedente, se estima, segtin el tipo de bien sobre el que recae eJ 
derecho real, con los siguientes criterios: 

(i) 	 Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con 
cedula de ocupaci6n en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los 
vfnculos personales mas fuertes. La estimaci6n del valor de los derechos 
recibidos en garantfa es como maximo eI valor de tasaci6n, ponderado por un 
80%. 

(ii) 	 Fincas rUsticas en explotaci6n, y oficinas, 10caJes y naves polivalentes 
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta 
autorizada la edificaci6n para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal 0 

ganadera; as! como los inmuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una 
explotaci6n economlca, que no incorporan caracterfsticas 0 elementos 
constructivos que limiten 0 dificulten su uso polivalente y por ella su facil 
realizaci6n en efectivo. La estimaci6n del valor de los derechos recibidos en 
garant!a es como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 70%. 
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(iii) 	 Viviendas terminadas (resto). Jncluye las viviendas terminadas que, a la fecha a 
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cedula de 
habitabilidad u ocupaclOn expedida por la autoridad administrativa 
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracion en el 
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantfa es como 
maximo el valor de tasacion, ponderado por un 60%. 

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

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

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones calificadas como "activos 
dudosos" a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando al importe del 
riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantfa, estimada de acuerdo con la 
metodologfa de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas antigua que permanezca 
incumplida, los porcentajes senalados en el primer cuadro del apartado "Tratamiento general" 
de esta Nota. 

La Sociedad Gestora ajusta, al alza 0 a la baja, el importe que resulte de aplicar 10 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 
individual mente. 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 . 

EI importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de 
perdidas 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 algun 
importe, este se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto Ie asistan derechos al Fondo, 
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por 
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la 
perdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un 
ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como lfmite el valor en libros del activo 
financiero que estarfa reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 
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El reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la 
base de los terminos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda 
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperaci6n del 
importe de la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo 
como consecuencia de utilizar en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperaci6n de la perdida 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 formulaci6n de las cuentas anuales no se ha 
producido ningun 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 
Administraci6n de la Sociedad Gestora. 

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n se estructura para que el impacto de los distintos riesgos 
en su estructura sea minimo. 

EI Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de Iiquidez y de credito 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 interes de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estan 
denominadas las masas patrimoniales. 
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• Riesgo de tiDo de interes 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows 0 al valor razonable de los instrumentos financieros. 

Desde la constituci6n, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos por el de los bonos mas un Spread, de 
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendrfa el hecho de tener 
distintos fndices de referencia para repreciar activos y pasivos, asf como las distintas fechas 
de repreciaci6n. 

• Riesgo de tiDo de cambia 

El Fondo no presenta exposici6n 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 Iiquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos lfquidos, 0 para 
poder acceder a ellos, en la cuantfa suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer 
frente en todo momenta a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago 
establecido en el folleto del Fondo. 

Dada su eslructura financiera el Fondo no presenta exposici6n a este riesgo dado que solo se 
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 0 realizan los activos. Los 
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funci6n de la 
cascada de pagos, sin que se realice una gesti6n act iva de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lfneas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc .. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos lfquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credilO 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 construcci6n de las tab las son las fechas de 
vencimiento 0 cancelaci6n contractual. Los importes que se han considerado son los flujos 
contractu ales sin descontar. 
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Riesgo de credito 

El riesgo de crt~dito nace de la posible perdida causada por el incumpIimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por TituIizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el foIIeto de emisi6n. las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por 10 que dichas perdidas no tendrfan impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente. el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente. asf como Ifneas de liquidez. 
Estas operaciones tambien exponen al fondo a incurrir en perdidas 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 0 grupos financieros intemacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como la constituci6n de 
garantfas adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 

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

El siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de credito al cierre de los ejercicios 
2012 y 2011: 

Miles de euros 

2012 2011 

Derechos de credito 1.662.981 1.818.712 
Deudores y otras cuentas a cobrar 3.043 
Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 25 

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 24950 28 .895 

1.687.931 1.850.675 Total Riesgo 

En el Estado S.05.5 (Cuadro A y B), incIuido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra las concentraciones de los derechos de credito segun el area geografica y 
divisa. 
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6. ACTIVOS FINANCIEROS 

La composici6n della cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la 
siguiente : 

Miles de euros 

31.12.2012 

Corriente No Corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 
Derechos de credito 

Certificados de transmisi6n hipotecaria 53.365 1.515.676 1.569.041 
Activos dudosos 6.169 92.481 98 .650 
Correcciones de valor por deterioro de Activos (3.293) (3.776) (7.069) 
Intereses devengados no vencidos 1.160 1.160 
lntereses vencidos e impagados 1.199 1.199 

Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 

58.600 1.604.381 1.662.981 

Miles de euros 

31.12.20 II 

Corriente No Corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 3.043 3.043 
Derechos de credito 

Certificados de transmisi6n hipotecaria 49.223 1.678.831 1.728.054 
Activos dudosos 5.365 89.518 94 .883 
Correcciones de valor por deterioro de Activos (3.792) (4.017) (7.809) 
Intereses devengados no vencidos 2.051 2.051 
Intereses vencidos e impagados 1.533 1.533 

Derivados de cobeltura 
Otros activos financieros 25 25 

57.448 1.764.332 1.821.780 
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6.1 Derechos de credito 

Con fecha 11 de julio de 2007, se produjo la suscripci6n efectiva de Certificados de 
transmisi6n de hipoteca representativos de los prestamos titulizados, por importe de 
3.000.000.000 euros. 

Los Certificados de transmisi6n de hipotecas corresponden a prestamos hipotecarios que no 
cumplen uno 0 varios de los requisitos que exige la Secci6n 2" de la Ley 2/1981 del Mercado 
Hipotecario y las disposiciones que la desarrollan. Se trata, en todos los casos, de prest amos 
concedidos para la adquisici6n de una vivienda situada en territorio espanol con garantfa de 
primera hipoteca sobre un inmueble valorado por una Sociedad de Tasaci6n inscrita en el 
Registro Especial del Banco de Espana. 

Las caracterfsticas mfnimas que debieron cumplir los Derechos de Credito cedidos que se 
recogen en la escritura de constituci6n del Fondo fueron revisadas mediante la aplicaci6n de 
procedimientos estadfsticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo, 
habiendo emitido estos un informe al concluir dicha revisi6n. 

Tal y como refleja el Folleto de emisi6n del Fondo, el Cedente, respecto a los Prestamos 
Hipotecarios que administre, se comprometeni en la Escritura de Constituci6n frente a la 
Sociedad Gestora y al Fondo: 

(a) A 	 realizar cuantos actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los 
Prestamos Hipotecarios, ya sea en vfa judicial 0 extrajudicial, en las condiciones 
establecidas en el siguiente apartado. 

(b) A realizar cuantos 	actos sean necesarios para mantener 0 ejecutar las garantfas y 
obligaciones que se deriven de los Prestamos Hipotecarios. 

El movimiento de los derechos de credito durante los ejercicios 2012 Y 2011 ha sido el 
siguiente: 

Miles de euros 

2012 

Saldo inicial Adiciones Disminuciones Sa ldo final 

Derechos de credilO 
Certificados de lransmisi6n hipolecana 1.728.054 (159.013) 1. 569 .04 1 
AClivos dudosas 94.883 3.767 98.650 
Carreceianes de va lar par delenora de aClivas (-) (7.809) (36 15) 4.355 (7 .069) 
Intereses devengados no vencidos 2.051 42.067 (42 .958) 1.1 60 

Intereses veneidas e impagados 1.533 (34) 1.1 99 

1.818.712 42.2 19 (197 .950) 1.662.98 1 
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Miles de euros 

201 I 

Saldo inicial Adiciones Disminuclones Saldo tinal 

Derechos de cr&lito 
Certificados de rransmisi6n hipotecaria 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (.) 
lntereses devengados no vencidos 
lntereses vencidos e impagados 

1.856.837 
131.277 

(16.583) 
3.527 

(1.631) 
46.769 

1.533 

(128 .783) 
(36.394) 

10.405 
(48.245) 

1.728.054 
94.883 
(7.809) 

2.051 

1.533 

1.975 .058 46.671 (203 .017) 1.818.712 

EI saldo registrado como disminuciones de los certificados de transmisi6n hipotecaria, 
incluye a 31 de diciembre de 2012,38 .244 miles de euros (2011: 86.518 miles de euros) que 
se corresponden con el principal de los derechos de credito considerados como fallidos y, que 
han side dados de baja de balance durante el ejercicio y aquellos derechos de credito que han 
side dados de baja en el epigrafe de derechos de credito por daci6n 0 adjudicaci6n de bienes. 

EI movimiento de los derechos de credito fallidos durante los ejercicios 2012 Y 2011 ha sido 
el siguiente: 

Miles de euros 
2012 2011 

Saldo inicial 
Adiciones 
Recuperaciones de fallidos en efectivo 
Recuperaciones de fallidos por adjudicaciones 0 

adquisicion de activos 

50.168 
21.275 

(8) 

11.285 
38.883 

Saldo final 71.435 50.168 

Al 31 de diciembre de 2012 la tasa de amortizaci6n anticipada del conjunto de activos 
financieros fue del 3,68% (2,07% al31 de diciembre de 2011). 

Al 31 de diciembre de 2012 el tipo de interes medio de la cartera era del 2,61 % (2,68% al 31 
de diciembre de 2011), con un tipo maximo de 4,99% (4,49% al 31 de diciembre de 2011) y 
minima dell ,5% (1,5% al 31 de diciembre de 2011). 

Durante los ejercicios 2012 Y 2011 se han devengado intereses de Derechos de Credito por 
importe de 41.741 y 47.214 miles de euros, respectivamente, de los que 1.160 y 2.051 miles 
de euros, respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento y, 1.199 miles de euros 
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se encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre de 2012 (1.533 miles de euros al 31 
de diciembre de 2011), estando registrados en el epfgrafe "Derechos de cnSdito" del activo 
del balance de situaci6n a 31 de diciembre de 2012 Y 2011. 

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

EI movimiento de las cuentas correctoras representativas de las perdidas por deterioro 
originadas por el riesgo de credito durante los ejercicios 2012 Y 2011 ha side el siguiente: 

Miles de euros 
2012 201 I 

Saldo inicial (7.809) (16.583) 

Dotaciones (3.615) (1.631) 

Recuperaciones 

Traspasos a fallidos 4.355 10.405 


Saldo final (7.069) (7.809) 

Al 31 de diciembre de 2012, la perdida imputada en la cuenta de perdidas y ganancias 
relacionada con los activos de teri orad os es de 22.997 miles de euros (2011: perdida de 28 .900 
miles de euros), registrada en el epfgrafe "Deterioro neto de derechos de credito", que se 
compone de : 

Miles de euros 
2012 20J 1 

Deterioro de derechos de cn~dito (3.615) (\.631) 
Reversi6n de deterioro 
Beneficio (perdida) neto procedente de activos 

fallidos (20.132) (28.245) 
Recuperaci6n de intereses no reconocidos 750 976 

(22.997) (28.900) 

Ni a 31 de diciembre de 2012 ni al 31 de diciembre de 2011 se han realizado reclasificaciones 
de activos. 

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 
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importes que vencen en cada uno de los cinco anos siguientes al cierre del ejercicio, entre el 
sexto y el decimo ano y el resto de anos hasta su vencimiento. 

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar 

Este apartado recoge, fundamental mente, los importes de los derechos de credito vencidos 
percibidos por la Entidad Cedente, que estlin pendientes de abono al Fondo al cierre del 
ejercicio. Del saldo registrado en este apartado al 31 de diciembre de 2011 se percibieron 
durante el mes de enero de 2012 un importe de 3.043 miles de euros. 

7. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENT A 

EI sal do que figura en el balance de situaci6n al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se 
corresponde con los activos adjudicados al cierre del ejercicio. 

EI movimiento de los activos no corrientes mantenidos para la vent a al 31 de diciembre de 
2012 y 2011 es el siguiente: 

Miles de euros 

2012 2011 

Saldo inicial 60.140 13.227 

Altas 13.824 47.829 
Bajas (9.729) (916) 

64.235 60.140Saldo final 

Las perdidas netas obtenidas por la venta de bienes adjudicados, durante el ejercicio 2012, 
han ascendido a 2.732 miles de euros (113 miles de euros de perdida durante el ejercicio 
2011), que figuran registrados en el epfgrafe "Ganancias (perdidas) en la baja de activos no 
corrientes en venta" de las cuentas de perdidas y ganancias. 

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no posefa ningun inmueble adjudicado de valor 
significativo, individualmente considerado. 
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AI 31 de diciembre de 2012 y 2011, la informacion 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 euras Miles de euros 
Impone en 

libros de los 
activQs con 

%de activos Plaw medio antiguedad 
Resultado valorados ponderado Costes tasaci6n 

Valor rawnable menos costes de Valor en imputado en el segun estimado para medios de superior a 2 
venta de activos adjudicados (€) Libros periodo lasaciones SU veota adjudicaci6n alios 

Has ta 500.000 64.235 (18.201) 93% (0) I 1.340 

Mas de 500.000 sin exceder de 
1.000.000 (*) 

Mas de 1.000.000, sin exceder 

de 2.000.000 (*) 


Mas de 2.000.000 (0) 

2011 

Miles de euros Miles de euros 

Valor razonable menDs costes de 
venta de activos adjudicados (€) 

Valor en 
Libros 

Resultado 
imputado en el 

periodo 

Hasta 500.000 

Mas de 500.000 sin exceder de 
1.000.000 60.140 (27.873) 

Mas de 1.000.000, sin exceder 
de 2.000.000 

Mas de 2.000.000 

Impone en 
libros de los 
activos con 

% de activos Plazo medio amiguedad 
valorados ponderado Costes tasaci6n 

segun estimado para medios de superior a 2 
tasaciones su vema adjudicaci6n anos 

99% (') 

(*) 

(*) 

(*) Se espera que la venta se lleve a cabo en cuanto sea posible y s iempre y cuando las condiciones de mercado 
10 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 momenta por cuenta y en interes del Fondo motivado, fundamental mente, por dos 
razones: 

Con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-ley 612010, de 9 de abril, que a 
traves de su articulo 27, reconoce que los fondos de titulizaci6n pueden ser titulares de 
bienes inmuebles, tanto los juzgados, como los registros de la propiedad, denegaban 
respectivamente, la cesi6n de remate y la inscripci6n registral de los inmuebles a nombre 
de los fondos, por considerar a estos dltimos como entidades carentes de personalidad 
jurfdica. Este tipo de actuaci6n persiste adn en determinados casos como consecuencia de 
la peculiaridad de la titularidad juridica de los fondos de titulizaci6n. 

El administrador de los prestamos, cumpliendo con su obligaci6n de pres tar la maxima 
diligencia y atenci6n en la administraci6n de los prestamos, y en atenci6n a que debe 
ejercer el mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia en la administraci6n de los mismos 
que el que dedicarfa si los prestamos perteneciesen a su propia cartera, no ha venido 
diferenciando, ni en sus sistemas, ni en sus procesos, ni en su gesti6n, 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 10 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 comprometi6 a habilitar los procesos necesarios para que las 
nuevas adjudicaciones de inmuebles resultaran en la inscripci6n directa a nombre del fondo, 
comenzando a partir del 01 de julio del 2012 a ceder al remate de los inmuebles directamente 
al fondo . 

Sin embargo, con fecha 17 de octubre de 2012, se presento ante los Juzgados de Primera 
Instancia de Madrid, demand a civil contra Bankia solicitando la inscripci6n, en los 
correspondientes Registros de la Propiedad, de los inmuebles que siendo propiedad del Fondo 
de Titulizaci6n demandante, como expresamente viene reconociendo Bankia, aparecen, no 
obstante, inscritos a favor de esta. 

Actualmente Bankia, ha constatado ante la Sociedad Gestora, que esta realizando todos los 
tramites oportunos para cambiar la titularidad registral de todos estos inmuebles, por 10 que 
en los pr6ximos dfas se procedenl a retirar la demanda. 
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIV ALENTES 

EI detaUe de este epfgrafe del activo del balance de situaci6n es como sigue: 

Miles de euros 
2012 2011 

Tesorerfa 24.950 28.895 
Otros activos Jfquidos equivalentes 

24 .950 28.895 
==== 

A 3] de diciembre de 2012 Y 2011, el saldo de "Tesorerfa" del balance recoge el saldo deudor 
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesorerfa, depositada en Barclays Bank PLC, la cual 
incluye el Fondo de Reserva (vease nota 1.g)). 

EI saldo de tesorerfa esta remunerado al tipo de interes de referencia de los Bonos disminuido 
en un margen del 0,20%, en funci6n 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 195 y 277 
miles de euros, respecti vamente, no encontrandose ningun importe pendiente de cobro al 31 
de diciembre de 2012 (25 miles de euros pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2011). 

EI fondo de reserva se constituy6 en la fecha de desembolso, por un importe de 108.000.000 
euros. Durante los tres primeros aDOS desde la fecha de su constituci6n, el importe requerido 
fue el fondo de reserva inicial. Una vez transcurrido este periodo inicial, el nuevo fondo de 
reserva requerido sera el menor de entre las siguientes cantidades: 

(i) Fondo de Reserva Inicial 

(ii) EI mayor de: 

(a) 7,2 % del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos 	en la Fecha de 
Pago de que se trate; y 

(b) el 50% del Fondo de Reserva Inicial. 
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EI Fondo no tiene ningun importe por fondo de reserva ni a 31 de d iciembre de 2012 ni 2011. 
Al 31 de diciembre de 2012 Y 2011, el Fondo de Reserva era inferior al nivel mfnimo 
requerido en la escritura de constituci6n como consecuencia de la aplicaci6n del regimen de 
prelacion de pagos descrito en la nota l(e), desde la Fecha de Pago del 22 de mayo de 2008 
por un importe por debajo del mfnimo de 108.000 miles de euros. EI nivel minimo requerido 
del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es de 108.000 miles de euros. A 11 
de marzo de 2013 el Fondo no tiene ninglin importe por fondo de reserva, siguiendo por 
debajo del nivel mfnimo requerido en 108.000 miles de euros. 

9. PASIVOS FINANCIEROS 

La composici6n de Pasivos Financieros al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2012 

Corriente No Corriente Total 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 59.534 798 .837 858.371 
Series subordinadas 767.000 767.000 
Intereses y gastos devengados no vencidos 863 863 

Intereses vencidos e impagados 12.331 12.331 
Deudas con Entidades de Credito 

Prestamo Subordinado 129.041 129.041 
Intereses y gastos devengados no vencidos 320 320 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas (44 .700) (44 .700) 
Intereses vencidos e impagados 25 .658 25.658 

Derivados de cobertura 1.041 10.309 11.350 

99.747 1.660.487 1.760.234 
===== 
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Miles de euros 

31.12.2011 

Corriente No Corriente Total 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 54.588 947.774 1.002.362 
Series subordinadas 767 .000 767.000 
Intereses y gastos devengados no vencidos 3.368 3.368 
Intereses vencidos e impagados 8.542 8.542 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamo Subordinado 129.041 129.041 
Intereses y gastos devengados no vencidos 498 498 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas (25.045) (25 .045) 
Intereses vencidos e impagados 21.754 21.754 

Derivados de cobertura 1.679 18.301 19.980 

90.429 1.837.071 1.927.500 

El vencimiento de las "Obligaciones y otros valores negociables" y las "Deudas con 
entidades de credito" en cada uno de los cinco anos siguientes al 31 de diciembre de 2012 y 
2011. entre el sexto y el decimo ano y del resto hasta su ultimo vencimiento determinable es 
el siguiente: 

Miles de euros 

2012 

2013 2014 2015 2016 2017 
2018 a 
2022 Resto Total 

Obligaciones y O"os v,lores negoeiables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no veneidas 
Intereses veneidos e impagados 

59.534 

863 
12.331 

27.112 29.668 32.145 34.760 
245 

29.357 
60.680 

645.795 
706.075 

858.371 
767.000 

863 
12. 331 

Deudas can em ida des de eredito 
Pr~stamo subordinado 
Crtdito linea de liquidez 
Olras deudas con enlidades de erwilO 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Inlereses veneidos e impagados 

320 
25.658 

129 .041 129.041 

320 
25 .658 

98.706 27.1 12 29.668 32.145 35.005 90.037 1.480.91 1 1.793.584 
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Miles de euras 

2011 

2017 a 
2012 2013 2014 2015 2016 2021 Resto Total 

Obligaciones y alTOS valares negociables 
Series no subardinadas 54.588 33.628 35.999 38.488 41.1 06 218.601 579.952 1.002362 
Series subardinadas 30.803 736.197 767 .000 
Intereses y gastas devengados no veneidas 3.368 3368 
Intereses veneidos e impagados 8.542 8.542 

Deudas con entidades de er&lito 
Pn\stama subardinada 129.041 129.041 
Cr&lita Ifnea de liquidez 
Otras deudas con entidades de cr&lito 
lntereses y gastos devengados no veneidas 498 498 

Intereses veneidas e impagados 21.754 21.754 

88.750 33.628 35.999 38.488 41.106 249.404 1.445190 1.932.565 

9.1 Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo y con cargo aJ mismo, procedi6 
en Ja fecha de constituci6n del fondo, a la emisi6n de una serie de Bonos de titulizaci6n, 
cuyas caracterfsticas se muestran a continuaci6n: 

Valor Importe 
nominal N°de nominal Calificaci6n Calificaci6n Calificaci6n 

Bonos en euros Bonos % en euros S&P FilCh Moody's 

Serie AI 100.000 6.580 21,93 658.000.000 AAA AAA Aaa 

Serie A2 100.000 15.750 52,50 1.575.000.000 AAA AAA Aaa 

Serie A3 100.000 4.970 16,57 497.000.000 AAA AAA Aaa 

Clase B 100.000 555 1,85 55 .500.000 AA AA Aa2 

Clase C 100.000 900 3,00 90.000.000 A A A2 

Clase D 100.000 720 2,40 72.000.000 BBB BBB Baa2 

Clase E 100.000 525 1,75 52.500.000 BB BB Ba3 


30.000 100,00 3.000.000.000 
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EI tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, segun el establecido en la escritura 
de constituci6n, corresponde a: 

Serie AI 
Serie A2 
Serie A3 
Clase B 
Clase C 
Clase D 
Clase E 

Interes 
variable 

Euribor 3 meses 
Euribor 3 meses 
Euribor 3 meses 
Euribor 3 meses 
Euribor 3 meses 
Euribor 3 meses 
Euribor 3 meses 

Diferencial 
en % 

0,10 
0,20 
0,23 
0,30 
0,35 
0,60 
2,10 

Forma de pago: Trimestral 

Fechas de pago de intereses: los dias 22 de : febrero
noviembre 

, mayo, agosto y 

Fecha de inicio del devengo de intereses: J 8 de julio de 2007 

Fecha del primer pago de intereses: 22 de noviembre de 2007 

Fecha de vencimiento final bajo la hip6tes
de inexistencia de amortizaciones 

anticipadas: 

is 

22 de febrero de 2050 

Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dfas anteriormente 
sei'ialados, 6 en caso que no fueran dfa habil, el primer dfa habil inmediatamente posterior. 

Como regIa general, cada una de las series de Bonos se amortizara de modo secuencial, de 
modo que no se procedera a la amortizaci6n de los Bonos de la Clase E mientras no hayan 
sido fntegramente amortizados todos los Bonos de la Clase D; no se procedera amortizaci6n 
de los Bonos de la Clase D mientras no hayan sido fntegramente amortizados todos los Bonos 
de la Clase C; no se procedeni a la amortizaci6n de los Bonos de la Clase C mientras no 
hayan sido fntegramente amortizados todos los Bonos de la Clase B; y no se procedera a la 
amortizaci6n de los Bonos de la Clase B mientras no hayan sido fntegramente amortizados 
todos los Bonos de las Series A. 

Los Bonos eswn admitidos a cotizaci6n en A.LA.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido 
caracter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro contable 
de los Bonos es la Sociedad de Gesti6n de los Sistemas de Registro, Compensaci6n y 
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Liquidaci6n de Valores , S.A. (Iberclear), quien compensani y liquidani las transacciones 
realizadas sobre los Bonos . 

EI movimiento de los Bonos de Titulizaci6n durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el 
siguiente: 

Miles de euros 

Ejercicio 201 2 Tramo Al Tramo A2 Tramo A3 Tramo B Tramo C Tramo D Tramo E Total 

Saldo inicial 

Amortizaciones 

1.002.362 

(143 .991) 

497.000 55.500 90.000 72.000 52.500 1.769.362 

(143.991) 

Saldo final 858.371 497 .000 55.500 90.000 72.000 52.500 1.625.371 

Miles de euros 

Ejercicio 2011 Tramo Al Tramo A2 Tramo A3 Tramo B TramoC Tramo D Tramo E Total 

Saldo inicial 

Amortizaciones 

Saldo final 

1.102.525 

(100.163) 

1.002.362 

497 .000 

497 .000 

55.500 

55 .500 

90000 

90.000 

72.000 

72.000 

52.500 

52.500 

1.869.525 

(100.163) 

1.769.362 

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses por importe de 18.058 miles de euros 
(29.549 miles de euros durante el ejercicio 2011), registrados en el epfgrafe de "Jntereses y 
cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables" de la cuenta de perdidas y 
ganancias adjunta, de los que 863 miles de euros (2011: 3.368 miles de euros) se encuentran 
pendientes de vencimiento y 12.331 miles de euros (2011 : 8.542 miles de euros), se 
encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre, estando registrados en el epfgrafe 
"Obligaciones y otros val ores negociables" del balance de situaci6n. 

Dado que en la fecha de pago del 22 de noviembre del 2010 el Saldo Nominal pendiente de 
cobro de los certificados clasificados como fallidos de conformidad con 10 establecido en el 
folleto del Fondo, suponfa un porcentaje igual al 15,44% del saldo inicial de los certificados y 
los bonos de las clases A,B,C, DyE no habfan sido amortizados en su totalidad, de acuerdo 
con 10 establecido en el folleto de emisi6n del fondo (vease nota l(d», el pago de los 
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intereses de los bonos de la serie C se posterg6 a la posici6n (11a), el pago de los intereses de 
los bonos de la serie D se posterg6 a la posici6n (12") y el pago de los intereses de los 
intereses de la clase E se posterg6 a la posici6n (13") del orden de prelaci6n de pagos, 
quedando ubicados en esta posici6n en todas las fechas sucesivas. Aplicando los recurs os 
disponibles al orden de prelaci6n del folleto, los intereses de las series C, DyE diferidos, y 
en consecuencia impagados al 31 de diciembre de 2012 ascienden a 12.331 miles de euros 
(8.542 miles de euros al 31 de diciembre de 2011) incluidos en el importe de intereses 
devengados pendientes de pago. 

EI calculo de la vida media y de la duraci6n de los Bonos esta significativamente ligada a la 
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hip6tesis de tasas de 
amortizaci6n anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizaci6n se formaran a partir de de 
una varied ad de factores (geogrMicos, estacionalidad, tipos de interes, etc ... ) que impiden su 
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimaci6n sobre la vida 
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los 
Bonos) en el Estado S .05.1 (Cuadra E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales . 

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimaci6n sobre la vida residual de 
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimaci6n se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadra 
A), incluido como Anexo dentra de las presentes Cuentas Anuales. 

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes medios anuales aplicados durante los 
ejercicios 2012 y 2011 de cada uno de los tipos de bonos emitidos y vivos durante dichos 
ejercicios: 

Tipos medios 
aplicados 

2012 2011 

Serie AI 

Serie A2 0,39% 1,665% 

Serie A3 0,42% 1,695% 

Clase B 0,49% 1,765% 

Clase C 0,54% 1,815% 

Clase 0 0,79% 2,065% 

Clase E 2,29% 3,565% 


Al 31 de diciembre de 2012 Y 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado 
S.05.2 (Cuadro D). 
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A 11 de marzo de 2013, la calificacion crediticia de los Bonos emitidos es la siguiente: 

Calificaci6n Calificaci6n Calificaci6n 
Bonos S&P Fitch Moody's 

Serie Al 
Serie A2 A- BBB Baal 
Serie A3 A- BBB Baal 
Clase B B- BBB- BI 
Clase C 0 B Ca 
Clase 0 0 CCC C 
Clase E 0 CC C 

9.2 Deudas con entidades de cn!dito 

El detalle al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de este epfgrafe es el siguiente: 

Miles de euros 
31.12.2012 31.12.2011 

Prestamos Subordinados 
Gastos iniciales 7.278 7.278 
Desfase de Intereses 13.763 13.763 
Fondo de Reserva 108.000 108.000 

Intereses y gastos devengados no vencidos 320 498 
Intereses vencidos e impagados 25.658 21.754 
Correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas (-) (44 .700) (25.045) 

110.319 126.248 

Prestamo Subordinado Gastos lniciales y Desfase de lntereses 

EI 11 de julio de 2007 se produjo la elevaci6n a publico del contrato representativo de un 
Prestamo Subordinado destinado al pago de los gastos iniciales y al desfase existente en la 
primera fecha de pago entre el devengo de los intereses de los certificados y el cobro de los 
intereses de los mismos, vencidos con anterioridad a dicha fecha de pago. Dicho pn!stamo se 
dispone en dos momentos: 

(i) 	 Una primera dis posicion a la fecha de desembolso por 7.278 miles de euros, la cual se 
destina unicamente al pago de los gastos iniciales. 

(ii) 	 Una segunda disposici6n por 15.737 miles de euros, la cual se destina a cubrir el 
desfase mencionado. 
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El prestamo subordinado devengani. un tipo de interes anual variable pagadero en cada Fecha 
de Pago igual al Tipo de Interes de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo 
de Devengo de Intereses mas un margen identico al aplicable a los Bonos de la Clase E. 

La amortizaci6n del prestamo se realizara en base al importe remanente de los Recursos 
Disponible tras el pago del resto de obligaciones con rango superior de acuerdo con el Orden 
de Prelaci6n de Pagos 0 el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. 

Prestamo Subordinado Participativo Fondo de Reserva 

En la fecha de constituci6n del Fondo, se formaliz6 un prestamo participativo destinado por 
la Sociedad Gestora a la dotaci6n del Fondo de Reserva Inicial (vease nota 8). El prestamo 
subordinado devengara un tipo de interes anual variable pagadero en cad a Fecha de Pago 
igual al Tipo de Interes de Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de 
Devengo de Intereses mas un margen identico al aplicable a los Bonos de la Clase E. 

La amortizaci6n del Prestamo Participativo se realizara en cada Pecha de Pago por un 
importe igual al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el Fondo de Reserva 
Requerido. La Sociedad Gestora no ha amortizado ningun importe al 31 de diciembre de 
2012 y 2011 dado que nivel minimo de reservas exigido no ha variado. 

Al 31 de diciembre de 2012, los intereses devengados y pendientes de pago del total de las 
deudas con entidades de credito ascienden a 25.978 miles de euros (22.252 miles de euros al 
31 de diciembre de 2011) que se encuentran registrados bajo el epfgrafe de "Deudas con 
entidades de credito-Intereses y gastos devengos no vencidos" del pasivo. 

Los intereses devengados durante el ejercicio 2012 por el total de las deudas con entidades de 
credito han ascendido a 3.725 miles de eurOs (4.472 miles de euros durante el ejercicio 2011), 
registrados en el epfgrafe "Intereses y cargas asimiladas-Deudas con entidades de credito" de 
la cuenta de perdidas y ganancias adjunta. 

La fecha de vencimiento de las deudas con entidades de credito es indeterminada, siendo 
como maxima la fecha de vencimiento final del fondo, que es el 22 de febrero de 2050. 
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9.3 Contrato de permuta financiera y opciones de intereses 

Permuta Financiera 

La Sociedad Gestora celebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid 
(actualmente BBV A), un contrato de permuta financiera de tipos de inten~s variables 
("Contrato de Permuta Financiera de Intereses"), conforme al modelo de Contrato Marco de 
Operaciones Financieras de la Asociaci6n Espanola de Banca. 

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificaci6n Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n crediticia de Caja Madrid, 10 que afecto al 
Contrato de Permuta Financiera y Opciones. Con fecha 10 de mayo de 2011, se procedi6 a 
sustituir a Caja Madrid en todas sus obligaciones por BBV A. 

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificaci6n Fitch, Standard and Poor's y Moody's 
rebajaron la calificaci6n crediticia del BB V A, 10 que afecto al Contrato de Permuta 
Financiera. Tras este hecho se procedi6 a implementar los procesos de dlculo para efectuar 
un dep6sito a favor del Fondo por el importe requerido por la Agencia de Calificaci6n. Una 
vez cuantificado, este dep6sito result6 ser de cero euros, por 10 que no ha sido necesaria la 
apertura de una cuenta para efectuar su ingreso a favor del fondo. 

Los terminos mas relevantes del contrato inicial se describen a continuaci6n: 

Parte A: BBVA (anteriormente Caja Madrid) 

Parte B: La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo. 

Fechas de Liquidacion: Las fechas de liquidaci6n coinciden con las Fechas de Pago de los 
Bonos, esto es, los dfas 22 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada ano, 0, en caso de 
no ser este Dfa Habil, el inmediatamente siguiente Dfa Habil. La primera Fecha de 
Liquidaci6n fue el 22 de noviembre de 2007. 

Periodo de liquidacion: EI Perfodo de liquidaci6n seran los dfas efectivamente transcurridos 
entre dos Fechas de Liquidaci6n consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la ultima. 
Excepcionalmente, el primer Periodo de liquidaci6n tendra una duraci6n equivalente a los 
dfas efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso (incluida), y el 22 de 
noviembre de 2007 (excluido). 

Cantidad a Pagar Parte A: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte A abonara a la Parte B el 
resultado de multiplicar el Importe Nocional por el Tipo Variable Parte A por el numero de 
dfas del Perfodo de Calculo Parte A inmediatamente anterior dividido por 360. 
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Cantidad a Pagar Parte B: En cada Fecha de Liquidaci6n, la Parte B abonara a la Parte A el 
resultado de sumar los tres (3) importes, cada uno de ellos referido a cad a uno de los tres (3) 
Subperiodos de Calculo Parte B finalizados inmediatamente anteriores a la Fecha de 
Liquidaci6n de que se trate, obtenidos al multiplicar: 
(i) el Importe Nocional, por 
(ii) el Tipo Variable Parte B correspondiente al Subperiodo de Calculo Parte B de que se 
trate, por 
(iii) el numero de dfas del Subperiodo de Clilculo Parte B dividido por 360. 

Incumplimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses: Si en una Fecha de 
Liquidaci6n el Fondo no pagase la totalidad de la cantidad que Ie correspondiera satisfacer a 
BBVA, el Contrato de Permuta Financiera de Intereses podra quedar resuelto a instancias de 
BBVA. En caso de que correspondiera pagar cantidad liquidativa, el Fondo asumira, si 
procede, la obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en los terminos del 
Contrato de Permuta Financiera de Intereses, y todo ella de conformidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. Si en una Fecha de 
Liquidaci6n BBVA no hiciera frente a sus obligaciones de pago, en parte 0 por la totalidad, 
de la cantidad que Ie correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podnl. optar por 
resolver el Contrato de Permuta Financiera de Intereses. En este caso, (i) BBVA asumira la 
obligaci6n del pago de la cantidad liquidativa prevista en el Contrato de Permuta Financiera 
de Intereses 0 (ii) las cantidades que el Fondo tuviera que abonar, en su caso, a BBVA, de 
acuerdo con 10 previsto en el Contrato de Permuta Financiera de Intereses, se pagaran de 
conformidad con el Orden de Prelaci6n de Pagos 0 con el Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Liquidaci6n. La cantidad liquidativa, cuando sea aplicable de conformidad con el Contrato de 
Permuta Financiera de Intereses, sera calculada por la Sociedad Gestora, como agente de 
calculo del Contra to de Permuta Financiera de Intereses, en funci6n del valor de mercado de 
dicho contrato. Sin perjuicio de 10 anterior, salvo en una situaci6n permanente de alteraci6n 
del equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del 
Fondo, tratara de contratar un nuevo contrato de permuta financiera de intereses. 

Vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses; La ocunencia, en su caso, 
de la resoluci6n anticipada del Contrato de Permuta Financiera de Intereses no constituira en 
sf misma una causa de vencimiento anticipado del Fondo ni de liquidaci6n anticipada del 
mismo, salvo que en conjunci6n con otros eventos 0 circunstancias relativos a la situaci6n 
patrimonial del Fondo se produjera una alteraci6n sustancial 0 permanente de su equilibrio 
financiero. EI vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses tendra lugar en la 
fecha mas temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento Legal y (ii) la fecha en que concuna 
alguna de las causas de extinci6n del Fondo. 
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Contratas de apci6n 

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid 

(actualmente BBV A), tres contratos de opcion, uno por cada uno de los tres Indices de 

Referencia, conforme al modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras de la 

Asociaci6n Espanola de Banca (los "Contratos de Opcion") cuyos terminos mas relevantes 

se describen a continuacion: 


Prima: La Sociedad Gestora abono a Caja Madrid, en la Fecha de Desembolso, en concepto 

de prima en relacion con eada uno de los Contratos de Opci6n, un importe de hasta cuarenta y 

cinco (45) puntos basicos sobre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Certificados en 

la Fecha de Constitucion vineulados a los Prestamos Hipotecarios con el fndice de Referencia 

de que se trate. 


Pagador del Importe Variable Opcion: BBV A (anteriormente Caja Madrid) . 

Pago de los Bonos, esto es, los dfas 22 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada ano, 0, 


en caso de no ser este Dfa Habil, el inmediatamente siguiente Dfa Habit. La primera Fecha de 

Liquidacion sera el 22 de noviembre de 2007. 


Periodo de Liquidacion: Los dfas efectivamente transcurridos durante los tres (3) meses 

naturales imnediatamente anteriores a la correspondiente Fecha de Liquidaci6n. 

Excepcionalmente, el primer Periodo de Calculo Opei6n tuvo una duraei6n equivalente a los 

dfas efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso y el 31 de octubre de 2007. 


Cantidad a Pagar Opcion: En relaci6n con eada Contrato de Opcion, en cada Fecha de 

Liquidaci6n, el Pagador del ImpOlte Variable Opcion abonara al Fondo el resultado de sumar 

los tres (3) impoltes, cada uno de ellos referido a cada uno de los tres (3) meses naturales 

finalizados inmediatamente anteriores a la Fecha de Liquidacion de que se trate , obtenidos al 

multiplicar: 

(i) el Importe Nocional Opcion, por 
(ii) El Tipo Variable Euribor correspondiente al mes natural de que se trate mas 
el Diferencial menos el Tipo Variable IRPH eorrespondiente a dicho mes (en 
caso de que esta diferencia fuera positiva), por 
(iii) el numero de dfas del mes natural dividido por 360. 

Incumplimiento de los Contratos de Opcion; Si en una Feeha de Liquidaei6n BBVA no 
hiciera frente a sus obligaciones de pago, en parte 0 por la totalidad, de la eantidad que Ie 
correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podra optar por resolver el Contrato 
de Ope ion de que se trate. 
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Fecha Vencimiento: La fecha mas temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento Legal (22 de 
febrero de 2050), y (ii) la fecha de extinci6n del Fondo de conformidad con 10 establecido en 
el apartado 4.4.3 del Documento de Registro anterior. 

EI metoda empleado para el calculo del valor razonable de los derivados consiste en la 
estimaci6n de los flujos futuros de ambas partes del derivado, usando la curva de tipo de 
interes propia de cada tipo de referencia. 

Las principales hip6tesis utilizadas para realizar la valoraci6n del derivado han sido: 

31.12.2012 31.12.2011 

Tasa de amortizaci6n anlicipada 12% 12% 

Un detalle de los derivados de cobertura al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como sigue: 

• Al 31 de diciembre de 2012 

Miles de euros 

Instrumentoffipo de derivado 
Com prado/ 

Vendido 
Valor razonable 

Positivo Negativo 
Nominal 

comprometido Vencimienlo 
Elemento 
cubier10 Contrapa"e 

Permuta y Opci6n de Intereses Comprado 11. .350 1.569.041 feb-50 
Derechos 
de cr&lito 

Entidades de cn!dito 
Residentes 

11.350 1.569.041 

• Al 31 de diciembre de 2011 

Miles de euros 

Com prado/ Valor razonable Nominal Elemenlo 
compromelid 

Inslrumenloffipo de derivado Vendido Posilivo Negalivo __0 VencimienlO Contraparte___ cubierto 

Derechos Entidades de credilO 
PermUla y Opci6n de Inlereses Comprado 19.980 1.728.054 feb-50 de cn!dito Residenles 

19.980 1.728.054 

EI Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no 
corriente, en base al Calculo de la proporci6n que representan los doce meses siguientes a la 

- 50



OL0692572 


ClASE 8.8 

fecha de valoraci6n respecto de la vida estimada del Fondo, siendo por 10 tanto el valor 
razonable negativo a corto plazo un importe de 1.041 miles de euros (1.679 miles de euros 
de valor razonable negativo al 31 de diciembre de 2011) y el valor razonable negativo a largo 
plazo un importe de 10.309 miles de euros (18.301 miles de euros de valor razonable 
negativo al 31 de diciembre de 2011). 

Al 31 de diciembre de 2012 el Fondo tiene registrado en la cuenta "Ajustes repercutidos en 
balance de Ingresos y Gastos reconocidos - Cobertura de flujos de efectivo" del balance de 
situaci6n un saldo deudor de 9.060 miles de euros (16.724 miles de euros de saldo deudor al 
31 de diciembre de 2011), habiendose producido durante el ejercicio 2012 un movimiento 
acreedor de esta cuenta por importe de 7.664 miles de euros (4.622 miles de euros de 
movimiento deudor durante el ejercicio 2011). 

Al 31 de diciembre de 2012 el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de 
cobertura asciende a l3.724 miles de euros (7.334 miles de euros de resultado neto negativo 
al 31 de diciembre de 2011). 
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10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

EI resumen de las liquidaciones de cobras y pagos habidas a 10 largo de los ejercicios 2012 y 
2011 se presentan a continuaci6n: 

Liquidaci6n de cobros y pagos del perfodo 

Derechos de cr&:lila clasincados en el AClivo 

Cobros par amorlizaciones ordinarias 

Cobras por amorlizaciones anticipadas 

Cobras par inlereses ordinarias 

Cobras par inlereses previamenle impagadas 

Cobras par amorlizaciones previamenle impagadas 

OlTOs coblOS en especie 

OlTOs coblOS en efeclivo 


Series emilidas clasificadas en el Pasivo 

Pagos par amorlizaci6n ordinaria (Serie A I) 

Pagos par amorli zaci6n ordinaria (Serie A2) 

Pagas par amorlizaci6n ordinaria (Serie A3) 

Pagos par am0l1izaci6n ordinmia (Serie 8) 

Pagos par amorlizaci6n ordinaria (Serie C) 

Pagas par amorlizaci6n ordinaria (Serie D) 

Pagas par amorli zaci6n ordinaria (Serie E) 

Pagas par inlereses ordinarias (Serie A I) 

Pagos par inlereses ordinarias (Serie A2) 

Pagos par inlereses ordinarias (Serie A3) 

Pagas par imereses ordinarios (Serie 8) 

Pagos par inlereses ordinarios (Serie C) 

Pagos par inlereses ordinarios (Serie 0) 

Pagos par inlereses ordinarios (Serie E) 

Pagos par amorlizaciones anlicipadas (Serie A I) 

Pagos par amorlizaciones amicipadas (Serie A2) 

Pagos par amorlizaciones anlicipadas (Serie A3) 

Pagos par amorlizaciones anlicipadas (Serie 8) 

Pagos par amOrlizaciones amicipadas (Se.ie C) 

Pagos por amonizaciones anlicipadas (Serie 0) 

Pagos par amorlizaciones anlicipadas (Serie E) 

Pagas par amorlizaci6n previamenle impagada (Serie AI) 

Pagas par amorlizaci6n previamenle impagada (Serie A2) 

Pagas par amonizaci6n previamenle impagada (Serie A3) 

Pagos par amonizaci6n previamenle impagada (Serie B) 

Pagos par amonizaci6n previamenle impagada (Serie C) 

Pagos par amonizaci6n previamenle impagada (Serie 0) 

Pagas par amorlizaci6n previamenle impagada (Serie E) 

Pagos par inlereses previamenle impagados (Serie A I) 

Pagos par inlereses previa menle impagados (Serie A2) 

Pagos par inlereses previamenle impagados (Serie A3) 

Pagos par inlereses previamenle impagados (Serie 8) 

Pagas par inlereses previamenle impagadas (Serie C) 

Pagos par inlereses previamenle impagados (Serie 0) 

Pagos par imereses previamenle impagadas (Serie E) 

Pagos par amorlizaci6n de preslamas subordinados 

Pagos par inlereses de preslamos subordinados 

Olros pagos del perlodo 
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Miles de emus 

Ejercicio 2012 


Real 


30.486 
67.133 
37.963 
5.750 

19.318 
6.997 

143.991 

10.525 
5.585 

663 

Ejercicio 20 I I 

Real 


29.967 
41.127 
42.056 

6.189 
7.567 

803 

100.163 

15.772 
7.572 

885 
321 

1311 
353 
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A continuaci6n se incluye la informaci6n de cada una de las liquidaciones intermedias 
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2012 y 2011 : 
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Ejercicio 2011 (cifras en euros) 

9ponlblcs ( IV -+- V + VIII ) 
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboraci6n de la informaci6n real acumulada y la 
informacion contractual, entendida esta ultima, como los cobros y pagos que estaban 
previstos para el periodo (0 acumulados hasta la fecha) en el folleto 0 escritura de 
constituci6n, la mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las 
tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momenta inicial y las actuales, presentada a 
continuacion: 

Ejercicio 2012 Ejercicio 20 II 

Hip6tesis Momento Momento 
mQmento inicial Actual Actual 

Tipo de interes medio de la cartera 4,92% 2,61% 2,68% 

Tasa de amortizaci6n anlicipada 17% 3,68% 10% 

Tasa de faHidos (CTHs/PHs) 0,30% 4,51% 1,84% 

Tasa de recuperaci6n de faHidos 85% 0,01% 0,11% 

Tasa de morosidad (CTHsiPHs) 0,60% 5,92% 5,2% 

Loan to value medio 92,13% 83,47% 85,33% 

Hip6tesis de fecha de liquidacion anticipada del Fonda 2210512018 2211112024 2210812024 

Al 31 de diciembre de 2012 Y 2011, el Fondo presenta impagos por intereses en las siguientes 
series de Bonos en circulacion: 

Miles de euros 
Bonos 3l.l2.2012 31.12.2011 

Serie C 1.961 839 
Serie D 4.118 3.038 
Serie E 6.252 4.665 

12.331 8.542 

En 2012 se produjeron impagados de intereses en las Series C, DyE de Bonos en las cuatro 
Iiquidaciones del ejercicio. 

El Fondo ni al 31 de diciembre de 2012 ni de 2011 ha dispuesto de mejoras crediticias para 
hacer frente al pago de las series, 

Ni durante 2012 ni durante 2011 el Fondo ha abonado importe alguno al Cedente en concepto 
de margen de intermediaci6n del Fondo. 
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CLASE 8.a 

11. SITUACION FISCAL 

El resultado econ6mico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto 
sobre Sociedades, todo ella de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe 
carecer de valor patrimonial. 

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligaci6n de practicar retenci6n sobre las 
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de 
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes: 

1. Que esten representados mediante anotaciones en cuenta. 

2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espano\. 

Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales 0 

haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro anos. 

El Fondo tiene abierto a inspecci6n todos los impuestos a los que est::'i sujeta su actividad de 
los ultimos cuatro ejercicios. En opini6n de los administradores de la Sociedad Gestora del 
Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan 
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por 
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean 
los fondos de titulizaci6n hipotecaria y los fondos de titulizaci6n de activos , son de aplicaci6n 
a estos los criterios establecidos para las entidades de credito sobre la deducibilidad de la 
cobertura especffica del 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 minimizaci6n del impacto medioambiental y a la protecci6n y mejora del 
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con la protecci6n y mejora del medio ambiente. 

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2012 y 2011, 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. 
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CLASE 8.11 

Los honorarios correspondientes a la auditorfa de las cuentas anuales del ejercicio 2012 han 
sido 5 miles de euros (5 miles de euros durante el ejercicio 2011), no habiendo prestado el 
auditor servicios al Fondo distintos al de auditorfa de cuentas. 

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el Fondo no tenfa ningun importe significativo pendiente 
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo 
superior al plazo legal de pago. 

13. HECHOS POSTERIORES 

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte 0 

modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales, a excepcion de 
que actualmente Bankia, ha constatado ante la Sociedad Gestora, que esta realizando todos 
los tramites oportunos para cambiar la titularidad registral de todos los inmuebles, por 10 que 
en los proximos dfas se procedeni a retirar la demanda a la que se hace referencia en la nota 7 
de estas cuentas anuales . 
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ANEXOI 


a la Memoria del ejercicio 2012 
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MADRID RMBS III , 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Anexo I a la Memoria 
Pagina lOde II 

Informaci6n sabre el Fonda 
al 31 de diciembre de 2012 
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Anexo I a la Memoria 
Pagina II de I I 

MADRID RMBS III, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2012 
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CLASE 8,a 

Titulizaci6n de Activos (SGFf)S.A. 

MADRID RMBS III, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

INFORME DE GESTION 

2012 

MADRID RMBS III, Fondo de Titulizaci6n de Activos, fue constituido por Titulizaci6n de 
Activos SGFT, el 11 de Julio de 2007. comenzando el devengo de los derechos sobre sus activos 
desde Fecha de Constituci6n, y obligaciones de sus pasivos el 18 de Julio de 2007, Fecha de 
Desembolso. Actuo inicialmente como Agente Financiero del Fondo la Caja de Ahorros y 
Monte de Piedad de Madrid, con funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de 
Pagos de sus obligaciones. 

EI Fondo emiti6 30.000 Bonos de Titulizaci6n en cinco c1ases. 

La Clase A esta compuesta por tres series de Bonos: 

La Serie AI, integrada por 6.580 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, 
que devengan un interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante 
de sumar (i) el tipo de interes interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un 
margen del 0,10%. 

La Serie A2, integrada por 15.750 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, 
que devengan un interes nominal anual variable, con pago trimestre, resultante de 
sumar (i) el tipo de interes interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un 
margen del 0,20%. 

La Serie A3, integrada por 4.970 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, 
que devengan un interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante 
de sumar (i) el tipo de interes interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un 
margen del 0,23%. 
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La Clase B integrada por 555 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un 
inten!s nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de inten!s 
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,30%. 

La Clase C integrada por 900 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un 
interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interes 
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,35%. 

La Clase D integrada por 720 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un 
interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interes 

. interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,60%. 

La Clase E integrada por 525 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que devengan un 
interes nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de interes 
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 2,10%. 

El importe de la emision del Fondo asciende a 3.000.000.000 euros . Las entidades aseguradoras 
hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del impOite de la emision. 

El activo del Fondo MADRID RMBS III esta integrado por Derechos de Credito cedidos por 
Caja Madrid. 

El Fondo desembolso en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Credito 
suscritos por su importe nominal total. 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibio los siguientes prestamos: 

Prestamo de Cupon Corrido: por un importe total de 6.021.057,78 euros, 
destinado al pago de la parte del precio de los celtificados que corresponde al 
Cupon Corrido Este prestamo fue otorgado por la entidad emisora de los 
Certificados de Transmision Hipotecaria. 

Prestamo Participativo: par un importe de 108.000.000 euros, con destino a dotar 
inicialmente el Fondo de Reserva, y otorgado por la entidad emisora de los 
Celtiflcados de Transmision Hipotecaria. 

Credito Subordinado: por un importe total de 23.015.488,69 euros, y otorgado 
por la entidad emisora de los Certificados de Transmision Hipotecaria en dos 
disposiciones: 
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Una primera disposici6n, por importe de 7.277.681,72 euros, destinada al pago 
de los Gastos Iniciales que se entregara en Fecha de Desembolso. 

Una segunda disposici6n, por importe de 15.737.806,97 euros, que se 
entregani el segundo dfa habil anterior a la primera fecha de pago destinado a 
cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre 
devengo y cobro de los intereses de los Certificados 

En cada Fecha de Pago, se dotan'! al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Mfnimo del 
Fondo de Reserva, con los recursos que en cad a Fecha de Pago esten disponibles para tal fin. 

Durante los tres (3) primeros anos desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva 
Requerido sera el Fondo de Reserva Inicial. 

Una vez transcurrido ese plaza, el Nivel Mfnimo del Fondo de Reserva sera Ja menor de las 
siguientes cantidades: (i) el Fondo de Reserva Inicial, y (ii) el mayor de (ii.a) el 7,2% del 
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los bonos en Fecha de Pago en que se trate y (ii.b) el 
50% del Fondo de Reserva Inicial. 

El Fondo liquida con las Entidades Cedentes de los Derechos de Credito con caracter mensual el 
dfa 20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dfas 22 de febrero, 22 
de mayo, 22 de agosto y 22 de noviembre de cada ano. La primera Fecha de Pago tendra lugar el 
22 de noviembre de 2007. 

Teniendo en cuenta la evoluci6n de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de 
Amortizaci6n Anticipada del 10%, se preve que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidaci6n 
Anticipada del Fondo con fecha 2211112024 conforrne a la Escritura de Constituci6n del Fondo y 
al Folleto de Emisi6n. 

Riesgos asociados a1 Fondo 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n se estructura para que el impacto de los distintos riesgos 
en su estructura sea mfnimo. 

El Fondo esta expuesto a1 riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros 
que mantiene en su cartera. 
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Riesgo de mercado 

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

• Riesgo de livo de inleres 

EI riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows 0 al valor razonable de los instrumentos financieros. 

Desde la constituci6n, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos por el de los bonos mas un Spread, de 
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendrfa el hecho de tener 
distintos fndices de referencia para repreciar activos y pasivos, asf como las distintas fechas 
de repreciaci6n. 

• Riesgo de livo de cambia 

El Fondo no presenta exposici6n 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 lfquidos, 0 para 
poder acceder a ellos, en la cuantfa 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 exposici6n a este riesgo dado que solo se 
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran 0 realizan los activos. Los 
flujos que se reciben de los activos se utili zan para atender los compromisos en funci6n de la 
cascada de pagos, sin que se real ice una gesti6n activa de la liquidez transitoria. 

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo des de la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lfneas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc.. , con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos Ifquidos 
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 9 se 
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido. 

-72 



OL0692 596 

TRES C NTIMOS 
DE-EUROCLASE B.a .-

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 construcci6n de las tablas son las fechas de 
vencimiento 0 cancelaci6n contractual. Los importes que se han considerado son los f1ujos 
contractu ales sin descontar. 

Riesgo de credito 

EI riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractu ales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y diseno del Fondo gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo senin repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por 10 que dichas perdidas no tendrfan impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente 0 un tercero independiente, asf como Ifneas de liquidez. 
Estas operaciones tambien exponen al fondo a incurrir en perdidas 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 espanolas 0 grupos financieros internacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como la constituci6n de 
garantfas adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 
Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en perdidas significativas derivadas del 
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte. 

Hechos Posteriores 

A la fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte 0 

modifique significativamente la informaci6n contenida en las cuentas anuales, a excepci6n de 
que actualmente Bankia, ha constatado ante la Sociedad Gestora, que esta reaJizando todos 
los tramites oportunos para cambiar la titularidad registral de todos los inmuebles, por 10 que 
en los pr6ximos dfas se procedera a retirar la demanda a la que se hace referencia en la nota 7 
de estas cuentas anuales. 

Puede obtenerse informaci6n mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de 
Titulizaci6n de Activos SGFf en Internet: http://www.tda-sgft.com. 
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MADRID RMBS III FONDO DE TlTULIZACrON DE ACTIVOS 

INFORMACION SOBRE EL FONDO 
a 31 de diciembre de 2012 

II. CARTERA DE PREsTAMOS TITULIZADOS 
I. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 1.664.584.000 

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 1.667.691.000 

3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 1.261.552.000 

4.Vida residual (meses): 299 

5.Tasa de amortizaci6n anticipada (Epigrafe final (1» 

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 2,10% 

7. Porcentaje de fallidos (I): 13,29% 

8. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 92.761.000 

9. Tipo medio cartera: 2,61% 

10. NiveJ de Impagado [2): 1,12% 

IIf. BONOS 
I. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO 

a) ES0359093004 0 0 

b) ES03590930J2 858.371 .000 54.000 

c) ES0359093020 497.000.000 100.000 

d) ES0359093038 55.500.000 100.000 

e) ES0359093046 90.000.000 100.000 

f) ES0359093053 72.000.000 100.000 

g) ES0359093061 52.500.000 100.000 

3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: 

a) ES0359093004 0,00% 

b) ES03590930 12 54,00% 

c) ES0359093020 100,00% 

d) ES0359093038 100,00% 

e) ES0359093046 100,00% 

f) ES0359093053 100,00% 

g) ES0359093061 100,00% 
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4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 	 0,00 

5. Intereses devengados no pagados: 	 863.000 

6. Intereses impagados : 	 12.331.000 

7. 	 Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2012): 

a) ES0359093004 0,000% 

b) ES0359093012 0,390% 
c) ES0359093020 0,420% 

d) ES0359093038 0,490% 
e) ES0359093046 0,540% 

f) ES0359093053 0,790% 

g) ES0359093061 2,290% 

8. Pagos del periodo 

Amortizaci6n de Ilrincillai Inlereses 

a) ES0359093004 	 0 0 
b) ES0359093012 	 143.991.000 10.525.000 
c) ES0359093020 0 5.585 .000 
d) ES0359093038 0 663 .000 
e) ES0359093046 0 0 

f) ES0359093053 0 0 
g) ES0359093061 0 0 

1m. LIQUIDEZ 
I. Saldo de la cuenta de Tesorerfa: 	 24.950.000 

IIV. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PREST AMOS 
Importe pendiente de reembolso de prestamos: 

I. Prestamo Cup6n Corrido: o 
2. Credito subordinado: 21.041.000 

3. Prestamo Participativo 108.000.000 

Iv.PAGOS DEL PERIODO 
l. Comisiones Variables Pagadas 2012 	 o 
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IVI. GASTOS Y COMISIO ES DE GESTION 

I . Gastos producidos 2012 209.000 
2. Variaci6n 2012 -5,43% 

IVll. V ARIAClONES 0 ACCJONES REALIZADAS POR LAS AGENCIAS DE CALIFICACION 
I. BONOS: 

Serie Denominacion 
Agencia de 
calificacion 
crediticia 

Situacion actual Situacion inicial 

ES0359093004 SERIE Al FCR AA- (sf) AAA (sf) 

ES0359093004 SERIEAI MDY Aaa (sf) Aaa (sf) 

ES0359093004 SERIE Al SYF AA (sf) AAA (sf) 

ES0359093012 SERIE A2 FCR BBB (sf) AAA (sf) 

ES0359093012 SERIE A2 MDY Baa 1 (sf) Aaa (sf) 

ES03590930 12 SERIE A2 SYP A- (sf) AAA (sf) 

ES0359093020 SERIE A3 FCR BBB (sf) AAA (sf) 

ES0359093020 SERIE A3 MDY Baa 1 (sf) Aaa (sf) 

ES0359093020 SERIEA3 SYF A- (sf) AAA (sf) 

ES0359093038 SERIE B FCR BBB- (sf) AA (sf) 

ES0359093038 SERIE B MDY B I (sf) Aa2 (sf) 

ES0359093038 SERIEB SYF B- (sf) AA (sf) 

ES0359093046 SERIE C FCR B (sf) A (sf) 

ES0359093046 SERIEC MDY Ca (sf) A2 (sf) 

ES0359093046 SERIE C SYF D (sf) A (sf) 

ES0359093053 SERIE D FCR CCC (sf) BBB (sf) 

ES0359093053 SERIE D MDY C (sf) Baa2 (sf) 

ES0359093053 SERIE D SYF D (sf) BBB (sf) 

ES0359093061 SERIEE FCR CC (sf) BB (sf) 

ES0359093061 SERIEE MDY C (sf) Ba3 (sf) 

ES0359093061 SERIEE SYF D (sf) BB (sf) 
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CLASE 8,a 

[vm.REL CI6N CARTERA-BONOS 

A) CARTERA 

Saldo Nominal Pendiente de 
Cobro No Fallido*: 

Saldo Nominal Pendiente de 
Cobro Fallido*: 

TOTAL: 

1.572.302.000,00 

95.389.000,00 

1.667.691.000,00 

B) BONOS 

SERlE Al 

SERlEA2 858.371.000 

SERlE A3 497.000.000 

SERIEB 55.500.000 

SERlE C 90.000.000 

SERIED 72.000.000 

SERIEE 52.500.000 

TOTAL: 1.625.37 1.000,00 

• Fallido: Segun crilerio lal y como informa el FolielO 

II J Se consideran Conificados Fallidos aqucllos Certificados cuyos Preslamos HipOlecarios !engan un relraso en el pago de debilos vencidos igual 0 superior a 
seis (6) meses 0 que, leniendo un relraso inferior, hayan sido dedarados fallidos por el Cedenlc 0 que haya sido declarado fallido de acuerdo con el 
Adminislrador 0 por el cual se haya presenlado demanda judicial a hayan side considerados fallidos confom,e a la definici6n de la Circular 412004 del Banco de 
Espaiia. 
EI porcenlaje esl~ calculado sabre el saldo pendienle de vencimienlo m~s el saldo impagado a 31 de diciembre. 

[21 lmpone de principal de los Cenificados Hipolecarios impagados duranle el perfodo de liempo comprendido enlre el cuano y el sexlo mes respeclo al saldo 
nominal pendienle de los Cenificados Hipolecarios 
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TRES CENTIMOS 
DE EUROCLASE B.a 

MADRID RMBS III 

Evoluci6n de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada 

Fecha % 
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TRES cENTlMOS 
DE EUROClASE 8.3 

MADRID RMBS III 

Evoluci6n de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada 

VariaCl0n Variac ion 
Fecha 0, 0 ' entre ~,~ entre '0 '" 

eriodos ~~__,~nodos-•01 -10 3,84% -36,28% 4,74% -8,67% 4,87% -1 8,96% 
02-10 3,08% -19,70% 4,31% -9,06% 4,45% -8,61% 

I 03-10 4,02% 30.54% 3,64% -15,59% 4.39% -1,23% .
I 04-10 3,71% -7,75% 3,60% -1,19% 415% -5.52% 

05-1 0 3,34% -10,00% 3,68% 2,40% 3,98% -4,06% 
\ 06-10 5.03% 50,39% 4,02% 9.07% 3,81 % -4,24%- - -

07-1 ~+-- 2,72% -45,91 %. 3,69% -8,1.~~~ -4,84% -08-10 2.56% -5,96% 3,43% -7.00% 3,55% -2,33% - - -09-10 2,07"10 -19,18% . 2,44% -28,88% 3,22% -9,06% 
1~10 2,55% 23,49% 2,39% -2.30% 3,03% -5,96"10 
11-1 0 2,87"/0 12,69% 2,49% 4,44% 2,95% -2,57% 
12-10 5,02% 74,77% 3,48% 39,68% 2,95% -0,15% 
01·11 2,09% -58,42% 3,33% -4,31% 2,85% -3,47% 
02-11 2,1 0% 0,59% 3,08% -7,61% 2,77"/0 -2,59% 
03-11 1,76% -16,38% 1,98% -35,71"10 2,73% -1 ,75% 
04-11 1,96% 11,52% 1,93% -2,1 9% 2,63% -3,57% 
05-11 1,36% -30,71% 1,69% -12,77% 2,38% :~- 06-11 2,95% 11 7,18% 2,09°;' 23.57% 2,02% -14,93% 
07-11 2,.16% -26,66% 2.15% 3,~ ~ ~ 
08-11 1 1,24% -42,57% 

~ 
-1.69% 1.89% -6,97% 

""'" 
t- -'-

09-11 103% -17,35°;' -30,31% 1,77"/0 -6 27% 
10-11 1,97% 92,03% 1,41% -4,41 % 1,77"10 0,00% 
11-1 1- 3,45% 75,09% 2,1 5% 52,25% 2,1 2% 19.46% 

12-11 5,11% 48,07"1. 3,50% 6315% 2,48% 16,78% 
. - -

01 -12 3,20% -37,37% 3,91% 11,61% 2,65% 6~ 
02-12 3, 1 5°/~l -1,74% 3,81% -2,45% 2.96% 11 ,81% - -- - 'c-~-52%1 

I 03-1 2 4,44% 3 , 58~ -6,02% 3,52% 18.86% ..... - --_ .... ~ 

Vanacion 
0 ' entre,0 

periodos-
12,84% -0,25% 
11 93% -7,1 4% 
9,71 % -]~ 

~7,5?~~2~~ 
6,15% .;.~ 
4.85% -21,15% 

4,19%, -13.~ 

3,95%1 -5,78% 
3,78% -4.47% 
3.56% -5,60% 
3,45% -3,32% 
3,36% -2,48% 
3,22% -4.25% 
3.14% -2,44% 
2,95% -5,88% 
2.81% -4,88% 
2,65% -5.75% 
2,47% -~ 
2,~3·~1 -1 .85% 

2.32% ~ 
~ -3.58% 
2,19% -2,18% 
2,23% 2,02% 
2.23% ~ 
~ ~ 
2.40% 3,~ 
2,62% 9,07% 

:~:~---+---j f
04-12 6,31% 4,61% 28,~% 4.23%1 20,27%1 2,97%1 13.38%. - . - -

3,2~%! 
-

05-12 4.91% -22,21% 5.20% 12.69% 4 ,47°/oi 5,72% 9,63% - - -- ' --
06-1 2 ~,~~% 30.32%r- 5,85% 12,49% 4.68% 4, ~~% 3.5~~ 8.46% 

- ---
07-12 7.22% 12,91% 6,1 50/. 5,20% 5,34% 14.03% 3.!.94~ ~ 1.~ 

~ 

08-12 2,11% -70,82% 5,25% -14,57"1. 5,19% -2,82% 4,02% 1,87% 

09-1 2 2,22% 5,19% 3,87"/. -26,38% 4,84% -6,75% 4,11% 2,45% 

r-~ ~~~ 
1,56% -29,54% 1,95% -49,47% 4,06% -16 ,0~;' 4,09% -0,60% 

2.57"/0 64,39% 2,11 % 7 .75% 3,68% -9,44% 4,03% -1,58% 
f

12-12 3,26% 26,92% 2,45% 16,33% 3.14% -14,54% 3,87% -3.83% 
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ClASE 8.a 

Ane)(o I al Informe de Gesti6n 
Pagina I de 8 

MADRID RMBS III, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2012 

~~dllfCftb: MADAI) Mf8S II, "." 

~dII~!IIIIIIft1o: ~ 

~kln 6l1l c;..-.: flNCI-Mn u ....-. Sorio_c;.ulOII" ......... ole l.uUuclon.5.A. 

E~iQIIIpdos:
.-, 

IOTRA INFOAIU,OQH RELATIVA,,, lOS ACTIVQS CEDIOOS ., PA.SlVOS 

liITU1Ql1 SltlNoCi«Ilflldai 

Ohv1b"clCn ,",,"'fI,••UNCK nt\lnu4G'1 "· dto~IiYoI\IIVOI I...OI'tep.ndl.... tw (1) N°dIKtl.OIYI_ ImpiII' .. ,....dl."~{11 "'·d.~tl_ ..I"," 1"'9O't.p.'I611Rfl~ { I ) ..,. ,............ 
 ~5.J52.000 .5O S'l.211.000 94.'50.000....." '" -..., ..., ll .oll)5.000 14.557.000 "'" XI.U2.0((I !IOl,::: GO"IT", ..,. ".'"",,,::": '" 11.814.000.... " .111.000 .... ... 20.556.000 .,".." - '''''" .... . 1).18"1.000 64.US.OOO8t.1e.~ .... mH' .... 1I.1."OOO .... ,."'"I), .... 10.461.000Can&n~ T1.~~.OOO .... ........ .... 12.1'1.000 ,"..(10(*_ n .().o.ooo19.5 I0.00011.'111.000 ..".... ....III" ,<1'- ,,,,C.loIti.. lt6n '" «1. 517.0002-4.161.000 .... i~.&m.OOOIOJ .." .... "" --_. ".". ,>17...,C.ntli ~l,""""':fI. ~l .~.OOO /oL27/~ . OOO ~tl ,",'10.000"" . '" " 
tAu.UI. 301 . 1)6.000 )6.116.000 1.614 631.a11).000... 1."11 2. 1CM.'" .... .... 111"...--, - ..."'" , 6.010.000.... .... 1.175.000 1.627.000 56..l+ II .... 0'"""" ...,4.2 11.000 .. 4.614 .000 7.SH.000Ext~~:"'J ........ "..".. " 1'I.M5.COOG~IId . 21.ClO6.ooo .... n.JM.ooo .m • ..1"" ".m\I ," ...,..,. .. '''' " '"5.)4) a. "'I44...... .... on.l l7.000 11'.11'i1.oooU . 1 1.1 10 .'11.000.... , ,... "" ,...... 0 0..U ...._. • .." ...,1.'iI01.000 'iI.l8O.000 .... lLI09.oooIII.... .... om "" .." , "'" ......," ...r lO.Ul.ooo ".l l 'il.OOOKaY''''' ' .Ionooo ......,' " .,,...,. 1.141.000 5. 519.0001.101.000 .... " 

" 

0 

"1IL'.'oll .... "" .. '''' " ..., ,....,.. 'iIO .t11 .ooo Cornun>dIld'Qltndttll 14.166.000 4O. n'l .000" .... oil.... " 
,..ftyuco '".. -.....11. l2tUKIQ '" .... 2a.2U.000.... .... " .'il7'.000.." '''' Tot.lrElp~1 ,.n ""16 .0JIII0.... ' . al, l.an . '16.~ ''i09.9'iI'iI .000"'.691.000 10.'"'" ".. .." ., ,Otrolj»IIf"llJI'IiOnlutOPe 0 0.... 0 0oon <nID.,"-.,,' .,,,,  ..,. ....~no .... 0 0 "'. - ..., .... '99.'il99,000Total can"'II .... .... 1.8"11 .')6.000 16.tlN"1.611 .000 \O."~ ..II'.11.-
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CLASE 8,a 

Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 2 de 8 

MADRID RMBS III , 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2012 

_~/_ __ .no 

=-~.~ ,-_.. __......... _.. '--..... 
uul 


-~-I. p_ n"_ " 
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Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2012 
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Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 3 de 8 

S.OI!i.S! 

IOTRA II*O,.,ACIOI'I RELATNA ... LOS ACTlVO$ CIEDIOOS Y PA$lVOS 

~.n..p~", M" 1t••r:t-vt_ 1mt>«W • ...,'..,~..., , ...,II.. Ino 1.101 .0lI0 tUo 1 .... ' .000 
7.000 UII IJ.IIIO.ooo l UI ,lSI1t01 Iltl 11 •• "" ," lUI ,. ,~.... J I'USI.OOO111'1: 1." 4.'" "" ),000.000.000 z....n .ooo ItUIIU un un ""'.61' "n 

111. 1111II.."" II" 

"" .....tII.. 1111 "" "" .." ."..to, 111. ..., ''''.... .... 1IU1111 """" '''7 
1.000,000.00'0 UI It."" II,."" '/l , iS/IIMfla ~.d. IS) 

lUI n,.'1111 IS,U""11l0lUt~~.,u.. tlv;,\gf~\I"u6n",I"'141~,,~_~._prft~c.. ..riI""''t Il<Al'''' ¥''''''''''~ '' 
~,.w,n""'-~ "lpot~.O"IIiDf" ,.... .. CItI.,. ...... ~,.,,,,,,,,.,,,"""" dtl.oalllb_,.,r...,..o»l'I~clQW'lt4 ....-..aI~dII: 'or>do,"'P'"1<bcnP<lf«'<&ll~. 
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Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 4 de 8 

MADRID RMBS III, 
FONDO DE TITULIZACl6N DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2012 

5.05.5\ 

Denominacioo del Fonda: MADRID AMBS III, R'A 
Denominaci6n del Compartimento: "0 
[)enominaci6n de fa Gestora: Titulizaclon de Acl lvo,S, Socledad GeSlora de Fondos de TiluJ/ucl()n, S.A. 
ESIados agregadOs: 
Periodo: 3t112fl012 

IOTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEOIDOS Y PASIVOS 

CUADRO 0 

Margen ponderadO 90bfe'" de 
Rendlmlento Indlce del r/odo JndlCct de referencla 
Indice de relerencia (1) '~20 

0,27 

8...H90A 7.714 0,73 2.35 -
Total 1>106 ,.816(141& r667.6".0001 '~25 0,65( 11435 2,61 

(1) La geSlora deber3 cumplimenlar at ildice de referencia que COtT8Sponda tf'l cada caso (ELIFIIBOA un ano, UBOA... ) 
(2) En el caso de lipos fljos no S8 cumpHmontara la columna de margen ponderada Y SEt indicaril 81 tipo de irneres mecio ponderado de los acliws 
a lipo ~io en la columna de "tipo de inleres medio ponderado· . 
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Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 5 de 8 

101RA IHFOFW.AClON AELATWA ALOS ACT!VOS C£OIOOS 'I' PAS.vas 

"ru.,..oIoI ...kLoI 

N· •• .o.e.~ ......GI ' r\oo,(lp.' poeMleI'Itc'r~"' J-'ld1f'f1t<1 
0 1$42 0 ISrl1IUt1~Itr!tIf" " ".. 

, •• I,"", "'" '''' 0 ....,m 0 OS" n" '''' .... ,....I, S, . ""' ,", ,...OQ.'m.oooun ,''''n ·!,... H29 r Sl.U6.000ISH"".,'" I~' ~.' U ,'" 
!,S, . 1,m 110< ,m 9'I.S-40.000!.' ta I'" 1.SJJ '»7 ~H.~J .OOO "" 'til ",0,'" ,,.. ,,..,1f7 .IN),.1,"" Ul tu. ,... \..~',S"· 1,9n: IWI 1.0H ISM I!'O 0 Ito" 

lUI lSit ) U10'" ~9a .ooo Slun.ooo4'· •.•n ,''' 1$" U H"" ,OJ, tf.Z.Il&o UOO.,S"·i,HJI: lll .OOO lno 117, 0l "" ,p, 'n''" ,... "" • •4S 1 ,OI.HUOOS!I:' S."", 0"lO ""'''' Z.'lt 41'1 ,.'6,000S,S1. . S,U' till ,." 'on 
"'0 ,,.. ,'" .., I

I."
." 

H.I7l.000"'·6,~ 

ISJJ .... .. "" " '''' "'7 ~'!.OOQu..6,~'" '.flS "" "" "'2 ,..,71: . 1,,,",, "" ,m IU' 0",. 
lH' It,.7,S,,·1,tn "" ,'" .. ,m

" ..,.n·I,""", •m .p•' ""..."" t'" " ,.,... ,,,.•.~".&,~ IS•• ,m .... ,.., ,on,...9" ·~.~ "tl "" 'Sl' .'" ,... Oju'U" · 9,tft ,*" ,,.... ..., "" Supt1lor~ln "" 0IS" '... ""tS., 'W OOO.ooulOO10.'" .81J .'17.00Q "" 
1," ,"" 5,OJ1,ll '''' ,.. 
I,U0,9' 
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Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 6 de 8 

MADRID RMBS III, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2012 

~~fOl'ldo: 

~cIeI~ 
~",. G~ 

ew.a. ........
.-
IOTRAINfOAMAOON R6..ATlV ..... lOS IICnvos CEDlOOS v PASI'IOS 

CUADRQ f 

D4r~~sI""'~ CO'1""'~ 
Scc1o.-:(1) 

111 ......__IMriIQft.t~_.*'f'OI '*"-'rKlboI 

CIII ....CMiQII CN.t.l!OIlf1 . ............ 
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ClASE B.8 

Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 7 de 8 

MADRID RMBS III, 
FONDO DE TITULlZACION DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 

al 31 de diciembre de 2012 


S.05.5 

~oOndtl!ondo: MAORI) ft£S .. FTA 

~~ddCQlT'()lr!r!WItI: '0 

~CII\de. 9II'tItJ.: -null:l:iIC~ de AClNos, Soc ledld Ge$!OIa d, foodol de TtuizacUl, S ."" 

&.UidotaptlQllldol.; 
p-.boQ. de a 6et.laI.cta'l: 31/'12120.2 

t.4afcMol 011 c!lllueo5ool d. b& vabfes eftlll~ : 1lA0R0 Ft.6S .. FTA 

I'M'OffIIACIONRB.ATrVA A lOS PASIVOS EMtnOOS PORa. FONX> 

CUADRlCi 

Sllu.ciOn Actual 31/12/2012 SIIYlCl6nlnlcl., 1'/01f1lJ07 

~de pI,'vM Imporle pend len,. Importe ptndlenT. "'(11 p•• hlOI Imporl, pefldlen'. imporl' pendlenle 
emUklo. en [)Iy", en DI",I,.emJllclo.Dvila ' Pu tvo l ern 'lld • p Itl FoMO° " ,",0 ' ....I:: 3.000.000 000 

EBAJ~· USO ·• .tap6nY!I\ . ,py 

Ren::lU1idolb!l'~ 0
Q,,, • 

Tot., 3.000.000.0003DSO >loa 1.625.371.000"' "'" 

30.000 1- 1.625.17 1.00Il 31~O 1,625.371.000 

, """ ,... 0 

1= •,- 0 .... 
'I- • I ... •- • ...a • 

"70 30000 :: 3.000.000.000 ""'" " "l • •I::".. ,· ."""
....--

,i:..... • 
30.000 
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CLASE 8.a 

Anexo I al Informe de Gesti6n 
Pagina 8 de 8 

MADRID RMBS III. 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informaci6n sobre el Fondo 

al3I de diciembre de 2012 


Notas E'q)lkativas Infonnes CNMV Sem.estral RMBS ill 

En el Estado 5.05.1 cuadro D, la:s hipatesis en e] escelWio inioo rekIentes a la tasa de activos 
dudosos. tlSa de taIJidos Y tasa de recuperaciOn de fallidos han sido infolIDadas como cern debido a 
que eI concepto de:tallido Y actives DIOTOSOS. que seTecogen en el folleto del Fondo, no coincide 
COD La. definicion de talMo cODfable yactivo dudoso de Iii Circular 2:2009 de La. OIMV, apliGlble a 
Las tasas solicitll&5 en este Estado. 
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CLASE 8.a 

FORMULACION 




ClASE B,3 

FORMULAcrON DE LAS CUENTAS ANUALES E fNFORME DE GESTI6N POR LOS 
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA 

EB Banco de Negocios. S.A. 
D. Te6filo Jimenez Fuentes 
Prcsidentc 

Caja Castilla La Mancha RCIIling, S.A. 
D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez 

0". Raquel Martinez Cabaiiero 

Sector de Panicipaciones Integra les, S.L. 
D. Rafael Garces Beramendi 

l3anco de .. abadclL S.A. 
D. Juan Luis Sabater NavJrro 

'ni coq1 Corporacion Financiera, S.A. 
D. Rafael Morales - Arce Serrano 

Es tugest, S.AU. 
D. Earic Lopez f-,'!ihi 

Aidt:rmanbury Invcstm 'nts Limited 
D. Anuro l'-liranda Martin 

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Verele-rra GUlicrrez-lvlaturana para haeer constar que lras la 
aprobaci6n de las cucntas anuales y el in ~ rme e ge tion de 1ADRID RMBS Ul, F.T.A. correspondientes al 
ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 20 12 , por los miembro~ d I Consej o de Administraci6n de Titulizaci6n 
de Activos. S.A., S.G. - .T. , en Ie scsi ' n d 26 de mano o' ] 0 13 sus miembr0S han procedido a suscribir el 
preseme DocumeI1lo que se componc de 98 b ja.~ de papel timbrado "ncuadernadas y nwneradas 
correlalivamente del OL0692516 al OL 69:::" 13 ambo inc lusi ve, cstampando su firma los miembros reunidos, 
cuyos tlombres y apellidos conSlan en csra ultima boja del presente. de 10 que doy fe. 

MJdrid, 26 de marza de 20 13 

D. Luis Vere terra Guticrrcz-Maturana 
. ecrclario del Conse 'o 
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