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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

A Tityiizacién de Activos S.A., Sociedad Gestqra de Fondos de Titulizacion, Sociedad Gestora
de CEDULAS TDA 11, FONDC DE TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liquidacién)

Hemos auditado ios estados financieros intermedios de CEDULAS TDA 11, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liquidacién) que comprenden el balance de situacién al
4 de octubre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el
estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio
comprendido entre el 1 de enero de 2010 v el 4 de octubre de 2010. Los administradores de
{a Sociedad Gestora son responsables de fa formulacion de los estados financieros intermedios
del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicabie a la entidad
(que se identifica en 1a Nota 2 de [as notas explicativas adjuntas) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre los citados estados financieros intermedios en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerde con {a normativa requiadora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere ef examen, mediante 1a realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de los estados financieros intermedios y ta evaluacién
de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados v las estimaciones
realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera gue resulta de
aplicacién.

En nuestra opinidn, los estados financieros intermedios al 4 de octubre de 2010 adjuntos
expresan, en todos los aspecios significativos, la imagen fiei del patrimonio y de la situacion
financiera de CEDULAS TDA 11, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liauidacidn)
a dicha fecha, asi como de los resuftados de sus operaciones vy de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio comprendido ente el 1 de enero de 2010 y el 4 de octubre de
2010, de conformidad con ef marce normativo de informacién financiera que resuita de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del periodo comprendido entre el 1 de enero de 2010y el 4 de
octubre de 2010 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios v sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de los estados financieros intermedios. Hemos verificado
que Ia informacion contable gue contiene el ¢citado informe de gestidn concuerda con la de los
estados financieros intermedios. Nuestro trabajo como auditores se fimita a la verificacién del
informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revisién
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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BALANCES DE SITUACION



CEDULAS TDA 11, F.T.A.

Balance de Situacién Intermedio a 4 de octubre de 2010 y Balance de Situacion

31 de diciembre

ACTIVC

A}ACTIVO NO CORRIENTE
{. Activos financieros a large plazo
Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias
Intereses y gastos devengados no vencidos
H. Actives per impuestos diferide
1L Otros activos no corrientes

B) ACTIV(O CORRIENTE
IV. Actives no corrientes mantenidos para la venta
V. Actives financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Drerechos de crédito
Céduias hipotecarias
Intereses y gastos devengados no vencidos
V1. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros
VIL Efective y otros actives Hguidos equivalentes
Tesoreria

Otros activos lHquidos cquivalentes

TOTAL ACTIVO

OK5951089

Miles de euros

2010 2009

4.0082.576

4.000.305

4.500.000
305

2271
2.27%

4.002.576




CEDULAS TDA 11, F.T.A.

Balance de Situacion Intermedio & 4 de octubre de 2010 v Balance de Situacién

a 31 de diciembre de 20609

PASIVO

A)

B)

)

PASIVO NO CORRIENTE
1. Provisiones a largo plazo
1. Pasivos financieres a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Serie no subordinada
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
IIL. Pasivos por impuesto diferide
PASIVO CORRIENTE
IV. Pasives vinculados con activos mo corrientes mantenides para ia
venta
V. Provisienes a corto plazo
¥I. Pasivos financieros a corio plazo
Acreedores y oiras cuentas a pagar
Obligacicnes v otros vatores negociables
Serie no subordinada
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédifo
Intereses y gastos devengados no vencidos
Otros pasivos financieros
VII. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisidn administrador -
Comisién agente financiero / pagos
Cemisién variable-resultados realizados
Comisidn variable-resultados no realizados
Correcciones de valor por repercusidn de pérdidas {-)
Otras comisiones
Otros
AJUSTES REPERCUTIDO EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS
VIL Activos financievos disponibles para Ia venta
T¥. Coberturas de flujes de efective
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

X1. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVO

Nota

0K5351090

Miles de euros

2010

2809

4.002.576

4.002.443
252

4.000.000
2.191

133

129

4.802.576
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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CEDULAS TDA 11, FTA.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias corvespondiente al gjercicio comprendide entre el | de enero
v el 4 de octubre de 2010 ¥ del ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2009

Miles de euros
Nota 2010 2009

1. Inferesesy rendimientos asimilados 8.840 55.429
‘Valores representatives de deuda - -
Derechos de crédito 6 8.840 55428
Otros activos financieros -

2. Intereses y cargas asimilados g {8.840} (55.429)
Obligaciones v otros valores negociables {3.840 (55.429)
Deudas con entidades de crédito - -

{Otros pasivos financieros - .

A} MARGEN DE INTERESES - -

3. Hesualtado de operaciones financieras (peto} - -
Ajustes de valoracidn en carteras a VR, con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - -
{Otros - -
4. Diferencias de cambie {neto) - -
8. Otros ingresos de explotacidn - -
6. Otros gastos de explotacidn 27) %
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes (22} (14)
Servicios bancarios v similares - -
Publicidad y propaganda - -
Otros servicios - -
Tributos - -
Otros gastos de gestion corriente
Cormisién de sociedad gestora - -
Comisién administrador - .
Comision del agente financiero/pagos - -
Comisién variable - resultados realizados . -
Comision variable ~ resuliados no reatizados - -
Otras comisiones del cedente - “
Otros gastos &) (5)
7. Deteriore de actives financievos (acto) ~ -
Deterioro neto de valores representativos de deuda {-) - .
Deterior neto de derechos de erédito (-) - -
Deterioro neto de derivados (-) - -
Deterioro nieto de otros activos financieros (-) - -
8. Dotaciones a provisienes (neto) - -
9. Ganancias (pérdidas) en 12 baja de activos no corrientes en venta - -

10. Repercusion de otras pérdidas {(ganancias) 7 19

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS i -

11. Impuesio sebre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO ~ -
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ESTADGS DE FLUJOS DE EFECTIVO
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CEDULAS TDA 11, F.T.A.
Estado de Fiujos de Efectivo correspondiente &l ejercicio comprendido enire el 1 de enero
v el 4 de octubre de 2010 y del ejercicio annal terminado el 31 de diciembre de 2009

Miles de euros

Nota 2010 2009
Aj FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION {2.266) (14.372)

1. Flujo de caja nefo por intercses de las operaciones {2.137) (14.337)
Inteseses cobrados de los activos titulizados §.588 54.649
Inicreses pagados por valores de titulizacidn (10.726) (69.001)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados - -
Intereses cobrados de inversiones financieras i 15

Intereses pagadoes de préstamos v créditos en entidades de crédito - -
Otros indereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisienes y gastas por servicios financieros pagados por el Fondo (12%) (35)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora - -
Comisiones pagadas por adminisiracion de activos titulizados - -
Comisiones pagadas al agente financiero - -
Comisiones variables pagadas {129) 335
Otras comisiones - -

3. Otros flujos de caja provenientes de aperaciones del Fondo - -
Recuperaciones de failidos y otros activos adquiridos - -

Pagos de provisiones - -
Gtros - -

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION ) 19

4. Flujos de caja netos por emisidn de valores de titulizacidn - -
Cobros por emision de valores de titulizacién - -
Pagos por emision de valores de titelizacién (aseguramiento colocacion) - N
5. Flujos de caja por adguisicién de actives financieres - -
Pagos por adguisicion de derechos de crédito - -
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras - -
6. Flujos de caja netes por amortizaciones

Cobros por amortizacion de derechos de crédito 4.000.000 L.0DG.C00

Cobros por amortizacion de activos fitulizados - -

Pagos por amortizacion de valores de titulizacién (4.600.000) (1.600.000)
7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 5 {19}

Cobros por concesiones de préstamoes o disposiciones de préstamos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o crédites - -
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones pliblicas - Pasivo - -
Otros dendores y acreedores {3 {19
Cohros por amortizacion o venta de inversiones financieras - -

Cobros de Subvenciones - -

€} INCREMENTO (+) DISMINUCION () DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 2:271) (14.391)
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 7 2271 16.662
Efectivo o equivalentes al final de periodo. 7 - 2271
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
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CEDULAS TDA 11, F.T.A.
Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero
y el 4 de octubre de 2010 y del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009

Miles de euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2010 2008

1. Activos financierss disponibles para la venta - -
Ganancias (pérdidas) por valoracién - -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal “ -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutides a la cuenta de pasivo en el periedo " -

Total ingreses y gastos reconocidos por activos financieros disponibles
para la venta - -

2. Cobertura de los flnjos de efectivo - -
Ganancias {pérdidas) por valoracidn - -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias - -

Otras reclasificaciones - -

Importes repercutidos 2 la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables - -

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
Importe de ofros ingreses/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

directamente en el balance del periodo - -

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - >

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

TOTAL DE INGRESGS Y GASTOS RECONCCIDOS (1+2+3) - -
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ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDBIOS
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CEDULAS TDA 11, Fondo de Titulizacion de Activos

Notas a los Estados Financieros Intermedios correspondientes al ejercicic comprendido entre
el 1 de enero y el 4 de octubre de 2010

1. NATURALEZA Y ACTIVIBAD

a) Constitucién y objeto social

CEDULAS TDA 11, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escrifura publica el 28 de marzo de 2008, agrupando un total de cien Cédulas
Hipotecarias por un importe nominal total de 5.000.000.000 euros (Nota 6).

Con fecha 27 de marzo de 2008 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verifico y
registrd la constitucion del Fondo, su folleto de emision, asi como la emisién de Bonos de
Titulizacidn por 5.000.000.000 euros (Nota 8).

El activo de CEDULAS TDA 11 estd integrado por Derechos de Crédito derivados de
Cédulas Hipotecarias emitidas por Banco Popular Espafiol, S.A. (en adelante, Banco
Popular), Bankinter, 5.A. y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, (en adelante, Caja
Madrid).

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las Cédulas Hipotecarias que agrupe v, en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos en cuantia y condiciones financieras tales que
el valor patrimonial reto del fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de las Cédulas Hipotecarias que adquiera de
entidades de crédito, en valores de yenta fija homogéneos, estandarizados vy
consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados organizados de valores.

b} Duracién del Fonde

El Fondo se extinguirfa, en todo caso, en los siguientes supuestos, informdndose a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en caso de producirse alguno de ellos:

(1) Cuando se amorticen integramente las Cédulas Hipotecarias, incluido el caso de
modificacion de la normativa fiscal de manera que afecte significativamente al
equilibrio financiero del Fondo y siempre que se cumplan los requisitos establecidos.

-6-
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(i)  Cuando se amorticen Integramente los Bonos emitidos.

{11)  Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero
del Fondo, se incluyen en este supuesto la exisiencia de una modificacion en la
normativa vigente o el establecimiento de obligaciones de retencidén que pudieran
afectar a dicho equilibrio. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la
CNMJV. y alas Agencias de Calificacién, procederd a la liquidacién ordenada del
Fondo.

(vi)  En el supuesto previsto en el Articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece 1a
obligacion de liguidar anticipadamente el Fondo en el caso de gue hubieran
transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento determinante de la
sustitucién forzosa de la Sociedad, por ser ésta declarada en suspensién de pagos o
quiebra, son que se hubiese encontrado una nueva Sociedad Gestora dispuesta a
encargarse de ia gestion del Fondo.

(ivy  Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave v permanente en
relacién con algune de los Bonos emitidos por el Fondo ¢ se prevea que se va a
producir. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la CN.M.V., procederé a
la liquidacién ordenada del Fondo.

En tedo caso, en la fecha en que se cumpla el cuarto (4°) aniversario de la fecha de
desembolso de los Bonos (1 de abril de 2008) o, si dicha fecha no fuera dia habil, el primer
dia habil inmediatamente posterior.

El Fondo se extinguid el 4 de octubre de 2010.

c) Recursos disponibles del Fonde

Los Recursos Disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago para la distribucién de los
importes correspondientes a los titulares de los Bonos v para el pago de las comisiones
correspondientes tienen su origen en:

1) El remanente del importe para gastos.
(i)  Los rendimientos de las Cuentas del Fondo.

(1)  Ingresos obtenidos de las Cédulas Hipotecarias, en concepto de intereses ordinarios o
de demora, en su caso, depositados en la Cuenta de Tesorerfa.
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(iv)  En su caso, otros ingresos procedentes de los Emisores o de terceros por conceptos
distintos y no asimilables a principal ¢ intereses de las Cédulas Hipotecarias.

(v)  Elproducto de la liquidacion, en su caso, y cuando corresponda.

(vi)  El producto de la amortizacién, cuando corresponda de las Cédulas Hipotecarias, que
se depositard en fa Cuenta de Tesoreria.

{vit) Saldo vy rendimientos de la Cuenta de Tesoreria.

(viii) El producto de la liquidacién, en su caso, v cuando corresponda, de los activos del
Fondo.

d) Insolvenciz del Yondo

Con carécter general, los Recursos Disponibles del Fondo serdn aplicados, en cada Fecha de
Pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de Prelacidn de Pagos en el
que se enumera a continuacion:

I Gastos de constitucion y de emisidn, gastos periddicos, gastos extraordinarios
derivados de las Cédulas Hipotecarias y Bonos e impuestos.

2. Pago de Intereses devengados de los Bonos.

3. Unicamente, en la Fecha de Pago coincidente con la Fecha de Vencimiento Final, en
su caso, inmovilizacién en la Cuenta de Tesorerfa de la Provisién para Gastos
Extraordinarios, en el supuesto de que en la Fecha de Vencimiento Final exista alguna
Cédula Hipotecaria impagada.

4. Pago a los Emisores de la Remuneracion Variable por la Intermediacién Financiera
{Comisidn Variable de las Entidades Emisoras) que se determina por la diferencia
entre los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago y los pagos que deba realizar el
Fondo (apartados 1 a 3 anteriores).

(Otras Reglas

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

1. Los Recursos Disponibles del Fondo, se aplicardn a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, seglin el orden de prelacién establecido v a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

-8
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2. Los importes que queden impagados se situardn, en la siguiente Fecha de Pago, en un
orden de prelacidn inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate.

3. Las cantidades debidas por ¢l Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago
no devengaran intereses adicionales,

4. La prelacion entre los pagos a realizar en concepto de la Remuneracién Variable por
la Intermediacion Tinanciera tendrd cardcter individual para cada Emisor,
procediéndose a dichos pagos segin lo que resuite de las cuentas individualizadas de
cada uno de elios, segln lo previsto en el Contrato de Gestién Interna Individualizada.

€} estion del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo por el que se regulan los Fondos de
Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de los Fondos de Titulizacién, la gestion
del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién es la gestora del
Fondo, actividad por la que percibi6 la cantidad de 80.000 euros, que fueron satisfechos en la
fecha de desembolso (1 de abril de 2008), una sola vez durante la vida de la operacion.

b Administrador de los Derechos de Crédito

Caja Madrid y EBN Banco no perciben remuneracién alguna en contraprestacién a los
servicios que lleva a cabo como administrador de los Derechos de Crédito.

g) Agente financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar 1a operativa financiera del Fondo ha realizado
con Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, un contrato de agencia financiera, que
tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada Fecha de Pago.

- Agente de Pagos de los intereses y amortizaciones de los Bonos de Titulizacién.
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- Caja Madrid podrd subcontratar con terceros de reconocida solvencia, el
mantenimiento y administracion de las cuentas que se abran a nombre del fondo,
siempre que se obtenga la previa autorizacién de la Sociedad Gestora y el
subcontratista remuncie a ejercer cualquier clase de accidén en demanda de
responsabilidad contra el Fondo, no se perjudique, en modo alguno, la calificacién
otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacidn y se comunique a la CNMV.
Caja Madrid serd responsable solidario frente al Fondo v a la Sociedad Gestora de
todas las acciones de subcontratista.

- El contrato tiene vencimienio en la fecha en que se proceda a la liguidacion del
Fondo.

- El Agente de Pagos recibird una comisién inicial igual a 20.000 euros, pagadera en la
fecha de desemboiso (1 de abril de 2008), como contraprestacién de todos los
servicios previstos.

h) Normativa legal

CEDULAS TDA 11, Fondo de Titulizacién de Activos, se constituye al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo. El Fondo estd regulado conforme a:

(i) La Escritura de Constitucion del Fondo.

(i) El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que 1o desarrollen.

(i1)  La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades v Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuantc 2 lo no

contemplado en el Real Decreto 926/1998,

(iv)  Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
mspeccidn y sancion.

(v)  LaLey44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma de! Sistema Financiero.

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

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

- 10 -
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i) Régimen de tributacién

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias de! Impuesto de Transmisiones v Actos
Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, al Impuesto sobre el
Valor Afiadido.

2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS

a) Imagen fiel

Los Estados Financieros Intermedios comprenden el balance, la cuenta de pérdidas v
ganancias, el estado de flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos v las
notas explicativas al 4 de octubre de 2010. Los Estados Financieros Intermedios se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formulados de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores.

En cumplimiento de la legisiacion vigente, el Consejo de Administracién de Titulizacidn de
Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estos estados
financieros intermedios con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del periodo
comprendido entre el 1 de enero y el 4 de octubre de 2010. Estos estados financieros
intermedios, serdn aprobados por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora,
estimandose su aprobacidn sin cambios significativos.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien los presentes estados
financieros intermedios han sido formulados en miles de euros, salvo que se indique lo
contrario.

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en Ia elaboracién de los estados financiercs

En la preparacion de los estados financieros intermedios del Fondo, los Administradores han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las
politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
existentes en la fecha de emision de los presentes estados financieros intermedios.
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica v en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resuitados 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
v las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados.

Las estimaciones més significativas utilizadas en la preparacion de estos estados financieros
intermedios se refieren a:

» Cancelacidn anticipada (Nota 1.b)

¢) Comparaciér de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en los presentes estados financieros intermedios, ademas de las
cifras del perfodo comprendido entre el 1 de enero de 2010 v el 4 de octubre de 2010, las
correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacidn contenida en estas notas
referida al ejercicio 2009 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacién relativa al ejercicio 2010 vy, por consiguiente, no constituye los estados
financieros intermedios del Fondo del ejercicio 2009.

La liquidacion del Fondo se produjo el dia 1 de junio de 2010, y por ello presentamos, v sélo
a efectos comparativos, ademds de los estados comparativos del cierre del ejercicio anterior,
los estados S.01 y S.03 incluidos como Anexo I y Anexo II, respectivamente, de la fecha
inmediatamente anterior a la fecha en la que se decidi6 la liquidacién del Fondo.

Entre la fecha de liquidacién y el 4 de octubre de 2010, no se han producido movimientos
significativos en el Fondo salvo el cobro de los derechos de crédito y 1a liquidacién de los
pasivos pendientes de pago al 1 de junio de 2010.

No han existido titulares de emisiones del Fondo o acreedores del mismo que no hayan
percibido los importes previstos en la escritura de constitucion o folleto de emision.

Como consecuencia de la liquidacién del Fondo con fecha 1 de junic de 2010, no han sido
confeccionados y presentados los estados 5.05 a fecha 4 de octubre de 2010.
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d) Agrupacién de partidas

En la confeccién de estos estados financieros intermedios no se ha procedido a la agrupacion
de partidas relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efective v
estados de ingresos y gastos.

€} Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estos estados financieros intermedios no se han registrado elementos
patrimoniales en dos o mas partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES ¥ NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Leos principales principios contables aplicados en la elaboracién de los estados financieros
intermedios son log siguientes:

a) Empresa en funcicnamiento.

De acuerdo con lo establecido en la escritura del Fondo, entre ofras cosas, el Fondo se
extinguird cuando se produzca la amortizacién integra de las cédulas v cuande todos los
Bonos hayan sido integramente amortizados y no quede ninguna obligacién pendiente por
parte del Fondo. El vencimiento, tanto de las Cédulas como de los bonos, conforme a la
escritura tuvo lugar el 1 de junio de 2010, Con fecha 4 de octubre de 2010 se formalizo el
Acta Notarial de Liquidacion del Fondo, procediéndose a la extincién definitiva del mismo.

b Reconocimiento de ingreses y gastos

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

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

o parcial, enajenacion o realizacidn, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.
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d) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracidn inicial

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

No obstante lo seflalado 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
fhujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los actives financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas v ganancias, aplicando el
metodo del tipo de interés efectivo.

e) Intereses y gastos devengades no vencidos

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

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

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

. Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

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

Cancelacion

La cancelacién o baja del pasivo se podrd realizar, una vez dado de baja el active afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en €1 acumulados.
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e} Ajustes por pericdificacién

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

h) Impuesto sebre 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 case de existencia.

4. ERRORES Y CAMBIGS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 4 de octubre de 2010 v hasta la fecha
de formulacién de los estados financieros intermedios no se ha producido ningln error, ni
cambic en estimaciones contables, que por su importancia relativa fuera necesario incluir en
los estados financieros intermedios del Fondo formuladas por el Consejo de Administracién
de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipe de interéds y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado
Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas

de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin
denominadas las masas patrimoniales.
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® Riesgo de tipo de interés

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

St bien en el momento de la constitucion del Fondo la Sociedad Gestora, decidid no cubrir el
riesgo de tipo de inmterés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se dotd al
Fondo con mayores niveles de proteccidn a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado ete..).

® Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posibie dificultad de! Fondo para disponer de fondos liquides, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

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

Astmismo, el Fondo a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, comeo lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos lquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados v los importes a satisfacer por compromisos asumides. En la nota § se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.
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Riesgo de crédite

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los emisores de las seis Cédulas Hipotecarias
nominativas emitidas y que constituyen la cartera de derechos de crédito del Fondo. No
obstante, dada la estructura y disefio de los Fondos gestionados por Titulizacion de Activos
S.G.F.T., S.A. recogida en los folletos de emisidn de los mismos, las pérdidas ocasionadas
por la materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién
de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto
patrimonial en el Fondo.

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

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al 4 de octubre de 2010 y
del ejercicio 2009:

Miles de euros

2010 2009
Derechos de erédito - 4.060.000
Efectivo y otros activos liguides equivalentes - 2271
Otros - 308

&. ACTIVOS FINANCIEROS

A 4 de octubre de 2010 no existen activos financieros fras el vencimiento de los mismos y la
cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2009 era la siguiente:

Miles de suros

No corriente Corriente Total
Derechos de crédito
Cédulas hipotecarias - 4.600.060 4.000.000
Intereses v gastes devengados no vencidos - 303 305
- 4.000.305 4.000.305
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6.1 Derechos de crédito

La cartera de activos estaba compuesta por cien Cédulas Hipotecarias nominativas, emitidas
singularmente por cada uno de los siguientes Emisores:

NUMERO DE CEDULAS )
) HIPOTECARIAS SINGULARES VALOR NOMINAL DE LA EMISION
CEDULAS HIPOTECARIAS (miles de eurcs) {miles de curos)
Banco Popular 40 de 30.000 2.000.000
Bankinter 20 de 50.000 1.006.000
Caja Madrid 40 de 50.000 2.000.060
106 de 50.000 5.006.000

Las Cédulas fueron emitidas, el 28 de marzo de 2008 de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacidén del Mercado Hipotecario y el Real Decreto
685/1982, de 17 de marzo, que la desarrolla.

Las Cédulas Hipotecarias tienen un tipo de interés variable consistente en la suma de el Tipo
de Interés del Preferencia (Euribor a un mes) y un margen de 10 puntos basicos, pagadero
mensualmente. Su vencimiento es en 4 afios a contar desde la fecha de emision.

Tanto el cobro del principal como los intereses de las Cédulas Hipotecarias estan, de acuerdo
con el articulo 12 de la Ley 2/1981 especialmente garantizados, sin necesidad de inscripeién
registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas a favor de
los Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los mismos. Por su
parte, cada uno de los Emisores garantizo en la emision:

(1) Que es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con la legislacién
vigente, se halla inscrita en el Registro Mercantil y se halla facultada para participar
en el Mercado Hipotecario.

(i)  Que ni a la fecha de hoy, ni en ningln momento desde su constitucidn, se ha
encontrado en situacion de insolvencia o concursal.

(it} Que cumple con los requisitos establecidos en la Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre
TECUISOS propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras, la
Circular 5/1993, de 26 de marzo, sobre determinacién v control de los recursos
propios minimos de las entidades de crédito y demés normativa aplicable.

(iv)  Que sus dérganos sociales han adoptado vélidamente todos los acuerdos necesarios

para la emisién de la Cédula Hipotecaria de conformidad con sus respectivos estatutos
y en la legislacion vigente al efecto.
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{(v) Que los préstamos hipotecarios que dan cobertura a la Cédula Hipotecaria, cumplen
con los requisitos y condiciones establecidas en la Ley 2/1981 de 25 de marzo, de
Regulacién del Mercado Hipotecario y el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo y
demds normativa aplicable.

(vi)  Que la Cédula Hipotecaria ha sido vélidamente emitida por cada uno de ellos de
_ acuerdo con la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercade Hipotecario v
el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo y demds normativa aplicable v cumple

todos los requisitos en ellas establecidos.

{vii) Que la Cédula Hipotecaria emitida por cada uno de ellos constituye una obligacién
valida y vinculante de pago para cada uno de ellos, exigible y ejecutable en su propios
términos {salvo por lo que pueda verse afectada por un procedimiento concursal).

(viii) Que ninguna persona tiene derechos preferentes sobre el legitimo titular de los
derechos de crédito incorporados a la Cédula Hipotecaria emitida por cada uno de
ellos, al cobro de las cantidades derivadas de la misma.

(ix) Que no tiene conocimiento de que exista circunstancias alguna que impida la
gjecucion de la Cédula Hipotecaria de conformidad con la legislacion aplicable.

(x) Que la Cédula Hipotecaria emitida por cada uno de ellos esta representada por un
tnico titule nominativo.

{x1)  Que la fecha de amortizacién de la Cédula Hipotecaria emitida por cada uno de ellos
es el 1 de junio de 2012,

{xil) Que la Cédula Hipotecaria emitida por cada uno de ellos es libremente transmisible de
conformidad con la legislacién aplicable.

(xiii) Que los pagos, tanto por principal como por rendimientos, gue sean debidos por los
Emisores en virtud de la Cédula Hipotecaria no estan sujetos a retencién o deduccion
alguna de naturaleza fiscal.

(xiv) Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de ningim tipo o de ninguna
ofra circunstancia en reiacion con ia Cédula Hipotecaria por ellos emitida que puedan
perjudicar su validez o exigibilidad ni existe, a su leal saber o entender, excepcién
alguna que cada Emisor pueda oponer al pago de la Cédula Hipotecaria
respectivamente emitida por cada uno de ellos.

(xv)  Que los datos relativos a la Cédula Hipotecaria emitida por cada uno de ellos que se
incluyen en la Escritura de constitucién y en el Folleto de emisién reflejan
exactamente su situacidn actual, son correctos y completos.
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CLASE 87

(xv1) Que la Cédula Hipotecaria no resulta sujeta a carga o gravamen de ningdn tipo sin que
exista impedimento alguno para que se pueda ceder.

(xvil) Que cumple la legislacién vigente sobre proteccién de datos.

Las Cédulas Hipotecarias serdn transmisibles sin necesidad de intervencién de Fedatario
Publico, de conformidad con la legislacion vigente.

El movimiento de los Derechos de Crédito en el periodo comprendido entre el 1 de enero de
2010 y el 4 de octubre de 2010 y durante el ejercicio 2009 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2010
Saldo Inicial Adiciones Amortizaciones Saldo Finat
Derechos de crédite
Cédutas hipotecarias 4.000.000 - (4.000.000) -
Intereses y gastos devengados ne vencidos 305 8.840 (5.145) -
4.000.303 £.840 (4.008.125) -

Miles de euros

2009
Salde Inicial Adiciones Amortizaciones Saldo Final
Berechos de crédito
Cédulas hipotecarias 5.000.000 - (1.000.000) 4.000,000
Intereses v gastos devengados no vencidos 14 55.428 (55.137) 305
5.000.014 §$5.428 (1.055.137) 4.000.305

Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de enero vy el 4 de octubre de 2010 se han
devengado intereses de Derechos de Crédito por imporie de 8.840 miles de euros (2009:
55.428 miles de euros), no encontrandose importe pendiente de vencimiento al 4 de octubre
de 2010 (2009: 305 miles de euros), registrados en la cuenta de “intereses v gastos
devengados no vencidos”.
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 4 de octubre de 2010 el Fondo no presentaba saldo en la Cuenta de Tesoreria, presentando
un saldo de 2.271 miles de euros a 31 de diciembre de 2009.

Durante el perfodo comprendido entre el 1 de enero de 2010 y el 4 de octubre de 2610 no se
han devengado intereses de importe significativo de la cuenta de tesoreria (2009: 1 miles de
Suros).

8. PASIVOS FINANCIEROS

A 4 de octubre de 2010 no existen pasivos financieros tras el vencimiento de los mismos con
fecha 1 de junio de 2010. La composicién de Pasivos Financieros 2 31 de diciembre de 2009
era la siguiente:

Miles de euros

2009
No corriente Corricnte Total
Obligaciones v otros valores negociables
Series no subordinadas - 4.000.000 4.000.000
Intereses v gastos devengados no vencidos - 2191 2191
- 4.002.151 4.002.191
Acreedores y otras cuentas a pagar - 252 252

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constifucién del Fondo a la emisién de una serie de Bonos de Titulizacidn, con
las siguientes caracteristicas:

Imyporte nominal 5.660.000.000 euros.

Numero de Bonos 100.600 bonos.

Importe nominal unitario 50.000 euros.

Interés variable Ewribor a un mes més un diferencial de 10 puntos basicos.
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Forma de pago Mensual.

Fechas de pago de intereses El dia 1 de cada mes.

Fecha de inicio del devengo de intereses 1 de abril de 2008.

Fecha del primer pago de intereses 1 de abril de 2008.

Amortizacion El valor de amortizacion sera de cincuenta mil (50.000)

euros por Bono, pagadero de una sola vez en la Fecha de
Vencimiento Final (duodécimo aniversario de la facha de
desembolso). Todos Ilos DBonos serdn  amortizados
totaimente en igual cuantfa en esa fecha.

Excepcionalmente, y en caso de haberse producido una
Amortizacion Anticipada parcial de la emision {que se
llevaria a cabo por medio de una reduccion del importe
nominal de los Bonos a prorrata, abondndose el imports
correspondiente a dicha reduccién a los bonistas), el
precioc de reembolso de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final serd igual al valor nominal de los
mismos una vez producida la reduccion de valor nominal
llevada a cabo como consecuencia de la Amortizacién
Anticipada parcial de la emisidn.

Er todo caso, la amortizacion de los Bonos no podrd
producirse con posterioridad al 1 de junio de 2012 (Fecha

de Vencimiento Legal).

Vencimiento Los Bonos se considerardn vencidos en la fecha en que
estén  totalmente amortizados o en la Fecha de
Liquidacion del Fondo.

La emisién de los Bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta v esta dada de alta en la
Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valozes,
S.A. (Tberclear).

Asimismo, los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de AJA.F.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).
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El movimiento de los Bonos en el periodo comprendido entre el { de enero v el 4 de octubre
de 2010, y el ejercicio 2009, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2015 2008
Serie no Serie no
subordinada subordinada
Saldo inicial 4.000.000 5.000.000
Amortizacién {4.000.600) {1.000.060)
Saldoe {inal - 4.000.000

Durante el periodo comprendido enire el 1 de enero v el 4 de octubre de 2010 se han
devengado intereses de los Bonos de Titulizacién por importe de 8.840 miles de euros (2009:
55.429 miles de euros), no existiendo importes de intereses devengados no vencidos tras su
liguidacién en su totalidad al vencimiento (2009: 2.191 miles de euros) registrados en ia
cuenta de “intereses y gastos devengados no vencidos” del balance de situacion.

La Agencia de calificacion fue Moody’s Investors Service Espafia, S.A.
- El nivel de calificacion otorgado fue de Aaa para los Bonos de la Serie A

A la fecha de formulacion de estos estados financieros intermedios, €l rating asignado por la
Agencia de calificacion Moody's para las distintas series de bones es el siguiente:

Situacion actual
MOODY'S

Serie A Aaa
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g, SITUACION FISCAL

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

Al amparo del Art. 57 q) del RD 2717/1998, de 18 de diciembre, el Fondo no tiene obligacion
de retener a residentes por intereses a sus bonistas, por estar los titulos representados en
anotaciones en cuenta y negociarse en un mercado secundario oficial.

Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccidn todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucion. En opinidén de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeceién.

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

10,  OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gasios
destinados a la minimizacién del impacto medicambiental y a la proteccion y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos vy gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccidn y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditorfa de los estados financieros intermedios del
periodo comprendido entre el T de enero y el 4 de octubre de 2010 han sido 3 miles de euros
{2009: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al fondo distintos al de
auditoria de cuentas.
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11.  HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estos estados financieros intermedios no ha ocurrido ningtn
hecho que afecte o modifique significativamente la informacién contenida en los estados
financieros intermedios.

-36 -
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El Balance de situacién inmediatamente anterior a la Fecha en la que se decidié la

Liquidacién es como sigue:

ACTIVO

A) ACTIVO MO CORRIENTE
I Activo financiero a largoe plaze
Derechos de crédito

Préstamos consemo
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos {-)

L. Actives por impuestos diferide

Hi. Otros activos no corrientes

BYACTIVO CORRIENTE
EY. Activos no corrientes mantenides para Ia venta
V. Activos financieres a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Dergchos de crédito
Cédulas Hipotecarias
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Vi. Ajustes por periodificaciones
V11 Efectivo y otros actives liguidos equivalentes
Tesoreriza

TOTAL ACTIVO

-27 -

Miles de eures
2016

4.001.771

4.000.606

4.000.000

1773
1771

4.001.771



PASIVG

A)PASTYVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plaze
11. Pasivos financieres 2 large plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Crédito ifnea de liquidez
T Pasive per impuests diferido

B) PASIV(O CORRIENTE
I¥. Pasives vinculades con actives ne corrientes mantenidos para la venta
V. Provisiones a corto plaze
V1. Pasivoes financieros 2 corto plaze
Acreedores ¥ otras cusntas a pagar
Obligaciones ¥ otros valores negociables
Series no subordinadag
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados no vencidos
VII. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisidén agente financiero/pagos
Comisién variable-resultados realizados
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOGS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS

VIEL Actives financieros disponibles para la venta

IX. Cobertura de fiujos de efective

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos

XI. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVO

-28 -
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Miles de euros
2010

4.001.771

4.001.647
37

4.000.000
1.59¢

124

116

4.601.771
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ANEXO I

El Estado de flujos de efectivo del periodo comprendido enire la fecha inmediatamente
anterior a la fecha de liquidacion del Fondo y la fecha de extincion es el siguiente:

Miles de euros

Nota 2010
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENTENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {1714
1. Flujo de eaja neto por intereses de las operaciones {1,590
Intereses cobrados de los activos titulizados -
Intereses pagados por valores de titulizacién {1.590y
Intereses cobrades/pagades netos por operaciones de derivados -
Intereses cobradoes de inversiones financieras -
Intereses pagados de préstarnos y créditos en entidades de crédito -
Ctros intereses cobrados/pagados (nete) -
Z. Comisiones y gastos per servicios financieros pagados por el Fondo {119
Comisiones pagadas a la sociedad gestora {119y

Comisiones pagadas por administracion de actives titulizados -
Comisiones pagadas al agente finaneiero -
Comisiones variables pagadas -
Otras comisiones -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fonde (5)
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquirides -
Pagos de provisiones .
Otros 5

B) FLUJIOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION .1 )

4. Flanjos de eaja netos por emision de valores de titulizacion -
5. Flujos de caja por adguisicidn de activos financieros -

€. Flujos de caja netos por amortizaciones 57y
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 4.000.000
Pagos por amortizacion de valores de tifulizacidon {4.000.057)

7. Otros flujes provenientes de operaciones del Fonde -
Cobros por concesionss de préstamos o disposiciones de préstamos -
Pagos por amortizacidn de préstamos o créditos -
Administraciones plblicas - Pagivo -

Otvos devdores v acreedores -

C) INCREMENTO {+) DISMINUCION () DE EFECTIVO G EQUIVALENTES o TTE)
Efectivo o equivalentes al comienzo def periodo. 7 L7
Efectivo o equivalentes al final del periodo. . 7 _

-29 .
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CEDULAS TDA 11,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Fjercicio 2010

CEDULAS TDA 11, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacién de
Activos SGFT, el 28 de marzo de 2008, comenzando el devengo de los derechos sobre sus
activos desde Fecha de Constitucién, y obligaciones de sus pasivos el 1 de abril de 2008,
Fecha de Desembolso.

El mmporte total de ia emision de Bonos de Titulizacion ascendié a una cantidad de cinco mil
millones (5.000.000.000) de euros representados mediante anotaciones en cuenta de cincuenta
mil (50.000) euros nominales cada uno. Se emitieron cien mil (100.000) bonos, de una {inica
serie.

Los Bonos se amortizardn en un solo pago en la Fecha de Vencimiento Final. La Fecha de
Vencimiento Final y de amortizacidn definitiva de los Bonos serd el 1 de junio de 2010 o, si
no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que pueda producirse la
amortizacion anticipada en los supuestos previstos en el folleto informativo. En cualquier
caso, la amortizacion de los Bonos no podra producirse con posterioridad al 1 de junio de
2012 (Fecha de Vencimiento Legal) o, en el supuesto de no ser dicha fecha Dia Habil, el
siguiente Dia Habil.

El activo del Fondo CEDULAS TDA 11 estd integrado por cien cédulas (100) Cédulas
Hipotecarias nominativas cedidas por Caja Madrid, Bankinter y Banco Popular.

Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso el precio
de suscripeion de los Bonos, deducida la comisidn de aseguramiento.

El precio total de la cesion de las Cédulas Hipotecarias se caleuld como el precio de emisién
de los bonos descontando el Importe para Gastos, que recoge los gastos de constitucidn,
gestion y administracién, y fue de 455.508,18 euros, asumiendo los Emisores dicho importe,
y no repercutiéndose al Fondo. Dicho precio fue abonado por la Sociedad Gestora, en nombre
v por cuenta del Fondo, a los Cedentes, en la Fecha de Desembolso, valor ese mismo diza, una
vez que ¢l Fondo recibié el precio de suscripeion de los Bonos.
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El Fondo liguida con las Entidades Emisoras de las Cédulas Hipotecarias con cardcter mensual
dos dias hébiles antes al Gltimo dia hébil del mes durante toda la vigencia del Fondo, y tiene
fijada comeo Fecha de Pago a los bonistas el altimo dia habil de mes. La primera Fecha de Pago
tendra lugar el 5 de mayo de 2008.

Los flujos de ingresos v pagos del Fondo durante el ejercicio han transcurrido dentro de los
parametros previstos. Durante el gjercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en
concepto de comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Eseritura
de Consfitucion que rigen el funcionamiento del Fondo. Se prevé que la Sociedad Gestora
proceda a la Liguidacién Anticipada del Fondo con fecha 01/06/2012 conforme a la Escritura de
Constitucién del Fondo v al Folleto de Emisién.

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

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

Riesgo de mercado

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

e Riesgo de tipo de interés

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

51 bien en el momento de la constitucion del Fondo la Sociedad Gestora, decidio no cubrir el
riesgo de tipo de interds, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpord este hecho en el rating o bien se doté al
Fondo con mayores niveles de proteccion a través de distintos mecanismos (Fondo de
reserva, Linea de liquidez, subordinado etc..).
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® Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en fodo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

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

Asimismo, el Fondo a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidoes
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Riesgo de crédite

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los emisores de las seis Cédulas Hipotecarias
nominativas emitidas y que constituyen la cartera de derechos de crédito del Fondo. No
obstante, dada la estructura y disefio de los Fondos gestionados por Titulizacién de Activos
S.G.I.T,, S.A. recogida en los folletos de emisién de los mismos, ias pérdidas ocasionadas
por la materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién
de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto
patrimonial en el Fondo.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte.
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Desde el cierre del ejercicio 2010 y hasta la fecha de formulacidn de las cuentas anuales del

Fondo, no ha ocwrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacién contenida en las cuentas anuales.

En cumplimiento de lo dispuesto en la Escritura de Constitucién v en el Folleto de Emisién, ia
Sociedad Gestora procedio6 a la liquidacion anticipada la cedula en la fecha de 1/06/2010

Puede obtenerse informacion més completa y actualizada sobre el Fondo en las pginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: htip:/www.tda-soft.com.

=
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1. Saldo vivo de B.ormigs-ﬁ‘c;;vs&le: . ) T TOTAL

a) Bono A 0,60 0,00
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Bono A 0,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar {en euros): 0,00
4. Intereses devengados ito pagados: 0,00

5. Tipo Bonos (2 31 de diciembre de 2018%

a) Bono A 0,000%
7. Pagos del periodo

Amortizacién de principal Intereses
ay Bono A 4.000.000.000 10.726.000

@'

Limite Dispuest"o. de la Linea de L1quidez o
- Importe Disponible para intereses: -
- Importe Dispenible para Gastos Extraordinarios: -

i ¥ S Lin : .
1. Comisidn de Gestion (1) 89.000

(1)} Comisidn de gestion dinica inicial para toda la vida del fondo, pagada por este a la
Sociedad Gestora Gestora en la Fecha de Desembolso.

T

. BONOS:
Agencia de

Serie Denominacién calificacién Situacion sctual Situacion inicial
crediticia

ES0318824002 Bono A MDY Aaa Asza
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D. Francisco Javier Soriano Arosa Caja de Ahorros del Mediterraneo
Presidente D. Tuan Lais Sabater Navasro
Banco de Castilla La Mancha D. Gumersindo Ruiz-Bravo de Mansilla

D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez

D Raquel Martinez Cabafierc Caja de Ahorros Municipal de Burgos
D. Vicente Palacios Martinez

D. José Carlos Contreras Gomez Aldermanbury Investments Limited
D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de los estados financieros intermedios y el informe de gestion de CEDULAS TDA 11, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2010, por los
miembros del Consejo de Administracion de Titulizacién de Actives, S.A., S.G.F.T., en la sesion de 46 de
marzo de 2011, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de ~- hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OK5951086 al OK5951130, ambos inciusive,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres v apellidos constan en esta Gltima hoja nlimerada
OK2117465 del presente, de lo que doy fe,

Madrid, 31 de marzo de 2011

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario dei Conseto



