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INFORME DE AUDITORfA DE CUENTAS ANUALES 

A lntermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. Sociedad Gestora de 
IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVO$ 

Hemos auditado las cuentas anuales de IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE 
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion al31 de diciembre de 2012, Ia cuenta de 
perdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos 
reconocidos y Ia memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los 
administradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia formulacion de las cuentas 
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a 
Ia entidad (que se identifica en Ia Nota 2 de Ia 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 Ia normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en 
Espana, que requiere el examen, mediante Ia realizacion de pruebas selectivas, de Ia 
evidencia justificativa de las cuentas anuales y Ia 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, Ia imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera de IM 
CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al31 de diciembre de 2012, asf como de 
los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio 
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion 
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. 

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los 
administradores de Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situacion del Fondo, Ia 
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas 
anuales. Hemos verificado que Ia informacion contable que contiene el citado informe de 
gestion concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como 
auditores se limita a Ia verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este 
mismo parrafo y no incluye Ia revision de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los 
registros contables del Fondo. 
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BALANCES DE SITUACION 



CLASE 8.' 

IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situacion al31 de diciembrc 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financieros a largo plazo 
Valores representatives de deuda 
Derechos de cr6dito 

Cedulas Hipotecarias 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

Otros activos financieros 
Otros 

ll. Activos por impuesto diferido 
III. Otros activos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes rnantenidos para Ia venta 
V. Activos financieros a corto plazo 

Deudores y otras cuentas a cobrar 
V alores representatives de deuda 
Derechos de cr6dito 

Cedulas Hipotecarias 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Otros activos financieros 
Otros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Cornisiones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos Iiquidos equivalentes 
Tesoreria 
Otros activos Hquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

- I -
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Miles de euros 

Nota 2012 2011 

2.075.000 2.075.000 
7 2.075.000 2.075.000 

2.075.000 2.075.000 

68.382 70.903 

7 62.849 62.849 

62.849 62.849 

5.533 8.054 

5.533 8.054 
8 

2.143.382 2.145.903 
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IM CEDULAS 4, FONDO DETITUUZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situaci6n al31 de diciembre 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

I. Provisiones a largo plazo 
H. Pasivos financieros a largo plazo 

Obligaciones y otros valores negociables 
Serie no subordinada 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de crectito 
Otros pasivos financieros 

III. Pasivos por impuesto diferido 
B) PASIVO CORRIENTE 

IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para Ia 
venta 

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

Acreedores y otras cuenta'i a pagar 
Obligaciones y otros valores negociables 

Serie no subordinada 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Correcciones de valor por repercusi6n de p6rdidas ( -) 

Otros pasivos financieros 
VII. Ajustes por periodificaciones 

Comisiones 
Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financiero I pagos 
Comisi6n variable-resultados realizados 
Comisi6n variable-resultados no realizados 
Correcci6n de valor por repercusi6n de p6rdidas (-) 
Otras comisiones 

Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y 

GASTOS RECONOCIDOS 
VIII. Activos :financieros disponib!es para Ia venta 
IX. Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
XI. Gastos de constitutiOn en transici6n 

TOTALPASIVO 
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Miles de euros 

Nota 2012 2011 

2.075.000 2.075.000 

9 2.075.000 2.075.000 

2.075.000 2.075.000 

69.543 72.593 

9 62.682 62.682 

62.682 62.682 

6.861 9.911 

167 167 

6.694 9.744 

6 (1.161) (1.690) 

(1.161) (1.690) 

2.143.382 2 • .145.903 
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CUENTAS DE PEID>IDAS Y GANANCIAS 



ClASE 83' 

IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Cuenta de l'erdidas y Ganancias al31 de diciembre 

1. Intereses y rendimientos asimilados 
Valores representatives de deuda 
Cedulas Hipotecarias 
Otros activos financieros 

2. Intereses y cargas asimilados 
Obligaciones y otros valores negociables 
Deudas con entidades de credito 
Otros pasivos financieros 

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
Otras 

5. Diferencias de cambio (neto) 
6. Otros ingresos de explotaciOn 
7. Otros gastos de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independientes 
Servicios bancarios y similares 
Publicidad y propaganda 
Otros servicios 

Tributes 
Otros gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n variable- resultado realizados 
Comisi6n variable- resultado no realizados 
Otras comisiones del cedente 
Comisi6n del agente financiero I pagos 
Otros gastos 

8. Deterioro de activos financieros (neto) 
9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (p6rdidas) de activos no corrientes en venta 
11. RepercusiOn de perdidas (ganancias) 

RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. Impuesto sobre beneficios 

RESULT ADO DEL PERIODO 
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Miles de euros 

2012 20]] 

8!.070 81.070 

78.020 78.020 
3.050 3.050 

(80.334) (80.334) 
(77.813) (77.813) 

(2.521) (2.521) 

736 736 

(736) (736) 

(529) (529) 

(207) (207) 
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EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 



IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estado de Flujos de Efectivo 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXPLOTAC16N 

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 
Intereses cobrados de los activos titulizados 
Intereses pagados por valores de titulizaci6n 
Cobros/ pagos netos por operaciones de derivados 
Intereses cobrados de inversiones financieras 
1ntereses pagados por prtstamos y creditos en entidades de credito 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por senricios financieros pagados por el.Fondo 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora 
Comisiones pagadas por administraci6n de activos titulizados 
Comisiones pagadas al agente fmanciero 
Comisiones variables pagadas 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 
Recuperaciones de fallidos 
Pagos de provisiones 
Cobras procedentes de la enajenaci6n de activos no corrientes mantenidos para 
la venta 

Otros 

B) FLUJOS DE n'ECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6N/ 
FINANCIACJ6N 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizaciOn 
Cobros por emisi6n de valores de titulizaci6n 
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocaci6n) 

5. FJujos de caja por adquisici6n de activos financieros 
Pagos por adquisici6n de derechos de credito 
Pagos por adquisici6n de otras inversiones financieras 

6. Flujos de caja netos por amortizaciones 
Cobras por amortizaci6n de derechos de credito 
Cobras por amortizaci6n de activos titulizados 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Cobros por concesiones de prestamos o disposiciones de pri:stamos 
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos 
Cobras derechos de credito pendientes ingreso 
Administraciones pliblicas- Pasivo 
Otros deudores y acreedores 
Cobras por amortizaci6n o venta de inversiones financieras 

Cobros de Subvenciones 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCI6N (-)DE EFECTIVO 0 EQUIV ALENTES 

Efectivo o equivalentes a! comienzo del periodo. 

Efectivo o equivalentes al final del periodo. 

-4-

OL0045025 

Miles de euros 
Nota 2012 201! 

8 
220 

no2o 
(77,805) 

5 

(207) 
(207) 

(5) 

(5) 

(8) 

(8) 

(8) 

9 
220 

78.020 
(77.804) 

4 

(207) 
(207) 

(4) 

(4) 

(9) 

(9) 

(9) 
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EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 



CU-\SE ll.' 

IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

1. Activos financieros disponibles para Ia venta 
Ganancias {p6rdidas) por valoraci6n 

Importe brute de las ganancias (p6rdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transfcridos a la cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

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

2. Cobertura de los tlujos de efectivo 
Ganancias (pCrdidas) por valoraci6n 

Importe brute de las ganancias (p6rdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos ala cuenta de p6rdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas con tables 

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/p€rdidas reconocidos 
1m porte de otros ingresosl ganancias y gastoslperdidas reconocidos directamente 
en el balance del periodo 

1m porte bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos a Ia cucnta de pCrdidas y ganancias 
Importes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el perfodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

- 5 -

Nota 

0' 004 50'?7 L . ,..., =-

Miles de euros 
2012 2011 

529 
(529) 

529 
(529) 
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MEMORIA 
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IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria correspondiente a! ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constituci6n y objeto social 

IM Cedulas 4, Fondo de Titnlizaci6n de Activos (en adelante el Fondo) se constituy6 
mediante escritura publica el 8 de marzo de 2005, agrupando un total de diez Cedulas 
Hipotecarias (ver nota 7). 

Con fecha 1 de marzo de 2005, Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores verific6 y 
registr6 Ia constituci6n del Fondo mediante Ia verificaci6n y registro del folleto informativo 
de constituci6n del F ondo y emisi6n de los Bonos. La fecha de desembolso que marca el 
inicio del devengo de los intereses de los Bonos y de las Cedulas Hipotecarias fue el 11 de 
marzo de 2005. 

El F ondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de persorialidad juridica, que 
esta integrado en cuanto a su activo por diez Cedulas Hipotecarias nominativas y las cuentas 
abiertas a su nombre, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n emitidos en 
cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

b) Duraci6n del F ondo 

El Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y Ia Ley 19/1992 
y en particular por las que se enumeran a continuaci6n: 

cuando se arnorticen integrarnente las Cedulas Hipotecarias; 

cuando se arnorticen integrarnente los Bonos ernitidos; 

cuando, a juicio de Ia Sociedad Gestora, concnrran circunstancias excepcionales que 
hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenirniento del equilibrio financiero 
del Fondo; 

-6-
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en el supucsto previsto en el Articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece !a 
obligaci6n de liquidar anticipadarnente el Fondo en el caso de que hubieran 
transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento determinante de Ia 
sustituci6n forzosa de !a Sociedad Gestora, por ser esta declarada en situaci6n de 
concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a 
encargarse de !a gesti6n del Fondo; 

cuando se produzca un impago indicativa de tm desequilibrio grave y permanente en 
relaci6n con alguno de los Bonos emitidos por el F ondo o se prevea que se va a 
producir; 

en !a fecha en que se cumpla el decimo (1 0°) aniversario de 1a fecha de desembolso de 
los Bonos, siempre y cuando los recursos disponibles del Fondo perrnitan cancelar las 
obligaciones pendientes del mismo; y 

en cualquier caso, el F ondo se extinguira en la fecha de vencimiento legal, el 11 de 
marzo de 2017. 

c) Insolvencia del F ondo 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el orden de prelaci6n de pagos establecido en su 
escritura de constituci6n. 

d) Gesti6n del Fondo 

De acuerdo con !a Ley 19/1992, la gesti6n del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a 
sociedades gestoras de fondos de titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 

Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T. S.A. es Ia sociedad gestora del Fondo. 

En cada fecha de pago, la Sociedad Gestora percibira una comisi6n de gesti6n igual a 1 punto 
basico del saldo nominal pendiente de las Cedulas Hipotecarias. Con cargo a esta comisi6n, 
Ia Sociedad Gestora pagara los gastos ordinarios peri6dicos del Fondo de acuerdo con lo 
establecido en el apartado III.4.3 del folleto de emisi6n. 

-7-
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e) Normativa legal 

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992 sobre Regimen de 
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria en 
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, por 
la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de regulacion del mercado 
hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacion de las normas 
citadas por la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision N acional del Mercado de 
V alores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de informacion estadistica de los fondos de titulizacion de activos y en las dem;is 
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion, 
asi como y por lo dispuesto en la propia escritura de constitucion del Fondo. 

f) Regimen de tributacion 

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. La actividad 
no se encuentra sujeta al Impuesto sobre el Valor Aiiadido. 

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES 

a) Imagen fie! 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de 
flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman 
parte los estados fmancieros publicos S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado 
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las 
Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido forrnuladas 
aplicando las norrnas y principios contables contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de 
marzo, de Ia Comision Nacional del Mercado de Valores. 

En cumplimiento de Ia legislacion vigente, el Consejo de Administracion de Intermoney 
Titulizacion, S.G.F.T. S.A. ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar Ia 
imagen fie! del Fondo del ejercicio 2012. Estas cuentas, seran aprobadas por Ia Junta General 
de Accionistas de Ia Sociedad Gestora, estimandose su aprobacion sin cambios significativos. 

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

- 8-
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b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de las cuentas anuales. 

En relacion a los juicios, estimaciones y anuncios que afectan a la aplicacion de las politicas 
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en 
la fecha de emision de este documento, los Administradores de la Sociedad Gestora 
unicamente han considerado que las Cedulas Hipotecarias no resultaran impagadas ni 
amortizadas anticipadamente antes de la Fecha de Vencimiento Ordinario. Dichas asunciones 
se han formulado en base a que los activos del Fondo estan Unicamente integrados por 
Cedulas Hipotecarias. 

Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a 
resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si como 
consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas 
estimaciones, su efecto se registraria en las cuentas anuales de ese periodo y de periodos 
sucesivos. 

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, ademas de las cifras del 
ejercicio 2012, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacion contenida 
en esta memoria referida al ejercicio 2011 se presenta, exclusivamente, a efectos 
comparativos. 

d) Agrupacion de partidas 

En la confeccion de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacion de partidas 
relativas al balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estados de 
ingresos y gastos. 

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En Ia confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos o mas partidas del Balance. 

-9-
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3. PRINCIPIOS CONI ABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS 

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

a) Empresa en funcionamiento 

E1 Consejo de Administraci6n de Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha considerado que 
la gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que Ia aplicaci6n de los 
principios y criterios contables no tiene como prop6sito el determinar el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmisi6n global o 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 Ia corriente real que los mismos representan, con independencia del momento 
en el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda 
determinarse con fiabilidad. 

c) Gastos de constituci6n en transici6n 

Se corresponden con los gastos incurridos en la constituci6n del F ondo, registrandose por el 
importe real incurrido. 

De acuerdo con la posibilidad incluida en la Norma Transitoria Segunda de Ia Circular 
2/2009, estos gastos se amortizan linealmente en su periodo residual seg(m la normativa 
anterior ( diez periodos anuales ). 

d) Corriente y no corriente 

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

- 10-
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E 

e) Activos financieros 

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

• Prestamos y partidas a cobrar 

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

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

V aloraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacci6n, que equivaldrii al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada miis los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

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

V aloraci6n posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizan en !a cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

f) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el F ondo se clasifican 
como pasivos fmancieros siempre que de acuerdo con su realidad econ6mica supongan para 
este una obligaci6n contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones 
potencialmente desfavorables. 
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• Debitos y partidas y pagar 

En esta categoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el 
Fondo, con el fin de financiar Ia adquisici6n de activos financieros, es decir, los bonos de 
titulizaci6n emitidos por el Fondo. 

Adicionalmente, se registran en esta categoria las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar Ia actividad del Fondo, asi como cualquier 
disposici6n realizada de lineas de cn§dito concedidas al Fondo. 

V aloraci6n inicial 

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

Se consideran costes directamente atribuibles a las enns10nes los costes de direcci6n y 
aseguramiento de Ia emisi6n, Ia comisi6n inicial de Ia sociedad gestora si hubiere, las tasas 
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n, los costes derivados de 
Ia admisi6n a negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

V aloraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizan en Ia cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el 
metodo del tipo de interes efectivo. 

g) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En el epigrafe del activo se incluye Ia periodificaci6n de los ingresos financieros derivados de 
las Cedulas Hipotecarias, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que a1m no 
han sido cobrados. 

Asimismo, dentro del epigrafe del activo se registra Ia difereneia entre el valor nominal de los 
Bonos y el precio de suscripci6n de los mismos. El importe a registrar inicialmente se 
amortiza durante Ia vida del Fondo. 

El epigrafe del pasivo se incluye Ia periodificaci6n de los costes financieros derivados de los 
Bonos de Titulizaci6n que alin no han sido pagados calculados de acuerdo con el tipo de 
interes efectivo. 
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Asimismo, en dicho epfgrafe de pasivo se registra la diferencia entre el valor nominal de las 
Cedulas Hipotecarias y el precio de adquisici6n de las mismas. El importe registrado 
iniciahnente se amortiza durante la vida del Fondo. 

h) Ajustes por periodificaci6n 

Corresponden, principalmente, a la periodificaci6n realizada de las comisiones devengadas 
por terceros, registriindose por su valor real en funci6n de cada uno de los contratos suscritos, 
todos ellos en relaci6n con Ia administraci6n fmanciera y operativa del Fondo. 

i) Impuesto sobre Sociedades 

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el 
resultado econ6mico, corregido por las diferencias perrnanentes de acuerdo con los criterios 
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONT ABLES 

Durante el ejercicio 2012 y hasta la fecha de forrnulaci6n de las presentes cuentas anuales no 
se ha producido ningU:n error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia 
relativa fuera necesario incluir en las cuentas anuales del F on do forrnuladas por el Consejo de 
Administraci6n de la Sociedad Gestora. 

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

El riesgo es inherente a las actividades y posiciones del Fondo. No obstante, desde su 
constituci6n se estructura con elementos de cobertura especfficos para los distintos riesgos. 

La actividad del Fondo esta expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo 
de inten\s y de tipo de cambio ), riesgo de credito y riesgo de liquidez derivados de los 
instrumentos financieros que mantiene en su cartera. 
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Riesgo de mercado 

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

• Riesgo de tipo de interes 

El F ondo no presenta exposici6n a riesgo de tipo de interes a las fechas de referencia de las 
cuentas anuales a! estar todos sus activos y pasivos referenciados a tipo de interes fijo. 

• Riesgo de tipo de cambio. 

El F ondo no presenta exposici6n a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de las 
cuentas anuales a! estar todos sus activos y pasivos nominados en euros. 

Riesgo de liquidez 

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

Dada Ia estructura financiera del Fondo Ia exposici6n a este riesgo se encuentra mitigada. Los 
flujos de principal y de intereses que se reciben de los activos se utilizan para atender los 
compromisos en funci6n de Ia cascada de pagos. 

Adicionalmente, el Fondo cuenta con una Linea de Liquidez, contratada con Natixis, para 
dotar a! Fondo de recursos para el pago de los intereses de los Bonos en caso de impago de 
las Cedulas Hipotecarias. Los terminos de Ia linea se describen en el apartado V.3.1 del 
folleto. 
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ClASt It' 

A continuaci6n 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 la tabla adjunta son las fechas de vencimiento o 
cancelaci6n contractual. Los importes que se han considerado son los flujos de fondos 
contractuales sin descontar: 

Derechos decredito 
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 

ToW 

Obligaciones y otros val ores negociables 

Gop 

Gap acumulado 

Derechos de credito 
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 

ToW 

Obligaciones y otros val ores negociables 

Gop 

Gap acumulado 

Miles de euros 
2012 

Vencimiento 
Entre I Entre 3 Entre 6 no 

A Ia Hasta 1 roes y 3 meses y meses y l Entre 1 afio M<is de deterrrrinado 
vista mes meses 6 meses afio y 5 aiios 5 afios y sin clasi:ficar Total 

Alo 
vim 

62.849 2.075.000 

62.849 2.075.000 

2.075.000 

62.682 2.075.000 
= 

167 167 167 167 167 167 

Miles de euros 
2011 

Vencimiento 
Entre I Entre 3 Entre 6 no 

Hasta 1 roes y 3 meses y meses y I Entre 1 aiio Mas de detenninado 
mes meses 6 meses afto y 5 alios 5 afios y sin clasificar 

62.849 2.075.000 

62.849 2.075.000 

2.075.000 

62.682 2.075.000 
= 

167 167 167 167 167 167 
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2.137.849 

2.137.849 

2.137.682 

2.137.682 

167 

ToW 

2.137.849 

J .137.849 

2.137.682 

2.137.682 

167 
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Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de la posible perdida causada por e1 incumplimiento de las 
obligaciones de cada uno de los emisores de las diez cedulas hipotecarias nominativas 
emitidas y que constituyen la cartera de derechos de credito del Fondo. No obstante, dada la 
estmctura del Fondo recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagosa los acreedores del Fondo, por lo que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial 
en el mismo. 

La linea de liquidez cubre el riesgo de liquidez. 

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

Miles de euros 

2012 2011 

Derechos de credito 2.137.849 2.137.849 

Total Riesgo 2.137.849 2.137.849 

6. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION 

El saldo de este epigrafe recoge los gastos de emisi6n de los Bonos, incluidas las comisiones 
de entidades aseguradoras y colocadoras de los Bonos. Su movimiento durante los ejercicios 
2012 y 2011 ha sido el signiente: 

Miles de euros 

2012 2011 

Saldo inicial 1.690 2219 

Amortizaciones (529) (529) 

Saldo final 1.161 1.690 
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7. ACTIVOS FINANCIEROS 

La cornposici6n de Ia cartera de Activos Financieros a 31 de diciernbre de 2012 y 2011 es Ia 
siguiente: 

Derechos de credito 
Ced ulas hlpotecarias 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

Derechos de credito 
Cedulas hipotecarias 

Intereses y gastos devengados no vencidos 
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No corriente 

2.075.000 

2.075.000 

No corriente 

2.075.000 

2.075.000 

Miles de euros 

2012 

Corriente 

62.849 

62.849 

Miles de euros 

2011 

Corriente 

62.849 

62.849 

Total 

2.075.000 
62.849 

2.137.849 

Total 

2.075.000 
62.849 

2.137.849 
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CU\SE il.' 

7.1 Cedulas Hipotecarias 

La cartera de activos esta compuesta por diez Cedulas Hipotecarias nominativas, emitidas 
singularmente por cada uno de los siguientes emisores: 

CEDULAS HIPOTECARlAS 

Valor nominal 
de la emisi6n 

(miles de euros) 

Banco de Valencia (*) 
Liberbank (**) 

500.000 
500.000 
200.000 
200.000 
150.000 
150.000 
125.000 
100.000 
!00.000 
50.000 

Banco Popular(***) 
Cajas Rura!es Unidas(****) 
Unnim Bane (*****) 
Banco de Caja Espafia (******) 
CaixaBank (*******) 
Catalunya Bane(********) 
Caja Laboral Popular(*********) 
Bankia (**********) 

(*) 

('*) 

(***) 

(****) 

(*****) 

(******) 

2.075.000 

Con fecha 21 de noviembre de 2011 Intennoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha tenido conocimiento de que Banco de 
Valencia, S.A. ("Banco de Valencia"), ha solicitado la intervenci6n de Banco de Espafla al amparo de lo dispuesto en los 
articulos 6.1 y 7.1 del Real Decreto~Ley 9/2009, sobre reestructuraci6n bancaria y reforzamiento de los recursos propios de 
las entidades de cr6dito. 

Con fecha 1 de septiembre de 2011, se producen acuerdos de segregaci6n adoptados por los 6rganos sociales de Caja de 
Ahorros de Asturias (Cajastur), de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Extremadura (Caja Extremadura), de Caja de 
Ahorros de Santander y Cantabria (Caja Cantabria), y de Liberbank, S.A. (anteriormente denominada Effibank, S.A.). Tras Ia 
citada operaci6n de segregaci6n, Liberba.nk, S.A. se ha subrogado en Ia posiciOn de sujeto obligado par Ia citada c6dula 
hipotecaria. 

Con fecha 5 de julio de 2012, se produce Ia fusiOn por absorci6n de Banco Pastor, S.A. por Banco Popular Espafiol, S.A. 
Tras la citada operaci6n Banco Popular Espail.ol, S.A. se ha subrogado en Ia posiciOn de sujeto obligado en las citadas 
cedulas hipotecarias. 

Cajamar Caja Rural y Caja Campo, Caja Rural, Sociedad Cooperativa de Credito han formalizado en escritura pUblica su 
fusiOn en fecha 09/06/2011. 

Con fecha 16 de octubre de 2012 se produce Ia fusiOn de Cajamar Caja Rura~ Caja Rural del Mediternlneo y Rural C~a, 
Sociedad Cooperativa de Cr6dito, Ia entidad resultante se ha subrogado en Ia posiciOn a! sujeto obligado de las citadas 
Cedulas Hipotecarias, formando el grupo Cajas Rurales Unidas, Sociedad Cc\operativa de Credito (" Cajas Rurales Unidas"). 

Con fecha 4 de octubre de 2011, 1a Asamblea General Caixa D'Estalvis Uni6 de Caixes de Manlleu, Sabadell y Terrassa (Ia 
Caja) y el accionista t':mico de Unnim Bane, S.A. unipersonal (el Banco), aprobaron la segregaciOn de Ia actividad financiera 
de Ia Caja a favor del Banco. Tras la citada operaci6n de segregaci6n, UlUlim Bane, S.A. se ha subrogado en la posiciOn de 
sujeto ob!igado por las citadas cedu!as hipotecarias. 

Con fecha 2 de diciembre de 2011, !a Asamblea General de Caja Espafia de Inversiones, Salamanca y Soria, Caja de Ahorros 
y Monte de Piedad aprob6 que el ejercicio del objeto propio de dicha entidad de crCdito, pasase a efectuarse de modo 
indirecto a traves de una entidad bancaria de nueva creaci6n denominada Banco de Caja Espafia de Inversiones, Salamanca y 
Soria, Sociedad An6nima Unipersonal, traspasando en bloque Ia Caja al nuevo Banco. Tras Ia citada operaci6n de 
segregaci6n, Banco de Caja Espafia de Inversiones, Salamanca y Soria, S.A.U., se ha subrogado en la posiciOn de sujeto 
obligado par Ia citada cCdula hipotecaria 
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Con fecha 21 de junio de 2011, se produjo la segregaci6n del negocio bancario de Caja de Ahorros y Monte de Piedad de 
Navarra, Monte de Piedad y Cf!:ia de Ahorros San Fernando de Guadalajara, Huelva, Jerez y Sevilla, Caja General de 
Ahorros de Canarias y Caja de Ahorros Municipal de Burgos a favor de Banca Cfvica, S.A. Tras Ia citada operaci6n de 
segregaci6n, Banca Civica, S.A. se subrog6 en la posiciOn de sujeto obligado por lac; citadas cedulas hipotecarias. 

Con fecha3 de agosto de2012, se produce Ia fusiOn par absorci6n de Banca Cfvica, SA. par CaixaBank, S.A Tras Ia citada 
operaci6n CaixaBank, S.A. se ha subrogado en la posiciOn de sujeto obligado de los citados ca.Iculos hipotecarios. 

(********) Con fecha 30 de septiembre de 2011, se produce Ia scgregaci6n del negocio financiero de CatalunyaCaixa (Caixa d'Estalvis 
de Catalunya, Tarragona y Manre:.a) a favor de Catalunya Bane S.A Tras la citada operaci6n, Catalunya Bane S.A se ha 
subrogado en Ia posiciOn de sujeto obligado por las citadas c6dulas hipotecarias. 

(*********) Con fecha 31 de octubre Caja Laboral Popular Cooperativa de Cr6dito e !par Kutxa Rural, Sociedad Cooperativa de Credito, 
fonna!izan su fusiOn. Tras Ia citada operaci6n, Caja Laboral Popular, se ha subrogado a !a posiciOn de sujeto obligado por las 
citadas c6dulas hipotecarias. 

(**********) Con fecha 29 de abril de 2011, se produce la segregaci6n del negocio bancario de Caja Insular de Ahorros de Canarias y de 
otras seis cajas de ahorros (Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, Caja de Ahorros de Valencia, CastellOn y 
Alicante, Caja de Ahorros de la Rioja, Caixa d'Estalvis Laietana, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila y Caja de 
Ahorros y Monte de Piedad de Segovia) a favor de Banco Financiero y de Ahorro, S.A., primero, posterionnente, e1 de 6ste a 
favor de Bankia, S.A Tras las citadas operaciones, Bankia, S.A. se ha subrogado en Ia posiciOn de sujeto obligado por las 
citadas cedulas hipotecarias. 

Las Cedulas Hipotecarias fueron emitidas de conformidad con lo clispuesto en Ia Ley 2/1981, 
de 25 de marzo, de Regulaci6n del Mercado Hipotecario y el Real Decreto 685/1982, de 17 
de marzo, que Ia desarrolla. 

Las Cedulas fueron emitidas por debajo de su valor nominal, al 98,530%, en Ia fecha de 
constituci6n del Fondo, y con vencimiento ell! de marzo de 2015. 

El precio total de Ia cesi6n de las Cedulas Hipotecarias fue de 2.044.497,50 euros, que se 
abon6 porIa Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, al cedente, en Ia fecha de 
desembolso. 

Las Cedulas Hipotecarias se amortizaran por su valor nominal ei 11 de marzo de 2015. 

Las Cedulas Hipotecarias tienen un tipo de interes ordinaria fljo del 3,76%, pagadero 
anualmente, el segundo dia habil anterior a cada fecha de pago de los Bonos y su vencimiento 
es a cliez ail.os a contar desde Ia fecha de desembolso. 

Tanto el cobro del principal como los intereses de las Cedulas Hipotecarias estan, de acuerdo 
con el articulo 12 de Ia Ley 2/1981 especialmente garantizados, sin necesidad de inscripci6n 
registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas a favor de 
los emisores, sin peijuicio de Ia responsabilidad patrimonial universal de los mismos. 
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El movimiento de los derechos de credito durante los eJerciciOs 2012 y 2011 ha sido el 
siguiente: 

Derechos de credito 
Cectulas hipotecarias 

Intereses y gastos devengados no vencidos 

Derechos de credito 
cedulas hipotecarias 

Intereses y gastos devengados no vencidos 

Saldo inicial 

2.075.000 
62.849 

2.137.849 

Sal do inicial 

2.075.000 
62.849 

2.137.849 

Miles de euros 

2012 

Adiciones Amortizaciones Saldo final 

2.075.000 
78.020 (78.020) 62.849 

78.020 (78.020) 2.137.849 

Miles de euros 

2011 

Adiciones Amortizaciones Saldo final 

2.075.000 
78.020 (78.020) 62.849 

78.020 (78.020) 2.137.849 

El vencimiento de los derechos de credito en cada uno de los cinco afios siguientes a! 31 de 
diciembre de 2012 y 2011 el resto hasta su vencimiento, es el siguiente: 

Derechos de credito 
C&lulas bipote\:arias 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Derechos de credito 
Cildulas hipotecarias 

Intereses y gastos devengados no vencidos 

2013 

62.849 

62.849 

2012 

62.849 

62.849 

2014 2015 

2.D75_000 

2.075.000 

2013 2014 

Miles de euros 
2012 

2016 2017-2022 

Miles de euros 

2011 

2015 2016-2021 

2.075.000 

2.075.000 

Resto 

Resto 

Total 

2.075.000 
62.849 

2.137.849 

Total 

2.075.000 
62.849 

2.137.849 

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de las Cedulas Hipotecarias por importe 
de 78.020 miles de euros (2011: 78.020 miles de euros), de los que 62.849 miles de euros 
(2011: 62.849 miles de euros) quedan pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2012, 
estando registrados en el epigrafe "Derechos de Credito" del activo del balance de situaci6n. 

-20-



OL0045044 

c !!.' 

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUlDOS EQUIVALENTES 

El Fondo a 31 de diciembre de 2012 y 2011 mantenia una cuenta de tesoreria en B.B.V.A., 
S.A., que era el agente financiero del Fondo. 

En Ia cuenta de tesoreria se ingresaban las cantidades que recibe Ia Sociedad Gestora por 
cuenta del Fondo por los siguientes conceptos: 

(i) los pagos de intereses de las Cedulas Hipotecarias; 

(ii) las cantidades correspondientes a! principal de las Cedulas Hipotecarias; 

(iii) las disposiciones de Ia linea de liquidez; 

(iv) los rendimientos producidos por el saldo de Ia cuenta de tesoreria; 

(v) cualesquiera otras cantidades ingresadas por el Fondo, derivadas de las Cedulas 
Hipotecarias; y 

(vi) el producto de Ia liquidaci6n, en su caso y cuando corresponda, de los activos del 
Fondo. 

De acuerdo con el contrato de agencia financiera, el agente financiero (Banco Popular 
Espaiiol, S.A.) garantizaba, sobre los saldos de Ia cuenta de tesoreria, un tipo de interes que 
sera igual a! Euribor a un mes menos un margen del 0, 15%. Los intereses se liquidaban el 
primer dia habil del mes siguiente a Ia finalizaci6n del periodo de interes mensual de que se 
tratase. 

Con techa 23 de Febrero de 2011, Ia Sociedad Gestora, tuvo conocimiento de que Standard & 
Poor's habia rebajado Ia calificaci6n crediticia de Ia entidad Banco Popular, de A a A- en su 
escala a largo plaza, y de A-1 a A-2 a corto plazo, con perspectiva negativa. 

En virtud de lo establecido en el apartado III.8.1 del Folleto de emisi6n, como consecuencia 
de esta rebaja se ha firmado con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBV A) el 30 de 
septiembre de 2011, un contrato de subrogaci6n por el cual BBV A asume Ia posicion de 
Banco Popular en el Contrato de Agencia Financiera, asumiendo Ia integridad de derechos y 
obligaciones recogidos en el mismo. 

De acuerdo con el contrato de subrogaci6n, el agente financiero (BBV A), garantiza, sobre los 
saldos de Ia cuenta de tesoreria, un tipo de interes que es Ia media simple de los Euribor 1 
mes de cada dia del periodo mensual de que se trate. Los intereses se liquidan el primer dia 
habil del mes siguiente a Ia finalizaci6n del periodo de in teres mensual de que se trate. 
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A fecha 31 de diciembre de 2012 y 2011 Ia cuenta de tesoreria presentaba un saldo de 5,57 
euros y de 709,05 euros respectivamente. 

9. PASIVOS FINANCIEROS 

La composici6n de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es Ia siguiente: 

Obligaciones y otros val ores negociables 
Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

9.1 Obligaciones y otros val ores negociables 

No corriente 

2.075.000 

2.075.000 

No corriente 

2.075.000 

2.075.000 

Miles de euros 
2012 

Corriente 

62.682 

62.682 

Miles de euros 

2011 

Corriente 

62.682 

62.682 

Total 

2.075.000 
62.682 

2.137.682 

Total 

2.075.000 
62.682 

2.137.682 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo y con cargo a! mismo, procedi6 
en Ia fecha de constituci6n del Fondo a Ia emisi6n en un unico tramo y serie de Bonos de 
Titulizaci6n que tiene las siguientes caracteristicas: 

Importe nominal de Ia emisi<in 

Nfunero de Bonos 

Importe nominal unitario 

Tipo de interes nominal 

Periodicidad de pago de intereses 

F echas de pago de intereses 

Fecha de inicio del devengo de intereses 

Fecha de amortizaci<in 
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2.075.000.000 euros 

20.750 bonos 

100.000 euros 

3,75% 

Anua1 

11 de marzo de cada afio 

11 de marzo de 2005 

11 de marzo de 2015 
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E1 precio de reembolso para los Bonos sera de 100.000 euros por bono, equivalentes a! 100% 
de su valor nominal, pagadero de una sola vez en Ia fecha de vencimiento final. 

El precio de suscripci6n de los Bonos emitidos fue del 98,785% de su valor nominal, por un 
importe de 2.049.789 miles de euros. 

La fecha de vencimiento final y la fecha de amortizaci6n de los Bonos es Ia fecha del decimo 
quinto (15°) aniversario de Ia fecha de desembolso de los Bonos o, si no fuera dia habil, el 
siguiente dia habil. 

Los Bonos estan representados por anotaciones en cuehta y estan dados de alta en la Sociedad 
de Gesti6n de los Sistemas de Registro, Compensaci6n y Liquidaci6n de Valores, S.A. 
(Iberclear). 

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el rating asignado por las Agencias de calificaci6n 
Standard & Poor's y Moody's Investors Service Ia (mica Serie de Bonos es la siguiente: 

2012 2011 
S&P Moody's S&P Moody's 

Serie A A- (sf) Baa3 A (sf) A2 

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizaci6n en el mercado AIAF. 

El movimiento de las obligaciones y otros valores negociables durante los ejercicios 2012 y 
2011 ha sido el siguiente: 

Obligaciones y otros val ores negociables 
Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Saldo inicial 

2.075.000 
62.682 

2.!37.682 
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Miles de euros 
2012 

Adiciones Amortizaciones Saldo final 

2.075.000 
77.813 (77.8l3) 62.682 

77.813 (77.8l3) 2.137.682 



Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Saldo inicial 

2.075.000 
62.682 

2.137.682 
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Miles de euros 
2011 

Adiciones Amortizaciones Saldo final 

2.075.000 
77.813 (77.813) 62.682 

77.8!3 (77.813) 2.137.682 

El vencimiento de las obligaciones y otros valores negociables en cada uno los cinco afios 
siguientes a 31 de diciembre de 2012 y 2011, y el resto hasta su vencimiento, es el siguiente: 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no 
vencidos 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Intereses y gastos devengados no 
vencidos 

2013 

62.682 

62.682 

2012 

62.682 

62.682 

2014 2015 

2.075.000 

2.075.000 

20l3 2014 

Miles de euros 
2012 

2016 2017-2022 

Miles de euros 
2011 
2015 2016-2021 

2.075.000 

2.075.000 

Resto 

Resto 

Total 

2.075.000 

62.682 

2.137.682 

Total 

2.075.000 

62.682 

2.137,682 

Durante el ej erciCio 2012 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizaci6n por 
importe de 77.813 miles de euros (2011: 77.813 miles de euros), de los que 62.682 miles de 
euros (2011: 62.682 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de 
diciembre de 2012, estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y otros valores 
negociables" del balance de situaci6n. 

9.2 Contrato de linea de liquidez 

En !a fecha de constituci6n, 8 de marzo de 2005, el Fonda firm6 el contrato de linea de 
liquidez con IXIS Corporate & Investment Bank por un importe miiximo disponible de 
60.273.562,50 euros. 
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ClASt !t' 

Conforme los acuerdos adoptados con fecha 28 de septiembre de 2007 que entraran en vigor 
con fecha 1 de enero de 2008, Ia entidad IXIS CIB se ha fusionado con su compafiia matriz 
Natixis, S.A. Como consecuencia de dicha fusion IXIS CIB desaparece y Natixis pasa a 
asumir todos los derechos y ob!igaciones que correspondian a IXIS CIB en virtud de Ia 
documentaci6n contractual de IM Cedulas 4, F.T.A. 

Los saldos dispuestos con cargo a Ia linea de liquidez y pendientes de reembolso devengaran 
diariamente a favor del acreditante un interes igual a! tipo de interes de demora de las 
Cedulas Hipotecarias, salvo que Ia disposici6n se haya depositado en Ia Cuenta de Tesorerfa, 
en cuyo caso Ia remuneraci6n de esta ultima sera Ia de Ia Linea de Liquidez. 

La linea de liquidez se destina a los pagos que deba hacer frente el Fondo, en una 
deterrninada fecha de pago, cuando no existan suficientes recursos disponibles debido al 
impago por parte de los emisores de los intereses de las Cedulas Hipotecarias en Ia fecha 
correspondiente, y podra ser aplicada al pago de los gastos extraordinarios del Fondo hasta un 
maximo de 3.943 miles de euros. 

Los importes dispuestos con cargo a Ia linea de liquidez se reembolsaran por el Fondo a 
Natixis, S.A. e! mismo dia en que el Fondo reciba de los emisores el importe de intereses de 
las Cedulas Hipotecarias que qued6 impagado en su momento. 

Ni a 31 de diciembre de 2012 ni a 31 de diciembre de 2011 se ha devengado coste financiero 
por Ia linea de liquidez. 
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I 0. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

El detalle de las liquidaciones de co bros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2012 y 
20 II se presenta a continuaci6n: 

Liquidaci6n de cobras y pagos del periodo 

Derechos de credito clasificados en el Activo 

Cobros por amortizaciones ordinarias 
Cobras por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinaries 
Cobros por intereses previamentc impagados 
Cobras por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efectivo 

Series emitidas clasificadas en e! Pasivo (informaciOn serie a serie) 

Pagos per amortizaci6n ordinaria 
Pages per intereses ordinaries 
Pages por amortizaciones anticipadas 
Pages por amortizaci6n previamente impagada 
Pages por intereses previamente impagados 
Pages por amortizaci6n de pr6stamos subordinados 
Pages por intereses de prtstamos subordinados 
Otros pages del perfodo 

Ejercicio 2012 

Periodo Acumulado 

Real Contractual (*) Real Contractual (*) 

78.020 78.020 546.140 546.140 

5 5 106 106 

(77.812) (77.812) (544.688) (544.688) 

(213) (213) (1.558) (1.558) 

(*) Por contractual se entienden los cobros o pages que estaban previstos para el periodo (o acumulados basta Ia fecha) en el folleto o 
escritura de constituci6n. 
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Liquidaci6n de cobras y pagos del perlodo 

Der~chos de crCdito clasificados en el Activo 

Cobras por amortizaciones ordinarias 
Cobras por amortizaciones anticipadas 
Cobras por intereses ordinaries 
Cobras por intereses previamente impagados 
Cobras por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobras en especie 
Otros cobras en efectivo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo Cintbnnaci6n serie a serie) 

Pages por amortizaci6n ordinaria 
Pages por intereses ordinaries 
Pages por amortizaciones anticipadas 
Pages por amortizaci6n previamente impagada 
Pages por intereses previamente impagados 
Pages por amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pages por intereses de prCstamos subordinados 
Otros pagos del periodo 

OL0045050 

Ejercicio 2011 
Period a Acumulado 

Real Contractual (*) Real Contractual (*) 

78.020 78.020 468.120 468.120 

4 4 101 101 

(77.812) (77 812) (466.875) (466.875) 

(211) (211) (1.346) (1.346) 

(*) Por contractual se entienden los cobras o pagos que estaban previstos para el periodo (o acumulados basta Ia fecha) en el fOlleto o 
escritura de constituci6n. 

Ni a 31 de diciembre de 2012 ni a 31 de diciembre de 2011 e1 Fondo presentaba impagados 
en ninguno de los diferentes Bonos en circulaci6n. 

Ni a 31 de diciembre de 2012 ni a 31 de diciembre de 2011 e1 Fondo ha dispuesto de mejoras 
crediticias para hacer frente a! pago de los Bonos. 

Durante 2012 y 2011 el Fondo no ha abonado importe alguno a! cedente en concepto de 
margen de intennediaci6n del Fondo. 
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11. SITUACION FISCAL 

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

AI amparo del articulo 57 q) del RD 2717/1998 de 18 de diciembre, el Fondo tiene !a 
obligaci6n de retener por interes a los bonistas las cantidades que en cada momento 
determine !a regulaci6n vigente. Dado que los bonos se encuentran representados en 
anotaciones en cuenta y son negociables en un mercado secundario oficial, el importe de 
dicha retenci6n podra ser devuelto a! bonista en el caso de que este acredite los requisitos 
determinados normativamente. 

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 prescripci6n de cuatro af\os. 

El Fondo tiene abierto a inspecci6n los impuestos de los cuatro Ultimos ejercicios a los que 
esta sujeta su actividad. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 
no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 

12. OTRA INFORMACION 

Dada !a actividad a la que se dedica el F ondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos 
destinados a la minimizaci6n del impacto medioambiental y a Ia protecci6n y mejora del 
medio ambiente. Asirnismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con !a protecci6n y mejora del medio ambiente. 

Los instrmnentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2012 y 2011, en base a 
los criterios recogidos en Ia nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma 
significativa del valor razonable de dichos instnunentos. 

Los honorarios correspondientes a Ia auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2012 y del 
ejercicio 2011 han sido 3 miles de euros. 
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Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion 
adicional tercera. "Deber de informacion" de la Ley 15/2010, de 5 de julio 

En cumplimiento de lo dispuesto en Ia Ley 15/20 I 0, de 5 de julio, de modificacion de Ia Ley 
3/2004, de 29 de diciembre, por !a que se establecen medidas de lucha contra Ia morosidad en 
las operaciones comerciales, Ia cual ha sido desarrollada por Ia Resoluci6n de 29 de 
diciembre de 2010 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre Ia informacion 
a incorporar en Ia memoria de las cuentas anuales en relacion con los aplazamientos de pago 
a proveedores en operaciones comerciales indicar que dada Ia actividad a Ia que se dedica 
fundamentalmente el Fondo (actividad financiera:), el importe del saldo pendiente de pago a 
los proveedores no acumula un aplazarniento superior a! p1azo legal de pago, ni a 31 de 
diciembre de 2012 ni a 31 de diciembre de 2011. 

Acciones realizadas por agencias de calificacion durante los ejercicios 2012 y 2011 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se han producido las siguientes acciones por parte de las 
Agencias de Calificacion que afectan a! Fondo: 

Con fecha 1 de agosto de 2011, Standard & Poor's rebajo Ia calificacion crediticia de los 
Bonos emitidos por el Fondo de "AAA (sf)" a "A (sf)". 

Con fecha 23 de febrero de 2011 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento 
de que Standard & Poor's habia rebajado Ia calificacion crediticia de 1a entidad Banco 
Popular Espafiol, S.A., de A a A- en su escala a largo plazo, y desde A-1 a A-2 a corto plazo, 
con perspectiva negativa. 

Con fecha 20 de octubre de 2011 Moody's Investors Service rebajo Ia calificacion crediticia 
de los Bonos emitidos por el Fondo de "AAa:2" a "A2". 

Con fecha 16 de febrero de 2012 Moody's Investors Service rebaja Ia calificacion crediticia 
de los Bonos emitidos por el Fondo a "A2" a "A3". 

Con fecha 30 de abril de 2012 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Standard & Poor's habia rebajado Ia calificacion crediticia de Ia entidad Banco Bilbao 
Vizcaya Argentaria, S.a. de A-1 a A-2 en su escala a corto plazo, y de A a BBB+ en su escala 
a largo plazo, entidad que es contrapartida del fondo como agente financiero y proveedor de 
Ia Cuenta de Tesoreria. 
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Con fecha 17 de mayo de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Standard & Poor· s habia rebajado Ia calificaci6n crediticia de Ia entidad Banco Bilbao 
Vizcaya Argentaria, S.A. de P-1 a P-2 en su escala ha roto plazo y de Aa3 a A3 en su escala a 
largo plazo, entidad que es agente financiero del Fondo. 

Con fecha 27 de junio de 2012 Moody's Investors Service rebaj6la calificaci6n de los bonos 
emitidos por el Fondo de "A3" a "Baa3". 

Con fecha 6 de agosto de 2012 Standard & Poor's rebaj6 Ia calificaci6n de los Bonos 
emitidos por el Fondo de "A (sf)" a "A- (sf)". 

13. HECHOS POSTERlORES 

A Ia fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ning(m hecho que afecte o 
modifique significativamente !a informacion contenida en las cuentas anuales. 
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5.06 

Denominaci6n del Fonda: IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACIQN DE ACTIVOS 

Denominaci6n del compartimento: 

Denominaci6n de Ia gestora: INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T, S.A. 

Estados agregados; No 

Periodo: 2° Semestre 

Eiercicio: 2011 

[NOTAS EXPLICACTIVAS____ --- --- I 

INFORME DE AUDITOR 

No hay informe de auditor 
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------------------------------------------------::-::-~ S.06 

Denominaci6n del Fondo: IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Denominaci6n del compartimento: 

Denominaci6n de Ia gestora: INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T, S.A. 

Estados agregados: No 

Periodo: 2° Semestre 

Eiercicio: 2012 

INOTAS EXPUCACTIVAS ------ - ---------- - - --------

IN FORME DE AUDITOR 

No hay informe de auditor 
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IM CEDULAS 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el31 de diciembre de 2012. 

1. EL FONDO DE TITULIZACION. ANTECEDENTES 

IM CEDULAS 4 Fondo de Titulizacion de Activos, en adelante el "Fondo", se constituyo 
mediante escritura publica el 8 de marzo de 2005, por InterMoney Titulizacion, Sociedad 
Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., ante el notario de Madrid D. Antonio Huerta Trolez, 
con el nlimero de protocolo 696/2005, agrupando diez Cedulas Hipotecarias emitidas por 
Banco Valencia, Caja Cantabria, Banco Pastor, Cajamar, CaixaTerrassa, Caja Espana, Caja 
San Fernando, Caixa Mauresa, Ipar Kutxa, La Caja de Canarias. 

Asimismo, con fecha 8 de marzo de 2005, se procedio a Ia em1sJOn de los Bonos de 
Titulizacion por un importe nominal de 2.075.000 €, constituida por 20.750 Bonos en una 
sola clase, representados mediante anotaciones en cuenta de 100.000 € nominales cada uno. 
En la Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos emitidos disponian de una calificacion 
definitiva de Aaa y AAA por parte de Moody's Investors Service Espana, S.A. (en adelante, 
"Moody's") y Standard & Poor's Espana, S.A. (en adelante, "Standard & Poor's") 
respectivamente. 

La verificacion e inscripcion en los registros oficiales por parte de Ia Comision Nacional del 
Mercado de Valores, del Folleto de Emision tuvo Iugar con fecha I de marzo de 2005. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica. En ei 
momento de su constitucion, el Fondo esta integrado en cuanto a su activo por diez Cedulas 
Hipotecarias nominativas y en cuanto a su pasivo, por los Bonos en cuantia y condiciones 
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

Los Bonos se amortizaran en un solo pago en Ia Fecha de Vencimiento Final (11 de marzo de 
2015). 

La constitucion del F ondo y Ia emision de los Bonos se realiza a! amparo del Real Decreto 
926/1998 de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las 
Sociedades Gestoras de F ondos de Titulizacion y disposiciones que lo desarrollen, la Ley 
19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y 
sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, yen Ia ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de 
Val ores, en \o referente a su supervision, inspeccion, sancion yen todo aquello que resulte de 
aplicacion y en las demiis disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento 
que resulten de aplicacion. 
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Los Fondos de Titulizaci6n de Activos estiin sujetos a! regimen general del Impuesto sobre 
Sociedades. 

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses, 
como con motivo de transmisi6n, reembolso o amortizaci6n de los mismos tendriin la 
consideraci6n de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retenci6n de 
acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables. 

InterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., con domicilio 
social en Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso I y con CIF A-83774885, esta inscrita en el 
Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n de Ia Cornisi6n Nacional del 
Mercado de V a! ores con el nfunero I 0. Inter Money Titulizaci6n tiene a su cargo Ia 
administraci6n y representaci6n legal del Fondo. 

El presente informe de gesti6n corresponde a! ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2012, y se emite a! objeto de cumplir las obligaciones de publicidad y verificaci6n de la 
informacion contenida en Ia Escritura de Constituci6n del Fondo. En el presente informe de 
gesti6n adjunto se recoge Ia evoluci6n de las cifras mas relevantes relativas a! 
comportarniento de los activos (Cedulas Hipotecarias) y de los pasivos del Fondo en el 
ejercicio 2012. 

2. SITUACION ACTUAL DEL FONDO 

2.1. Principalt,g datos del activo 

El activo del Fondo esta compuesto por un conjunto de Cedulas Hipotecarias ernitidas por 
diversas entidades financieras que fueron adquiridas por el Cedente en Ia Pecha de 
Constituci6n y cedidas el F ondo de Titulizaci6n de forma simultiinea. 
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La siguiente tabla muestra el detalle del importe a 31 de diciembre de 2012 de las Cedulas 
Hipotecarias agrupadas en el activo del Fondo y sus correspondientes emisores: 

Banco de Valencia 
Liberbank 

Banco Popular(*) 
Cajamar (**) 
UnnimBanc 

Banco de Caja Espafia 
CaixaBank (***) 
Catalunya Bane 

Caja Laboral Popular(**"'*) 
Bankia 

TOTAL 

••• 
500.000.000 
500.000.000 
200.000.000 
200.000.000 
150.000.000 
150.000.000 
125.000.000 
100.000.000 
100.000.000 
50.000.000 

2.075.000.000 

24,10% 
24,10% 
9,64% 
9,64% 
7,23% 
7,23% 
6,02% 
4,82% 
4,82% 
2,40% 

100,00% 

(*) Con fecha 28 de junio de 2012 se inscribe en el Registro Mercantil de Madrid Ia fusiOn de Banco Popular Espaflol, S.A. y Banco Pastor 
SA. 

(**)Con fecha 16 de octubre de 2012 Caja Rural del Mediternilleo, RuraJCaja, S. Coop. de Credito y Cajamar Caja Rural, otorgaron Ia 
escritura de su fusiOn, formando el grupo Cajas Rurales Unidas, Sociedad Cooperativa de Crt:dito ("Cajas Rurales Unidas''). 

(***)Con fecha 3 de agosto de 2012 se inscribe en el Registro Mercantil de Barcelona la fusi6n par absorci6n par parte de CaixaBank, S.A 
de Banca Civica, S.A 

(****) Con fecha 31 de octubre de 2012 Caja Laboral Popular Cooperativa de Crectito e Ipar Kutxa Rural, S. Cooperativa de Credito, 
formalizaron el proceso de su fusiOn mediante escritura pUblica ante notario. 

A 31 de diciembre de 2012 el saldo vivo de estas cedulas hipotecarias es exactamente el 
mismo que ala Fecha de Constituci6n del Fondo. 

El vencimiento final de las cedulas hipotecarias es ell! de marzo de 2015. 

2.2. Principales datos del pasivo 

Para financiar !a adquisici6n de las cedulas hipotecarias, el F on do emiti6 Bonos de 
Titulizaci6n por importe de 2.075 millones de euros. 

Estos Bonos se emitieron bajo una tinica serie con un vencimiento identico a1 de las Cedulas 
Hipotecarias agrupadas en el Fondo, es decir elll de marzo de 2015. 

Los Bonos devengan un tipo de interes fijo anual del3,75%. La fecha de pago de cada cup6n 
anual es el 11 de marzo de cada ejercicio o dia habil posterior. 

Saldo inicial (31112/2011) 
Saldo actual (31112/2012) 

Tipo de interes (FIJO) 
Frecuencia de pago 
Calificaci6n inicial 
Calificaci6n actual 
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PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES 

2.3. Riesgos vinculados a Ia cartera de activos 

Morosidad e impago 

Durante 2012 no sea producido ningun retraso de pago en el pago de intereses 
correspondientes a! ejercicio. 

Riesgos de liguidez 

Ante potenciales retrasos en el pago de los intereses de las Cedulas Hipotecarias y para hacer 
frente al pago potenciales gastos extraordinarios, e\ Fondo contrat6 una linea de liquidez por 
un importe de 60.273.562,50 euros que es equivalente a 2,90% del importe inicial de Ia 
emisi6n. 

A 31 de diciembre de 2012 el saldo disponible de Ia linea de liquidez era de 60.273.562,50 
euros. El funcionarniento de Ia linea de liquidez se detalla en el apartado V.3.1 del modulo 
del Folleto. 

Dicha linea de liquidez fue contratada hasta el vencimiento del Fondo y su proveedor es 
Natixis. 

Durante 2012, no ha sido necesario realizar ninguna disposici6n de Ia linea de liquidez 
contratada por el Fondo. 

Riesgos relacionados con las garantias: cartera de respaldo de las cedulas hipotecarias. 

Cada una de las Cedulas Hipotecarias esta respaldada por toda Ia cartera hipotecaria de cada 
una de las entidades que Ia emite. 

Por otro !ado, Ia Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario, en su 
redacci6n actual de conformidad con Ia Ley 41/2007 de 7 de diciembre, marca el maximo 
importe de cedulas que puede emitir una entidad financiera en funci6n de las caracteristicas 
de su cartera. De este modo, Ia legislaci6n actual fija como limite que no se puede emitir mas 
del 80% del total de Ia cartera elegible. 
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CU\SE !!.' 

Se entiende por cartera elegible aquella que curnple con los criterios establecidos por Ia 
regulaci6n actual, entre las que se destacan los siguientes: 

Ser primera hipoteca, es decir, que el bien hipotecado no tenga con cargas previas. 

Tener un LTV igual o inferior a! 80% en el momento de Ia concesi6n en caso de 
tratarse de prestamos hipotecarios para adquisici6n de vivienda y del 60% para el 
resto de prestamos hipotecarios 

Contar con un seguro de cobertura de riesgos. 

Bajo este modelo, como minimo, cualquier emisi6n de cedulas tiene una 
sobrecolateralizaci6n del 125%, resultado de dividir el 100% de Ia cartera por ellimite legal 
establecido del 80%. 

A 31 de diciembre de 2012, todos los emisores de las cedulas agrupadas en el Fondo 
cumplian ellimite legal de emisi6n establecido 

Liberbank 17.808.009.231,00 9.890.592.593,00 180,05% 

Banco Popular 33.824.313.613,00 27.037.500.000.00 125,10% 

Cajamar 11.331.428.032,77 6.100.000.000,00 185,76% 

UnnimBanc 9.665.210.778,00 7.306.300.000,00 132,29% 

Banco Caja de Espafia 12.124.289.793,00 8.327.782.000,00 145,59% 

CaixaBank 100.105.977.619,92 76.320.695.120,00 131,16% 

Catalunya Bane 12.813.791.121 10.800.000.000 - 118,65% 

Caja Laboral Popular 8.788.397.520 5.125.000.000 171,48% 

Bankia 48.453.828.000 

(*) El nivel de emisi6n es el resultado de dividir Ia cartera elegible por el total de cedulas hipotecarias emitido. 

(**) Ellimite legal de emisi6n supone como minima una cobertura dell25%. 
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Los niveles de sobrecolateralizaci6n que presentaban los distintos emisores cuyas Cedulas 
Hipotecarias se agrupan en el Fondo eran a 31 de diciembre de 2012los siguientes: 

Liberbank 201212 25.776.939.745 500.000.000 9.390.592.593 9.890.592.593,00 260,62% 

Banco Popular 201212 59.366.515.452 200.000.000 26.837.500.000 27.037.500.000,00 219,57% 

Cajamar 201212 18.778.083,098 200.000.000 5.900.000.000 6.100.000.000,00 307,84% 

Unnim Bane 201212 13.712.351.126 150.000.000 7J56.300.000 7.306.300.000,00 187,68% 

Banco Caja de EspaDa 201212 18.873.877.713,00 150.000.000 8.177.782.000 8.327.782.000,00 226,64% 

CaixaBank 201212 143.389.538.881,22 125.000.000 76.195.695.120 76.320.695.120,00 187,88% 

Catalunya Bane 201212 18.778.777.507 100.000.000 9.980.000.000 10.080.000.000 186,30% 

Caja Laboral Popular 201212 12.735.333245 100.000.000 5.025.000.000 5.125.000.000 248,49% 

2.4. Riesgos vincnlados a los tipos de mteres 

Los Bonos de Titulizaci6n emitidos por el Fondo devengan un cup6n anual fijo del3,75%. 

Por su parte, las Cedulas Hipotecarias han sido emitidas con un cup6n annal fijo del3,76%. 

En este sentido no existe ninglin riesgo de tipos de interes puesto que tanto el activo como el 
pasivo del Fondo se encuentran referenciados a un tipo fijo. 

2.5. Riesgo de contrapartida 

La principal contrapartida en operaciones financieras contratadas por el Fondo es el 
proveedor de Ia linea de liquidez. A 31 de diciembre de 2012 se mantiene como proveedor de 
dicha linea aN atixis, entidad con la que se contrat6 en Ia F echa de Constituci6n. 

A cierre del presente ejercicio, Natixis cumplia con todos los requisitos de calificaci6n 
establecidos por las agencias de calificaci6n para poder ser contrapartida de Ia linea de 
liquidez contratada por el F ondo. 

La Sociedad Gestora en nombre y representaci6n del F ondo contrat6 tam bien los servicios de 
un agente financiero que se encarga de la gesti6n de Ia cuenta de tesoreria del Fondo y de Ia 
ejecuci6n de las 6rdenes de pago. El agente financiero inicial del Fondo fue Banco Popular. 
En 2011 Banco Popular fue sustituido en sus funciones como agente financiero por Banco 
Bilbao Vizcaya Argentaria (BBV A). 
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GUISE B.' 

2.6. Otros l"iesgos 

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionarniento del 
Fondo. 

3. EVOLUCION DEL FONDO EN EL EJERCICIO 2012 

3.1. Amortizaciiin anticipada 

No se ha producido ninguna arnortizaci6n anticipada ni total ni parcial de ninguno de los 
activos que se agrupan en el Fondo. 

3.2. Morosidad 

Durante 2012 no se ha producido ningim retraso en el pago de los intereses que devengan las 
Cedulas Hipotecarias. 

3.3. Rentabilidad de los activos 

Durante el ejercicio 2012, las Cedulas Hipotecarias han devengado y pagado un tipo de 
interes de 3,76%. 

Bonos de titulizaciiin: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interes vigel!lltes. 

La siguiente tabla muestra los pagos realizados durante el presente ejercicio en concepto de 
principal e intereses de los bonos. 

3.4. Importes pendientes de pago del Fondo 

A 31 de diciembre de 2012 no ha quedado ningim importe pendiente de pago. 
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3.5. Acciones realizadas por las Agendas de Calificacion durante el ejercicio 

El20 de febrero de 2012, Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Moody's habia rebajado la calificaci6n crediticia de los Bonos de "A2" a "A3" 

El 30 de abril de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Standard & Poor's habia rebajado la calificaci6n crediticia de !a entidad Banco 
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. de A-1 a A-2 en su escala a corto plazo, y de A a 
BBB+ en su escala a largo plazo, entidad que es contrapartida del fondo como agente 
financiero y proveedor de Ia Cuenta de Tesorerfa. 

" El 17 de mayo de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Moody's habia rebajado Ia calificaci6n crediticia de 1a entidad Banco Bilbao 
Vizcaya Argentaria, S.A. de P-1 a P-2 en su escala a corto plazo y de Aa3 a A3 en su 
escala a largo plazo, entidad que es agente financiero del Fondo. 

" El 2 de julio de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Moody's habfa rebajado 1a calificaci6n crediticia de los Bonos de "A3 "a "Baa3". 

" El 7 de agosto de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento de 
que Standard & Poor's habfa rebajado Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de "A (sf)" 
a "A- (sf)". 

3.6. Estimacion de flujos de Ia cartera 

La siguiente tabla recoge Ia estimaci6n de los flujos fmancieros que generaran cedulas 
agrupadas en el F ondo durante el resto de Ia vida del mismo, suponiendo que no se produce 
ni !a amortizaci6n anticipada ni el impago de ninguna Cedula Hipotecaria. 

Tabla: Proyecciones ammles de flujos flnancieros de las cMulas. 
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4. RIESGOS Y MECANISMOS DE COBERTURA: INFORMACION DE 
MEJORAS DE CREDITO Y TRIGGERS 

4.1. Prindpales riesgos de Ia cartera 

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior el principal riesgo del Fondo es el de 
impago por parte de los emisores de las cedulas. Este riesgo se ve mitigado por la calidad de 
la garantfa que respalda a cada cedula hipotecaria (la cartera hipotecaria total de cada emisor 
para su correspondiente cedula hipotecaria) asf como la posicion como acreedor privilegiado 
en caso de quiebra del emisor de Ia Cedula hipotecaria. 

4.2. Evolucion de las mejoras credito durante el ejercicio. Situacion a cierre 
comparada con situacion inicial. 

El Fondo no cuenta con mejoras de credito en sentido estricto. Ello no obstante es necesario 
destacar dos elementos esenciales y de garantia con que cuenta el Fondo: 

1. La Linea de Liquidez que constituye un elemento de mejora que cubriria el pago 
puntual de intereses de los Bonos en caso de impago de una Cedula Hipotecaria. 
Dicha Linea de Liquidez no ha sido utilizada en el ejercicio 2012. 

Su saldo disponible se sima a 31 de diciembre de 2012 en 60.273.562,50 euros. 

2. En segundo Iugar, es necesario destacar tambien el nivel de sobreco1ateralizaci6n que 
goza cada una de las Cedulas Hipotecarias agrupadas en el Fondo. 

La siguiente tabla muestra los niveles de sobrecolateralizaci6n a cierre del presente ejercicio 
comparada con el ej ercicio anterior: 

Banco 
Liberbank 

Banco Popular 
Cajamar 

UnnimBanc 
Banco Caja de Espafia 

CaixaBank 
Catalunya Bane 

Caja Laboral Popular 
Bankia 
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264,10% 
203,66% 
301,64% 
194,57% 
221,57% 
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219,57% 
307,84% 
187,68% 
226,64% 
187,88% 
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E ll.' 

4.3. Triggers del Fondo. 

No se ha producido ninguna situacion que haya provocado actuacion adicional por parte de la 
Sociedad Gestora. 

5. PERSPECTIVAS DEL FONDO 

5.1. Flujos de los bonos. 

La siguiente tabla recoge Ia estimacion de los flujos de caja de los Bonos hasta el 
V encimiento Final del F ondo, si no se produce ni Ia arnortizacion anticipada ni el imp ago de 
ninguna Cedula Hipotecaria. 

5.2. Liquidacion anticipada 

0 
0 

2.075.000.000 

En base a los modelos de Ia Sociedad Gestora y suponiendo una evoluci6n similar del F ondo 
a Ia del presente ejercicio durante el proximo ejercicio no se producini un suceso de 
liquidacion anticipada en los terminos recogidos en el apartado 4.4. del Docurnento de 
Registro de Folleto de emision. 

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo el vencimiento final del mismo sera al 11 de 
marzo de 2015. 

No obstante lo anterior, no existe garantia de que se pueda producir alguno de los supuestos 
de liquidacion anticipada que se recogen en el Folleto de emision durante el proximo 
eJercJclO. 

5.3. Hecllws posteriores al ciene. 

Con fecha 6 de febrero de 2013, Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. tuvo conocimiento 
de que Moody" s Investors Service habia retirado el rating publico de Cajas Rurales Unidas. 

- 10-



OL0045092 

E B.' 

' 

ooooog"~"""~§aooo~ 

~ ;!! ~'a :1! 

ooooooo~ooo§""""! 

!l ~ ~ 

' hhltl 



OL0045093 

CUISE 3.' 

~ 

I c 

~ l 
i i ' ~ ' ' ' ~ ' 

j- ' ; ' ~ 
~ "' ~ ' ' ' ~ ' .[ ! 

1 ~;;; : I 
• ~~ ' l 

1 I ' I ~ ' I I ~ 
~ ,1 



CUiSE 8.' 

i 

I 
! 
' 
1 

I 
' i 

i 
' .i 
j 
' • I 

OL0045094 



OL0045095 

~ 

T 
~ 

1 ;'-
L~ 
i ':', 
~ ,; 
' . ~ ~ 

' 

' "· 
~ ti 

' I 
I I I 

I '! ' ' I ' 
; 

~ ' ~ r 
' ' ' ' e ~ i j ~ 

' J ~ i 

l l I ~ 
~ ' ~ 

' J. 



OL0045096 

GUISE 1t' 

ooooo~ooooooOoOOoo 

! 

0 0 0 '"" 8 " 0 0 " 0 ., .. , 0 " " " " 

~ 

I ,I 

ooooo~oooooooooooo 

~ 



OL0045097 

j
,'' 
' 

" 

iii~ 



OL0045098 

E ll.' 

~ 

3 I 
i ' ' ' 1 • 

" • ·~ 

' ! • ~ 

m 
• ' 

t 
i'H i 
~H ~ 
H8 ,;_ 



OL.0045099 

C E !l.' 

FORMULACION 



OL0045100

CLASE 8.3 TRES CENTlMOS
DE EURO

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD
GESTORA

D. José Antonio Trujillo del Valle Da. Beatriz Senís Gilmartin

Da. Carmen Barrenechea Fernández D. Rafael Bunzl Csonka

D. Iñigo Trincado Boville D. Javier de la Parte Rodríguez

Diligencia que levanta el Secretario, Da. Beatriz Senís Gilmartin, para hacer constar que tras
la formulación de las cuentas anuales y el informe de gestión de 1M CÉDULAS 4, FONDO
DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre
de 2012, por los miembros del Consejo de Administración de Intermoney Titulización,
S.G.F.T., S.A. en su reunión del 15 de marzo de 2013, sus miembros han procedido a
suscribir el presente Documento que se compone de 84 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del OL00450 17 al OL0045100, ambos
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en
esta última hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2013

Da. Beatriz Senís Gilmartin
Secretaria del Consejo




