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ii*-IFORME DE AUDITORÍA DE CUENTAS ANUALES

A Intermoney Tituiización, S.G.F.T., S.A. Sociedad Gestora de
IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULJZACEÓN DE ACTl\›'-OS

Hemos auditado las cuentas anuales de IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TlTULiZACiÓN
DE ACTIVOS, que comprenden el baiance de situación ai 31 de diciembre de 2013, ia cuenta
de pérdidas v ganancias, ei estado de fiujos de efectivo, ei estado de ingresos v gastos
reconocidos y la rnernoria correspondientes al ejercicio anuai terminado en dicha fecha. Los
administradores de ia Sociedad Gestora son responsables de la formulación de ias cuentas
anuaies del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de información financiera aplicable a
la entidad (que se identifica en la Nota 2 dela memoria adjunta) v, en particular, con ios
principios v criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinión sobre las citadas cuentas anuaies en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con ia normativa reguladora de ia actividad de auditoria de cuentas vigente en
España, que requiere el examen, mediante la reaiízación de pruebas selectivas, de ia
evidencia justificativa de las cuentas anuales v ia evaiuación de si su presentación, los
principios v criterios contabies utilizados v las estimaciones realizadas están de acuerdo con
el marco normativo de información financiera que resulta de apiicación.

En nuestra opinión, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos ios
aspectos significativos, Ea imagen fiel de! patrimonio y de ia situación financiera de ¡M
FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TiTUi_iZAClÓN DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2013,
asi como de ios resultados de sus operaciones v de sus fiujos de efectivo correspondientes ai
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con ei marco normativo de
información financiera due resulta de aplicación v, en particular, con los principios v criterios
contables contenidos en el mismo. `

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2013 contiene las expíicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situación dei Fondo, la
evolución de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de ias cuentas
anuales. Hemos verificado que la información contable que contiene ei citado informe de
gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificación dei informe de gestión con el alcance mencionado en este
rnisrno párrafo v no inciuve ia revisión de información distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.

,, Eni\is'r a YOUNG, s.|_.
(inscrita en ei Registro oficiar de Auditores
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACÍON DE ACTIVOS

Baìances de Situación a 31 de diciembre

Nota

UL.S2l`r'U5O

Miles de euros
2ois” 2012 Z

ACTIVO
A] ACTIVO NO CORRIENTE

1. Activos ñnancicros a iargo plazo 7
Velo res representativos de deuda
Derechos de crédito

Préstamos
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos

Derivados
Otros activos financieros

II. Activos por impuesto diferido
Ill. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos tìnaricieros a corto piazo 7

Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores rcprcseritiltivos de deuda
Derechos de crédito

Préstamos
Otros
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidos
intereses vencidos c lmpagados

Derivados
Otros activos ti-nancíeros

VI. Ajustes por periodiñcacìones
Comisiones
Otros

Vil. Efectivo y otros activos líquidos equivalentes n 3
Tesoreria
Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTTVO

-1__

208.434
208.434

191517
19939
(4022)

92.939
44961
aros

38.467
583

11.154
(9.084)

136

47.5178
47.5178

301.2573

27}.92S
271.923

261s3r
izsss
(244n

106.276

59.122
6.454

49251
sas

iosrs
_ (seas)

56
2iG

47.154
47.154

_.._._í..›.-.--

Í 378.204
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ÍM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TÍTULIZEACIÓN DE ACTIVOS

Balances de Situación a 31 de diciembre

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE

1. Provisiones a largo plazo
Il. Pasivos ñnancìeros a largo plazo

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas

Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados

V' 3
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Correcciones de vulor por repercusión de perdidas 12-)
Derivados

Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros

IU. Pasivos por impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE

IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para ia venta
V. Provisiones e corto plazo
V1. Pasivos finrmcieros a corto pinza

Acreedores v otros :montas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
Series subordinadas
intereses y gastos devengados no 'vencidos

Deudas con entidades de crédito
Prestamos subordinados -
Correcciones de valor por repercusión de perdidas (¬)
intereses y gastos devengados no vencidos
intereses vencidos e impagados

- - Derivados-
Derivados de Cobertura

Otros pasivos financieros
importe Bruto

VIl.Ajustes por pcriodiiìcaciones
Comisiones

Comision sociedad gestora
Comision administrador
Comisión agente de pagos
Comisión variable-resultados realizados
Comision variable-resultados no realizados

UL62i?U5l

Miles de euros
Noel en-13 W 2012

23 8.904

9 238.904

92.471
l0U.D0{}

42.92@
(sosa)

6.193

68.766

9 6S.T61

62.504

5'?

_ (109)
22

5.766

52[

11 5

l
212

1'?_1'BB

Correcciones de valor por repercusión de perdi das (-) {iÍ".4ÚÚ)
4Otras comisiones

Otros
(Í) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles para la venta
ÍX. Coberturas de flujos de efectivo
X. Otros ingrcsusfganancias y gastosipérdidas reconocidos
Xi. Gastos de constitución en transición

TOTAL PASïVO

-;¿.

(6.291)
11 (6.193)
5 (1114) (269)

301.373

292.312

292.312

147.869
100.960

43,923
(6.315)-

1.390

S3.{}5ï

83.046

82.550

53

(91)18
seas

736

91
5

1
lSl

(iso
4

(1.159)
(1.891))

378.204
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ïìfvif FTPYME SABADELL 7, FONDO DE 'IÍTULEZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1. Intereses y rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda

'Préstamos
Otros activos financieros

2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
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3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos dc efectivo (neto)

A) MARGE-N DE INTERESES

4. Rcsuitado de operaciones financieras (neto)
OTIOS

5. Diferencias de cambio (neto)
6. Otros ingresos dc explotación
7. Otros gastos de explotacion

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

Tributos
.Otros gastos de gestion corriente

Comision de sociedad gestora
Comisión administrador
Comisión variable - resultados realizados
Comision variable - resultados no realizados
Comision del agente de pagos
Otras comisiones del cedente
Otros gastos

3. Deterioro de activos finnncieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito

9. Dotaciones 2 provisiones (neto)
REI. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta
11. Repercusión de otras pérdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2%

iii. Impuesto sobre loenciìcios _í

QL5217G53

Miles de euros
2013 2012

3.836 12.918

8.608 12.109
223 - 809

(4.151) (7.471)
(3.070) (6.113)
(1.081) (L353)

__¿4.349) (4.511)

336 870

(4.454) (1.601)

(E 65} (213)

(34) (40)
(31) (41)

(4.151) (1259)
(21) (20)

(52) (23)(2.396) ' ms)
(2.396) ms)

6.514 1.509

_,_,_..í¬....

RESULTADO DEL PERIODO O - O1
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
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Hifi FTPYME- SABADELL 7, FONDO DE TITULIEÉACÃÓN DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo I
Miles de

“sedääi 9t5217g55
_ W ii i 1.-_ *“eres vseeeäss

S

Nota 2013 2012

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVID.=\DES DE
EXPLOTACION 3.855
1. Flujo de caja neto por intereses delas operaciones 1.238

Intereses cobrados de los activos tituiizados 8.105
Intereses pagados por valores de titulizacion (3157)
Cobrosr`pago;s netos por operaciones de derivados (4.564)
Intereses cobrados de inversiones financieras 254
intereses pagados por prestamos v creditos en entidades de credito -
Otros intereses cobradoslpagados (neto) -

2. Comisiones y gastos por servicios ñnancieros pagados por el Fondo {i€l6)
Comisiones pagadas ala sociedad gestora {3 4)
Comisiones cagadas por administracion de activos titulizados -
Comisiones pagadas al agente de pagos (21)
Comisiones variables pagadas -
Otras comisiones (51)

3. Otros flujos de caja provenientes dc operaciones del Fondo 2.723
Recuperaciones de fallidos -
Pagos de provisiones -
Cobros procedentes de Ia enajcnacion de activos no corrientes mantenidos para la
venta -
OH S _ 7_g 21230 _._._....__ ____i_.

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVLDADÉS INVERSIÓN/ ' -
FINANCIACIÓN _.¬_(3'”3ï) _,__._..(5'6['1¡
4. Flujos de caja netos por emisión de valores de tituiizacìón - -

Cobros por emision de valores de civilizacion -
Pagos por emisión de valores de titulizacion (asegoraniicnto colocación) -

5. Flujos de caja por adquisicion de activos iìnancieros ~
_ Pagos por adquisición de derechos de crédito

Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras
6. Flujos de caja netos por amortizaciones

' Cobros por amortización de derechos de credito
Cobros por amortización de activos titulizados
Pagos por armonización de valores de tãtuiizacion

7. Otros flujos provenientes de operaciones dei 'Fondo
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de prestamos
Pagos por amortización de préstamos o créditos
Cobros derechos de credito pendientes ingreso
Administraciones públicas - Pasivo
Otros deudores 31 acreedores
Cobros por amortización o venta de inversiones financieras
Cobros de Subvenciones

C] CREMENTO(1-) DISMINUCIÓN {-) DE EFECTIVO O EQUÍVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo.
Efectivo o equivalentes al finai del periodo.

.4_

(17.699)
51745

(15.444)
14.663

risas

824

47.154
41973S ._._.._._

2.469
2.140

12.290
(6.113)
(uso)

ws

_ osano
(201
oo
41'.-'

41?

(11.345)
89.235

ocaso)
1i.T4S

11.745

(1.133

59.286
41134
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Hi-'I FTPYÉVÍE SABADELL 7, FONDO DE TITULÍIZACION DE ACTIVOS

Estados de ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y Gastos Raconocroos NOW _ 2013 __ H 72012" _
1. Activos financieros disponibles para la venta

Ganancias (pérdidas) por vaioracióri

;' -_: "=ie=-ee-7-'_ , ' ' " '

ir§:;±n'EuL~.<E`â

importe bruto de las ganancias (perdidas) por vaioraciori
Efecto fiscal

importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganmcias
Otras reol asificaciones
importes _i'epe1'cutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos iinancieros disponibles para la venta

2. Cobertura de ios ¡lujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracion

importe 'oriito de las ganancias (perdidas) por valoracion
Efecto tisca.

importes transferidos a la cuenta de perdidas v ganancias
Otras reclasiticaciones
importes repe:cutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/garianeias y gastoslpérdidas reconocidos
Importe de otros ingresosƒganancias y gastosfperdidas reconocidos directamente
en el balance :lei eriodoP

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por vaioración
Efecto fiscal

importes transferidos a la cuenta de pérdidas Y ganancias
importes repcrcutidos ala. cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresosr'ganancis.s

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCÍDOS (I+2+3)

_5-

ÚL82l7G57

Miles de euros W"

(asas)
(21.652)

4.349

4 "O".JJ

 :

ies
(ies)

(3.938)
(3.933)

4.57?

_ (639)

__, _ .í

213
(213)

_ 
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TÍTULIZ-ACÍÓN DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013

l. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

af) Constitución y objeto social

IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulización de Activos (en adelante el Fondo) se
constituyó mediante escritura pública el 22 de septiembre de 2008, agrupando iniciaìmente
Certificados de Transmisión Hipotecaria derivadas de préstamos hipotecarios y préstamos sin
garantia hipotecaria por importes de 608.220 y 391.780 miles de euros respectivamente
concedidas a empresas no financieras (personas jurídicas o empresarios individuales). Con la
misma fecha se emitieron Bonos de 'l`itulización de Activos, por importe de 1.000.000 miles
d.e euros, siendo la fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de
los Bonos el 26 de septiembre de 2008.

Con fecha 19 de septiembre de 2008, la Comisión Nacional del Mercado de Valores verificó
y registró el folleto informativo de constitución del Fondo y de emisión de los Bonos.

El Fondo constitu e un atrimonio se arado cerrado, carente de ersonalidad `urídica, ue_ Y P P _ _ _ J Cl_
está integrado en cuanto -a su activo por los Activos Titulizados que agrupa préstamos sin
garantia hipotecaria y préstamos hipotecarios cedidos por Banco Sabadell, S.A., en el
momento de su constitución y, en cuanto a su pasivo, por los bonos que emite, el prestamo
:ara astos iniciales, el réstamo ara fondo de reserva, el j réstamo ara intereses del rimeri g _ lï' P P _ P _ P

periodo en cuantía y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea
nulo.

Adicionalmente, el Fondo ha concertado una permuta financiera de intereses (swap) para
cubrir el riesgo de tipo de interés.

Los Bonos de la Serie A2 (G) disfrutan de un aval del Estado que cubre tanto el principal
como los intereses de dichos Bonos.

El único obj etc- del Fondo es la transformación de los Derechos de Crédito que adquirió de la
entidad cedente en valores de renta fija homogénea estandarizada, jr por consiguiente,
susceptible de negociación en mercados de valores organizados.

_5_
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) Duración del Fondo

El Fondo se extinguira en los siguientes supuestos:

al amortizarse íntegramente de los Derechos de Credito que agrupa;

al amortizarse integramente los Bonos emitidos;

una vez concluido el procedimiento de liquidación anticipada; que se podrá iniciar
dicho procedimiento: _

i) cuando el importe del saldo vivo pendiente de los Derechos de Crédito no
fallidos sea inferior al 10% del saldo inicial de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Constitución del Fondo y sea posible la liquidación de todas las
obligaciones pendientes con los titulares de los Bonos;

cuando se hubiera producido cualquier circunstancia que determinara una
alteración sustancial o que desvirtuase de manera. permanente el equilibrio
financiero del Fondo;

11)

in) obligatoriamente, cuando haya transcurrido el periodo reglamentariamente
establecido al efecto, o en su defecto, cuatro meses, sin que haya podido
sustituirse a la Sociedad Gestora en caso de que esta hubiera sido declarada en
C-O I`..CLl`I`SO;

iv) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relación con algtmo de los Bonos emitidos o se prevea que se
va a producir; y

cuando hubieran transcurrido treinta y seis (36) meses desde la fecha del
último vencimiento de los Derechos de Crédito. -

V)

En el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y la
aceptación expresa de todos los titulares de los Bonos de todas. las Series y de
todos los que mantengan contratos en vigor con el Fondo, tanto en relación al
pago de las cantidades que dicha Liquidación Anticipada implique como en
relación al procedimiento en que deba ser llevada a cabo.

Vi)

en cualquier caso, en Fecha Final del Fondo (22 de septiembre de 20-14), sera la Fecha
de Pago inmediatamente siguiente a que hubieran transcurrido cuarenta y dos (42)
meses desde la Fecha Maxima de Vencimiento de los Derechos de Crédito (31 de
enero de 2041). _

_ 1' _
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c) insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicará el orden general de prelación de pagos
establecido en su escritura de constitución.

d) Gestión del Fondo

De acuerdo con la Ley 19;” l992, la gestión del Fondo está encomendada de forma exclusiva a
sociedades gestoras de fondos de titulización, quienes a su vez tienen eri este cometido su
objeto social exclusivo.

liitermoney Titulizacìón, Sociedad Gestora de Fondos de Titulización, SA. es la gestora del
Fondo actividad por la que recibe una comisión periódica anual, que se devengara
trimestralmente en cada fecha de pago, igual a una cuarta parte del 0,01% sobre el saldo de
principal pendiente de los Bonos en la fecha. de pago inmediatamente anterior. La comisión
periódica, en cada fecha de pago, no podra ser inferior a 8.500 euros ni superior a 25.000
euros. .

e) Administrador de los derechos de crédito

Banco Sabadell, S.A. percibe una comisión que se devengara trimestralmente en cada fecha
de pago, igual 0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el saldo vivo pendiente de los
Derechos de Credito en la fecha de pago inmediatamente anterior.

f_) Agente de pagos

Hasta el 2 de enero de 2012 el agente de pagos era Banco Sabadell, SA. qiie percibía uiia
comisión en cada fecha de pago de los Bonos, igual a una cuarta parte del 0,01%, impuestos
incluidos en su caso, sobre el importe bruto de los intereses pagados a los titulares de los
Bonos en cada fecha de pago. Con motivo de las rebajas en calificación crediticia del Banco
Sabadell, la Sociedad Gestora canceló dicho contrato y firmó uno nuevo con Banco
Santander, S.A. y desde el 19 de diciembre del 2012 se encuentra vigente un nuevo contrato
de agencia financiera con Barclays Bank PLC, sucursal en España. La Comisión que percibe
el nuevo agente financiero consiste en una remuneración anual bruta de 21 miles de euros,
repartidos en partes iguales en cada fecha de pago.

_3_
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g) Margen de Intermediación Financiera

La Sociedad Gestora, en representación y por cuenta del Fondo, remunera a Banco Sabadell,
S.A. por el proceso de intermediación financiera desarrollado.

La remuneración a Banco Sabadell consiste en una cantidad variable y subordinada,
calculada como diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos y gastos devengados
mensualmente por el Fondo, minorada, -en su caso, por el importe correspondiente a bases
iniponibles negativas de ejercicios anteriores, que puedan ser compensadas para corregir el
resultado contable del ejercicio, a efectos de la liquidación anual del Impuesto sobre
Sociedades.

li) Normativa. legal

El Fondo se constituye al amparo de lo previsto en la Orden PRE/3/2007 de 10 de enero
sobre los Convenios de Promoción de Fondos de Titulización de Activos para favorecer la
financiación empresarial y en el articulo 7 del Real Decreto -- ley 2/2008, de 21 de abril, de
Medidas de impulso a la actividad económica. El Fondo estará regulado conforme a (i) el
presente Folleto, (ii) la escritura de constitución del Fondo, (iii) el Real Decreto 926f'1998 y
dis_posiciones que lo desarrolle, (iv) la Lev l9f'l992, de Í' de julio, sobre Regimen de
Sociedades y Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulización Hipotecaria,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 v en tanto resu.ltc de aplicación,
(v) la Disposición Adicional Quinta de la Ley 3!1994, (vi) el Real Decreto 1310/2005, de 4
de noviembre por el que se desarrolla parcialmente la Lev 24¡l988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en materia de admisión a negociación de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas públicas de venta o suscripción y del folleto exigible a tales
efectos, (vii) la Orden PREBJZOOT de 10 de enero sobre los. Convenios de Promoción de
Fondos de Titulización de Activos para favorecer la financiación empresarial, (viii) el
articulo T del Real Decreto -ley 2/2008, de 21 de abril, de Medidas de impulso ala actividad
económica, (ix) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redacción
actual, en lo referente a su supervisión, inspección y sanción, (x) la Orden EHAB537/2005,
de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley 2101988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores (xi) por la Circular 2!2009 de 25 de marzo de la Comisión
Nacional del Mercado de valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados
financieros publicos y estados reservados de infracción estadistica de los fondos de
titiilización de activos, _v (xii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en
cada momento que resulten de aplicación.

_ _9_
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i) Régimen de tributación

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

2. Br--isas De PRESENTACIÓN

afr Imagen iiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros públicos S.O5.1, 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 formuladas
aplicando las norrnas y principios contables contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

En cumplimiento de la legislación vigente, el Consejo de Administración de Interrnoney
Titulización, Sociedad Gestora de Fondo de Titulizacion S.G.F.T., SA. -ha formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen iiel del Fondo del ejercicio 2013. Estas
cuentas, seran aprobadas por el mismo organo, estimándose 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.

b) Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración de las cuentas anuales..

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación
de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisión de las presentes cuentas anuales.

.10_
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Las estimaciones jr asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histórica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son fácilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
liecfios futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

c) Comparación de la información

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 2013, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la información contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2012 se presenta exclusivamente, a efectos
comparativos.

Siguiendo la recomendación de la CNMV, la Sociedad Gestora ha incluido el desglose de las
correcciones de valor por deterioro de la comisión variable, desde el inicio de la vida del
Fondo.

Si bien este cambio no afecta al importe total de activos, pasivos ni al resultado del ejercicio,
a -31 de diciembre de 2013 se ha producido un aumento de 17.188 miles de euros en el
epígrafe de “Correcciones de valor por deterio:.'o« Comisión Variable” asi como un aumento
de 17.188 miles de euros en la Comisión Variable en el balance de situación.

Durante el ejercicio 2013 y hasta la fecha de formulación de las cuentas anuales no se ha
producido ningún error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales. '

d) Agrupación de partidas _

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

- ll -
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e) Elementos recogidos en varias partidas

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

3. _ PRlNCIP`lOS CONTABLES Y l\ïORb/LAS DE VALORACIÓN APLICADOS

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

a] Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administración de Intermoney Titulización, S.G.F.T., S.A. ha considerado que
la gestión del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicación de los
principios y criterios contables no tiene como propósito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisión global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidación total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

c) Gastos de constitución en transición

Se corresponden con los gastos incurridos en la constitución del Fondo, registrándose por el
importe real incurrido.

De acuerdo con la posibilidad incluida en la Norma Transitoria Segunda-de la Circular
212009, estos gastos se amortizan linealmente en su periodo residual según la normativa
anterior (cinco periodos anuales).

cl) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenación 0 realización, se espera que se produzca en un plazo máximo de un año
a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

_12_
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e) Activos dudosos

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

f) , Activos financieros

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

* Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoración inicial - _

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacción, que eqtiivaldrá al valor
razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles.

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

Xaloración posteric›_r

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

_j3_
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gi) lnteresesy gastos devengados no vencidos

En este epígrafe del activo se incluye la periodificación de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Credito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que aún
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epígrafe del pasivo se incluye la periodificación de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulización, que aún no han sido pagados calculados de acuerdo
con el tipo de interes efectivo.

li) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad económica, supongan para
este una obligación 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 y pagar

En esta categoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el :tin de financiar la adquisición de activos financieros, es decir, los bonos de
titulización emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se registran en esta categoria las deudas con entidades de crédito que
hubieren sido contraídas con el fin de fm-anciar la actividad del Fondo, asi como cualquier
disposición realizada de lineas de crédito concedidas al Fon.do.

fi/'aloración mie@

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

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes incurridos en la
Fecha de Constitución del Fondo que se relacionan en el apartado 6. de la Nota de Valores
del Folleto de Emisión.

_14_
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Valoración posterig

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

Repercusiónde pérdidasa_I,os pasivos tinancierrå

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de perioditicación del margen de intermediación financiera,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo más
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelación de pagos establecido
contractualrnente para cada fecha de pago.

Dicha repercusión se registra como un ingreso en la partida “Repercusión de pérdidas
(ganancias)” enla cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros v el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas: especificas de
“Correcciones de valor por repercusión de pérdidas”. - _

En el cálculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza 'corno tipo
de actualización el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
iijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

La reversión de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusión de pérdidas, terminando por el margen de intermediación
financiera periodiiicado.

Dicha reversión se registra como un gasto en la partida “Repercusión de pérdidas
(gananc-ias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene corno límite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese
realizado la repercusión de pérdidas.

Cancelación

La cancelación 0 baja del pasivo se podrá realizar, una vez dado de baja el activo afectado.

- 15 -
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i) Ajustes por periodificación

Corresponden, principalmente, a la periodificación realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrándose por su valor real en función de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relación con la administración financiera y operativa del Fondo.

j) impuesto sobre Sociedades _

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

lc) Garantias financieras

Se consideran garantia financieras los contratos que exige que el emisor efectúe pagos
específicos pma reembolsar al acreedor por la pérdida en la que incurre cuando un deudor
especifico incumpla su obligación de pago de acuerdo con las condiciones, originales o
modificadas, de un instrumento de deuda, con independencia de su forma juridica que puede
ser, entre otras, la de fianza, aval financiero, contrato de seguro o derivado de crédito.

Y ración mie@alo

Un contrato de garantía financiera adquirido por el Fondo, se reconocerá en la partida
“Garantías adquiridas” dentro del epígrafe de “Otros activos financieros” por su valor
razonable más los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. En el inicio, y
salvo evidencia en contrario, el valor razonable de los contratos de garantia financiera
adquiridos por el Fondo será la prima pagada más, en su caso, el valor actual de los flujos de
efectivo futuros pendientes de pago que se reconocerá en el pasivo en la partida “Otros
pasivos financieros”. _

fiïaloración posterior

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los contratos de garantia financiera adquiridos se
valorarán de acuerdo con los siguientes criterios:

e El valor de las comisiones o primas a pagar por garantias financieras se actualizará
registrando las diferencias en la cuenta de pérdidas y ganancias como un gasto
ñnanciero.

_1¿_



_ _ rm.- `

.W
"__ .` “"l7"¿`¡f! -II-'_ ---'¿.--.'»_r--_--- '-.v -" _*fc., -Íì.,'â,;?ì¿.,/És-_›§ |_. -¦_ .kai-,__._.._F§`_.__\.¿4¢._,_-._›_f.,f_ _.

cs' - ' “--'-^%" - ¬.-ïí~f-'g¿s ¦;vLïi=à,__.,=1'=±s=_.*a;-`¿.!=flì 1 f ig@-=1 -
|fi?*.¬~_›,f¿¬_-,_-._Íl'\e:§±. * .ät¬-†¡~f¬=~s-=2¿sr-.=-;-f<-f¬›«›w§,s ni»-.«¬=;.'-.= L."-':::¦-.s i_.s-:-'UE-†=-2!í\å;¿rr*--11'-'=+¿.à¬-.._:;Eä:|tsf”|¦>†ai¡| |;.,if lë: .

eiasr si

|€"`

É

e El valor de los contratos de garantia financiera será el importe inicialmente
reconocido en el activo menos la parte imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias
linealmente a lo largo de la vida esperada de la garantía o con otro criterio siempre
que éste refleje más adecuadamente la percepción de los beneficios y riesgos
económicos dela garantia.

l) Coberturas contables

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

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

En relación a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe por el que
puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre partes interesadas y
debidamente informadas, que realicen una transacción en condiciones de independencia
mutua. Para ello se obtienen referencias y precios comparables' en mercados activos, y se
usan técnicas de valoración metodologías generalmente aceptadas para la detennìnación de
los precios. -

En relación a la valoración de los derivados financieros de pasivo, se incluye entre otros, el
riesgo de crédito c- impago y el riesgo de liquidez. En el caso del Fondo, dichos riesgos se ven
minorados, va que éste actúa como un vehiculo entre el tenedor de los bonos emitidos por el
Fondo y el ceden.te de los derechos de crédito, por lo que dichos riesgos asociados a los
derechos de crédito se trasmiten implícitamente a los bonistas del Fondo.

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

El Fondo ha contratado con Banco Sabadell, ELA. una permuta financiera de interés pma la
cobertura del riesgo de tipo de interés y de las diferencias temporales entre el momento en
que el Fondo recibe sus ingresos y aquel en el que tiene obligación de efectuar pagos.

_ 17 _
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A los efectos de su registro y valoración, las operaciones de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias: _

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

* Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposición a la variación de los flujos de
efectivo que se atribuye a un riesgo cc-ncreto asociado a activos o pasivos reconocidos
o a una transacción prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de
cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz, se reconocerá en el estado
de ingresos y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a favor del
Fondo) o negativo (valor razonable en contra del Fondo), transtiriéndose a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operación cubierta
prevista afecte al resultado.

El Fondo únicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el
riesgo de interes. Dado que los flujos de la cartera de activos financieros titulizados del
Fondo están referenciados a tipos de interés o a periodos de revisión de tipos distintos a los
flujos de la cartera de los pasivos financieros emitidos, este riesgo se cubre con la
contratación de permutas financieras mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos
variables, siendo la realidad económica de la transacción asegurar la estructura financiera del
Fondo. '

Una cobertura se considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectìvamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variación del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

.1g_
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De acuerdo con el apartado 9 de la norma ió” de la Circular 2/2009 de la C.N.M.V., las
cob-erturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuente. del Fondo son consideradas
altamente eficaces porque se cumple que:

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

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

Cuando en algún momento deja de cumplirse esta relación, las operaciones de coberturas
dejarían de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociación
registrándose de acuerdo con su naturaieza.

m) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De-forma simétrica se reconoce en los pasivos
ñnancieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitución del Fondo, una reversión
en el valor de los mismos con abono enla cuenta de perdidas gt ganancias. H

» Derechos de Crédito

El :importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su vaior en libros y ei valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimación, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido. ' -

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

_ 19 _



*É
rn.-ii U l_ B 2 l. -Í U T 3

-^¿†§:=lš¿a'¿ii1 *f 4"-tt-iišâ =_ u¿_ _ . _. _¿ _ 1-.. _\ ¦-t.-,,._.3¬_r -^. __..._;;g_ ,¦- -I

*'Éã&äff§' 'tw ` `
_ ql, _; -4

__'-*-“ _
=~|- 1; -*Í

fašïrtëzi- : xa;ã--=---=-=='-. ' "

einer si fl,-.-1=¢-.- .--=-¿¬ " ",.

ii
Ji'

%
r¬«

En la estimación de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantías
reales, siempre que estas se hayan considerado en la cesión del instrumentos o figuren en la
información facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realización, menos el importe de los costes necesarios para su
obtención y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecución de la
garantia.

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

Cuando se rene gocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificación del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociación o modificación se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del orestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo rio es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo es igual o inferior a doce meses. -

En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadísticos.

No obstante, el importe de la provisión que resulta de la aplicación de lo previsto en los
párrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicación de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
que calculan las pérdidas por deterioro en función del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca irnpagado de una misma operación:

-I Tratamiento general '

Criterio aplicado 7(%)

Hasta 6 meses 25
Más de 6 meses, sin exceder de 9 50
Más de 9 meses, sin exceder de L2 75
Más de 12 meses 100

La escala anterior también se aplica, por acumulación, al conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el
cálculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido más antiguo que permanezca

- impagado, o la de la calificación de los activos como dudosos si es anterior.
-2g-
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Si no ha sido posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios se le aplicarán a todas sus operaciones los porcentajes
establecidos para el resto de deudores.

Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera
carga y se encuentren debidamente constituidos v registrados a favor del Fondo o, en su
caso, de la entidad cedente, se estima, segun el tipo de bien sobre el que recae el
derecho real, con los siguientes criterios:

(i) Vivienda terminada residencia habitual del presta.tario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupación en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vínculos personales mas fuertes. La estimación del valor de los derechos
recibidos en garantia es como máximo el valor de tasación, ponderado por un
80%.

(ii) Fincas rústicas en explotación, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no está
autorizada la edificación para usos distintos a su naturaleza agrícola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotación económica, que no incorporan caracteristicas o 'elementos
constructivos que limiten o diliculten suuso polivalente y por ello su facil
realización en efectivo. La estimación del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasación, ponderado por un 70%.

(iii) Viviendas tenninadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cedula de
habitabilidad u ocupación expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideración en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
maximo el valor de tasación, ponderado por un 60%,

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

-Zil-



fšaiš'
=' -' -' .-.='»¬ ¬`; '

ååšäãïšmäfiåd Wnuawšewgfieaaflrr» . = ¦
= - :| åí _

irá ná
e~afi.=.kfiaeaa¢~i=f - :- - 1*“_->*.f.'<f'f.-ëigc, ¬7`!_r¿]

= ; . _2'-'ä§';=ï;ï§_.-_-_ -.

"r

MÍ
1 F "

clase si i,.H W.. ¬mT_¬_

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

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo
previsto en los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales
sobre el deterioro de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para
el Fondo se analizan individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2013 y 2012
no se han realizado ajustes que impliquen una cobertura diferente a la determinada con
arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
perdidas y ganancias del período en el que se manifiestan utilizmdo una contrapartida
compensadora para corregir ei valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperación de algún
importe, este se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extinción por
prescripción, condonación u otras causas. La reversión del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso enla cu.enta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del ac-tivo
financiero que estaría reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de perdidas. y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos' contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperación del
importe de la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo ñituros
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperación de la pérdida por
deterioro. _

La Entidad ha calculado el deterioro de los ejercicios 2013 y 2012 de los activos financieros
del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a
dicha fecha. '

-22-
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4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTÍll\/IACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2013 y hasta la fecha de formulación de las cuentas anuales no se ha
producido ningún error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales.

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIERO-S

El Fondo se constituyó con elementos de cobertura específicos para los distintos riesgos a los
que está expuesto. '

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (en concreto, al riesgo de tipo de interés), 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 están
denominadas las masas patrimoniales.

a Riesgo de tipo de interes

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

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo contrató en la Fecha de Constitución una permuta
financiera de intereses que intercambia los flujos de los préstamos por los de los bonos más
un margen, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros' de irnpagos
esperados del Fondo tendrian los distintos indices de referencia para activos y pasivos, asi
como las distintas fechas de revisión y liquidación.

w Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposición 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.

n23.
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Riesgo de liquidez

Este riesgo se refiere a la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o
para poder acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda
hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al orden de prelación de
pagos establecido en el folleto del Fondo. _

Dada la estructura financiera del Fondo la exposición 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 función del orden de prelación de pagos

Riesgo de crédito

El riesgo de credito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores ñnaies de las operaciones de
financiación cedidos al fondo no atiendan sus compromisos..

No obstante, dada la estructura y diseño del Fondo recogida en el folleto de emisión, las
pérdidas ocasio.nadas por la materialización -:ie este riesgo serán repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelación de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas perdidas no
tendrian impacto patrimonial en el Fondo. - - _

Adicionalmente, el Fondo tiene contratadas operaciones financieras con terceros que también
exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la contraparte no sea capaz de
atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes son entidades financieras y
la propia estructura del fondo establece mecanismos de protección como l.a sustitución de los
mismos o la constitución de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas contrapartes.

El siguiente cuadro muestra la exposición total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
21013 y 2012: '

Miles de euros

Gl_52l.70?7

Derechos de credito
Deudores y otras cuentas a cobrar

2013 - V W 20 l†2

249.690
3.705

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ¿7-973

real Riesgo 301-373

-24-
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El movimiento habido en este epígrafe del balance durante los ejercicios 2013 y 2012 ha sido
el siguiente:

Saldo inicial

Redondeos
Amo rtšzacãones

Saldo final

7. ACTIVOS FINANCIEROS

lvliles de euros
20125

. 269

mag

104

2012'

¿Sl

1
(213)

269

La composición del la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la
siguiente:

Derechos de crédito
Préstamos 192.517
Otros
Activos dudosos 19.939
Correcciones de valor por deterioro de activos (~] (4.022)

Í Í Miles de euros
2 772013

No corriente Corriente Total

38.46?
- 583

ll.l54
(9.084)

intereses y gastos devengados no vencidos - ~
lntereses vencidos e impagados Í '_ Í

230.984
' 583
31.093

(13.106)

l36

208.434 4l.256 249.690

Deudores y otras cuentas a cobrar ' _ _ *Í 3›70ì _ _, Í
3.T05

- 3.705 aros
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Miles de euros
W ___ "Z ñ 7 7 fiiïñ i
No corriente Corriente 0, ,J-Tssfll W

Derechos de crédito
Préstamos 261.5251'
Otros -
Activos dudosos 12.838
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) {'2._4-47)
Intereses y gastos devengados no vencidos ~
Intereses vencidos c impagados Í ' Í __

49,1257
sas

10.575
(3.263)

se

310.794
833

23.413
(10.710)
' 56

-210 310

271.9118 52.668 324.596

Deudores y otras cuentas a cobrar _†"V 1 _ _ 6.4547 ii

- V _ 6.ii54 7 6.454*

? .1 Derecho- de crédito

En la fecha de constitucion del Fondo ia entidad cedente emitió Derechos de Crédito por un
valor nominal de 1.000.000 miles de euros.

La cartera inicial de activos estaba compuesta de 1.627 prestamos sin ge.;rantía hipotecaria y
1.264 Certiíicados de Transmisión de Hipoteca (derivados de préstamos con garantia
hipotecaria), por un valor nominal de 391.779.853,49 y 608.22U.140,83 euros
respectivamente.

Ei movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2013 y 2012 ha sido ei
siguiente: _

_* Miles de euros V V
7 W N Ñ ZUIÍSIWWH Ñ
Saìdo inicial Adiciones Disminuciones Saido finai

Derechos de crédito
Prestamos
Otros
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos {-) (10.710)
intereses y gastos devengados no vencidos 56
Intereses vencidos e ìmpagados 210

310.794
333

23.413 28.3 83
(1024)

3.603

(79.310) 230.984
(250) sas

(20.703) 3109:-
4.0:.›s (11106)

(0.664) -
(743 136

sgesseì 29.967 {104.sr3) 124s.s90
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-_' Miles de euros
2012

Sañoiinicialfi Adiciones W Íìisniinucionesfl Saldo Final

Derechos de credito
Prestamos 415.676 -- (104.-382) 310.194
Otros _ 1.10fil -- (1271) 833
Activos dudosos 19.219 f-.194 « 23.413
Correcciones de valer por deterioro de activos {-) (9.932) (778) - (10.210)
Intereses y gastos devengados no vencidos 142 115.109 (12.195) 56
intereses vencidos e irnpagados _* 325 _ 'ja (1 15) 219

_ 326.534 15.525 Z (_ipii.4ss) 304.596

A1 31 de diciembre de 2013 del total de activos dudosos, 30.584 miles de euros se
corresponden a principal y 509 miles de euros a intereses (2012: 22.937 y 475 miles de euros,
respectivamente).

A E11 de diciembre de 2013, las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de
Crédito por aplicación del calendario de morosidad han sido de 15.782 miles de euros (2012:
939 miies de euros) y 15.328 miles de euros por deudores en situacion de contencioso, de los
que 15.121 miles de euros superan los 3 meses de impago (2012: 9.171 jr 9.720 miles de
euros respectivamente).

El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro
originadas por el riesgo de crédito durante los ejercicios 2013 'y' 2012 ha sido el siguiente:

Miles de euros __ Í
_ 2013 ___ fi 2012 V __

Saldo inicial (10.710) (9.932)

Dotaciones (7 . 02.4) (773)
- í 14.6@ -Recuperaciones

(13.106) (10.710)
Saidoñnal _) .,. _ __

A E11 de diciembre de 2013 y a 31 de diciembre de 2012 el importe imputado en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionado con ios citados activos deteriorados es de 2.396 miles de
euros (2012: 778 miles de euros) registrado en el epígrafe “Deterioro neto de los derechos de
crédito”.

A 31 de diciembre de 2013 la tasa de amortización anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 8,02% (2012: 10,25%).
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"' 2» ~ ' '- ww“sta ~¿,,..¬='.¬.';'-'-:¬.*. ¬' ¬; ¦

013217001.¿~ _ ; 'Í "¿" :L_ e :_ _-:_,¿___¡ .;. 1.-:-_.±_fs?sf¡;5=_,.__.::`._;: H? ;

i “å%%äW®' iggmfiäšåämïääd“ i%e§ÉïïÍfl“%%4å
fr ¬-“ï“;i_-,-=;¿s!f,@š;††¿l;=.±¬\s%
-_f*Í'.=.- r~=="-asì; _'š¿r=.f1=7 =_ I---lrïiüïfï-°”«›
'-7-*LI-Í:"'à1 'V-'¿“:ï>`  I

2 D ~=nin ia 1
:ta \; .`¿-'l.¦.=;I:._ _ `-=-"=f -.

/W”
2)»-_†Z1KL

A 31 de diciembre de 2013 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,97% (2012:
9%), con un tipo máximo de 9,00% (2012: 9,04%) y minimo de 0,594”/E. (2012: 0,57%)._L›JCD

Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
8.608 miles de euros (2012: 12.109 miles de euros), no encontrándose importe alguno
pendiente de vencimiento (2012: 56 miles de euros) y se enciientran vencidos e impagados a
31 de diciembre de 2013, 136 miles de euros, (2012: 210 miles de euros), -estando registrados
en el epígrafe “Derechos de credito” del activo del balance de situación.

Ni a 31 de diciembre de 2013 ni a 31 de diciembre de 2012 se han realizado reclasificaciones
de activos.

Ein el Estado S.05.1 (Cuadro D), incluido como Anexo en las presentes cuentas anuales se
muestran las tasas de activos dudosos al cierre del ejercicio actual y al cierre del ejercicio
anterior. Los conceptos de fallido y activo moroso que aparecen en el folleto de emisión del
Fondo no coinciden con la deñnición contable de dichos conceptos, por lo que en el cuadro
anteriormente mencionado las tasas correspondientes al escenario inicial. se han 'informado
con las hipótesis de morosidad, tasa de fallidos y recuperación de fallidos consideradas para
la estimación de flujos de los bonos recogidas en el folleto de emisión. La cartera cedida en el
momento inicial no tenia impago superior a 90 dias. -

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos, sin incluir el importe de los derechos de
crédito fallidos, al Fondo distinguiendo entre los importes que vencen en cada uno de los
cinco años siguientes al cierre del ejercicio, entre el sexto jy el décimo año y el resto de años
hasta su vencimiento.
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7.1.1 Vencimiento de los Derechos de Crédito

0LB217002

El vencimiento de los dereclios de crédito, tanto de principal como de interes, durante los
cinco años siguientes, del sexto al décimo y del resto hasta su último vencimiento, a 31
diciembre de 2013 es el siguiente:

Derechos de crédito

Miles de euros

of Í ll 1015103. fif;
ioigi __20is_ Ñ 2010 j gol?,

*W 2019-
2010 2023 Rïto V "total

Principal 50.204 sizes 30.619 :ii_0s0
imefcsss W_s.95s_ ñ§_is,5_ _* asii 4.00ì

23.030 73.2621
3.222 8.000

25.153 262.677
2.648 Í 35.550

57.159 39.053 35.553 31.03? 26.00; siii: 27.301 _ 293.227

La distribución del principal ha sido realizada en función del vencimiento final de las
operaciones.

7.2 Deudores jr otras cuentas a cobrar

A 31 de diciembre de 2013 este apartado recoge derechos de crédito vencidos percibidos por
las Entidades Cedentes, que estan pendientes de abono al Fondo al cierre del ejercicio por
importe de 3.700 miles de euros, en concepto de princ:lpal e intereses, asi como la
períìodificación de los intereses de la cuenta de tesorería por importe de 5 miles de euros
(2012: 6.423 y 31 miles de euros respectivamente). Los saldos registrados en este apartado al
31 de diciembre de 2013 y 2012 se han percibido durante el mes de enero de 2014 y 2013
respectivamente.

7.3. Aval del Estado para los Bonos A2 (G)

Ai amparo de lo dispuesto en el articulo 113 de la Ley 41112003, de 26 de noviembre, de
General Presupuestaria, en relación al apartado 1, del articulo 57, de la Ley S1/2007, a 26 de
diciembre, de Presupuestos Generales del Estació para el año 2007 y la Orden PREBJ2007 de
10 de enero, el Estado español lia otorgado al Fondo un aval, por un importe de 402.500.000
euros, que garantiza las obligaciones económicas del Fondo relativas al pago de principal e
intereses de los bonos de la serie A2 (G).
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El aval podrá ser objeto de ejecuciones parciales. Se ejecutará en los siguientes supuestos por
los importes que se determinan en cada uno d.e ellos:

a) En cualquier fecha de pago o en la fecha final o en la fecha en que se produzca la
- liquidación anticipada del fondo, y en la que los fondos disponibles no fueran

suficientes para abonar los intereses exigibles de la serie A2. (G) avalada, una vez
realizados los pagos conforme a la orden de prelación de pagos o del orden de
prelación de pagos de liquidacion.

En este supuesto la ejecución se efectuará por un importe igual a la diferencia entre el
importe de los intereses exigibles de los Bonos de la serie A2 (G) y el importe
aplicado a su pago, de acuerdo a los fondos disponibles en la fecha de pago
correspondiente o fecha de liquidación del Fondo.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ej ecución del Aval para atender el pago de
los intereses exigibles de la Serie A2 (G) avalada, se destinarán al pago de dichos
intereses sin sujeción al Orden de Prelac-ión de Pagos u Orden de Prelación de Pagos
de Liquidación.

li) En cualquier fecha de pago que no sea la fecha final o de liquidación anticipada,
cuando no existan fondos suficientes_ para amortizar la serie A2 (G) avalada de
acuerdo a las reglas existentes en caso de déficit de principales. `

En este supuesto, la ejecución se efectuará por importe por la diferencia entre el
importe que correspondería amortizar de dicha serie en caso 'de no existir ese déficit y
el importe de los fondos efectivam`ente`aplicados.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecución del aval para atender el pago del
importe: que correspondiera amortizar de los Bonos de la serie A2 (G), se destinarán al
pago de dicha amortización sin sujeción al orden de prelación de pagos.

c) En caso de fecha final o en la fecha de liquidación anticipada, en la que los fondos
disponibles para la liquidación no fueran suficientes para proceder ala amortización
de la serie A2 (G) avalada en su totalidad. .

En este supuesto la ejecución se hará por importe iguala la diferencia entre el saldo
nominal pendiente de la serie A2 (G) avalada y el importe efectivamente aplicado de
los fondos disponibles a su amortización en la fecha correspondiente.
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Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecución del Aval para atender el pago del
importe que correspondiera amortizar d.e los Bonos de la Serie A2 (G) avalada, se
destinarán al pago de dicha amortización sin sujeción al Orden de Prelación de Pagos
u Orden de Prelación de Pagos de Liquidación. '

Cada ejecución se hará mediante requerimiento por escrito de la Sociedad Gestora a la
Dirección General del Tesoro y Política Financiera, de los argumentos e importe que
corresponda desembolsar por la Dirección General del Tesoro y Política Financiera en
ejecución del aval, proc-ediendose al desembolso del importe requerido en virtud del aval
mediante el ingreso del mismo en la cuenta de tesorería, en el plazo máximo de-90 días
contados a partir de la fecha de recepción del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora.

La prestación y el otorgamiento del Aval devengaron una comisión única a favor del Estado
de 1.207.500 euros, correspondiente al 0,30% del valor norninal de los valores de renta fija
avalados.

El aval no devengará comisión alguna durante el resto dela vida para el Fondo.

El reintegro de los importes dispuestos por el aval, se realizará en cada una de las siguientes
fechas de pago, hasta su reembolso total, con cargo a los fondos disponibles conforme al
orden de prelación de pagos del Fondo. - ' _

El aval se cancelará una vez quede amortizada totalmente la serie A2 (G), y en todo caso en
la fizcha final del Fondo.

S. EFECTÍVO Y OTROS ACTIVOS LÍQUÍDOS EQUlVALEl\iTlÍS

El detalle de este epígrafe del activo del balance de situación es como sigue:

Miles de euros
2013* _ 2012)

Cuenta de Tesoreria (B anco S antander) - 93
Cuenta de Tesoreria (Banco de España) 47-9@ 47-061

47.ÉÉS 47.154
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Con fecha 22 de septiembre de 2008, la Sociedad Gestora abrió en Banco Sabadell, SA., de
conformidad con lo establecido enla escritura. de constitución del Fondo, una cuenta bancaria
denominada “Cuenta de Tesorería” a través de la cual se realizan en cada fecha de cobro,
todos los ingresos que el Fondo deba recibir de la entidad cedente y a través de la cual son
efectuados los pagos del Fondo.

La Cuenta de Tesorería no podrá tener saldo negativo en contra del fondo, debiendo
mantenerse los saldos en efectivo.

En el supuesto que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Banco
Sabadell, SA. eirperimentará un descenso en su calificación situándose por debajo de A-l, en
caso de, (S&P), la Sociedad Gestora, en un plazo máximo de 60 días deberá llevar a cabo
alguna de las siguientes opciones:

a) Obtener de una entidad con calificación crediticia mínima de su deuda a corto plazo
de Al, según la escala de calificación de S&P, un aval incondicional, irrevocable y a
primer requerimiento que garantice al Fondo, el pago puntual por Banco Sabadell,
SA., de su obligación de reembolso de las cantidades depositadas en la cuenta de
tesorería, mientras mantenga la situación de pérdida de calificación..

b) Trasladar la cuenta de tesorería del Fondo a una entidadque posea una calificación
mínimo A-1, según la escala de calificación S&P, en su deuda. a corto plazo no
subordinada y no garantizada. -

c) Si _no_son posibles ninguno de las dos opciones anteriores, obtener de Banco Sabadell,
SAL o de un tercero, garantia pignorativa a favor del fondo sobre activos financieros
de calidad crediticia de A-l+, según la escala de calificación de S&P, o bien no
inferior a la Deuda Publica del Estado español a la fecha de desembolso por importe
suficiente para garantizar los compromisos establecidos 'en el Contrato de Cuenta de
Tesorería.

d) En caso de producirse la situación b) y que posteriormente la deuda a corto plazo de
Banco de Sabadell, S.A. alcanzara nuevamente la calificación A-l según la escala de
calificación de S&P, la Sociedad Gestora con posterioridad trasladará los saldos de
nuevo a Banco de Sabadell, SA. bajo el Contrato de Cuenta de Tesorería.

El tipo de interés de dicha cuenta es igual al tipo de interes de referencia de los Bonos. El
devengo de intereses es mensual y se liquida el último día hábil de cada periodo mensual.
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Como consecuencia de la rebaja de las calificaciones crediticias a largo y a corto plazo de
Banco Sabadell desde A y A-1, hasta A- y A-2 por parte de S&P, el 13 de octubre de 2011, la
Sociedad Gestora cancela los contratos de Agencia Financiera (Nota 1. f) y tesorería, en favor
de Banco Santander que se ha subrogado en las obligaciones de Banco Sabadell como Agente
Financiero y como proveedor de la Cuenta de Tesoreria el 2 de enero de 2012.

El tipo de interés de esta cuenta es igual al tipo de interés de referencia de los Bonos es decir
el Euribor a 3 meses, para cada período de devengo de que se trate, aplicable desde el último
día del mes natural de cada fecha de Pago, más un margen del 0,50%. El devengo de intereses
es mensual 31 se liquida el último dia hábil de cada periodo mensual.

Con fecha lll de febrero de 2012, la Sociedad Gestora abrió una Cuenta de Depósito Swap a
nombre del Fondo en Banco Sabadell. En dicha cuenta Banco Sabadell se obliga a depositar
las cantidades resultantes del Contrato de Permuta financiera de intereses al objeto de
mantener las calificaciones de los Bonos. Las cantidades depositadas en dicha cuenta no
devengaran intereses. Con fecha l6 de noviembre de 2012 se cancela dicha cuenta y se abre
otra cuenta. de depósito Swap a favor de Banco Santander. En esta nueva cuenta devenga un
interés del Euribor mensual más un margen del 0,40%.

Con fecha 6 de noviembre de 2Ul2 y como consecuencia de una bajada de rating por parte de
Standard & Poor's a Banco Santander de A-i a A-2 en su es-cala a corto plazo, y de A+ a A-
en su escala a largo plazo, la Sociedad Gestora abrió en Banco de España una cuenta
corriente a nombre del Fondo. Dicha cuenta esta remunerada al tipo mínimo de las
Operaciones Principales de Financiación del Burosistema, menos 15 puntos básicos. Los
intereses se calcularan por. periodos mensuales vencidos, abonándose en cuenta dentro de los
primeros 5 días hábiles del mes siguiente al de devengo.

Con fecha 19 de diciembre de 20l2, sobre la base de lo anterior, la Sociedad Gestora cancela
los contratos de Agencia Financiera y tesorería, en favor de Barclays Bank PLC, sucursal en
España que se ha subrogaclo en las obligaciones de Banco- Santander, SA. como Agente
Financiero y como proveedor de la Cuenta de Tesoreria. Los saldos de la Cuenta de Tesoreria
no devengarán intereses a favor del fondo.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 se han devengado intereses de las cuentas de tesorería por
importe de 228 miles de euros (2012: 809 miles de euros). Al 31 de diciembre de 2013
existen intereses devengados pendientes de cobro por 5 de miles de euros (2012: 31 miles de
euros) (Nota 7.2)..
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Bando de reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer' frente a sus obligaciones de pago y como
mecanismo de mejora crediticia ante posibles pérdidas debidas a los Derechos- de Credito
impagados, se constituye un fondo de reserva financiado mediante un préstamo subordinado
concedido por Banco Sabadell SA., cuyo importe está depositado en la “Cuenta de
Tesorería” abierta en dicha entidad.

El 'importe inicial del fondo de reserva fue igual a 47.500 miles de euros y se desembolso el
215 de septiembre de 2008 (fecha de desembolso).

En cada fecha de pago y de acuerdo con la orden de prelación de pagos, se dotaran las
cantidades necesarias para que el fondo de reserva alcance su nivel mínimo.

El nivel mínimo del fondo de reserva requerido en cada fecha de pago será la menor de las
siguientes cantidades:
~ el 4,75% del importe total de emisión de Bonos; y _
- el 9,5% del saldo principal pendiente de pago de los Bonos.

El importe del fondo de reserva no podrá reducirse cuando concurra cualquiera de las
siguientes circunstancias:
~ durante los tres primeros años de vida. del Fondo;
- el saldo vivo pendiente de los Derechos de Crédito no fallidos con impago igual o

superior a noventa (90) dias sea mayor al l% del saldo vivo pendiente de los
Dereclic-s de Crédito no fallidos; v

- que en la fecha de pago anterior, el fondo de reserva no hubiera alcanzado el nivel
minimo requerido en dicha fecha de pago.

En ningún caso, el nivel minimo del fondo de reserva podrá ser inferior a 23.750 miles de
euros.
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El movimiento del fondo de reserva durante los ejercicios 20113 y 2012 ha sido el siguiente:

I vis@

Saldo inicial

Adiciones
Bajas

2013
= ` sde euros

'ima

39.994

5.203

43.165

(3.1V'?ll

Saldo final aaa
Los movimientos del fondo de reserva en cada fecha de pago de los ejercicios 2013 y 2012
han sido los siguientes:

Importe Fondo Nivel minimo _ Ir _ › - › ImP01†¢ Fllndo
V1ì;¦;haPago" Reserva inicial* W del Ñ Disposición *Adiciones __ W Bajas ReservaFinaI

22ø'03f20l3
24:'06ƒ'20`l3
23f09f20l3
23;'l 2220 l3

Fecha Pago

39.994
4 l .S95
¿I-2.685
44.440

lrnporte Fondo
Reserva inicial

47.500
47.500
41500
42.500

5.605
4.315
3.060
2.298

1.901 -
790 -

1.755 -
762 -

5.208 -

41.895
42.685
44.440
45.202

Nivel mínimo 'ïmpfme Püfldü
¿gi F_R_ Disposición Adiciones Bajas Reserva Fifitll

22/032012
22/062012
24f09;'20l2
24r'l2f'20l2

43.165
43.073
42.253
40.582

47.500
47.500

' 47.500
` 47.500

.¬-
JJ-

4.335
4.427
5.247
6.918

_ .19 U
_ (too)
- (1.612)
_ † . (ssvp

_ (3.111)

43.073
42.253
40.532
39.994
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9. PASIVOS FINANCIEROS
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La composición de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la

Obligaciones v olros valores negociables
Series no Suborcliriadas
Series subordinadas
intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de credito
Préstaanos subordinados
Correcciones de valor por repercusión de pérdidas I:-)
intereses v gastos Llevengados no vencidos
intereses vencidos c ii-npagauos

Derfvad os
Derivados dc cnbe rtura

Obligaciones y otros valores negociables
Series no siibordinadas
Series subordinadas
intereses v gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados
Correcciones de valor por repcrcusion de pérdidas (~]
intereses y gasïos devengados no vencidos
intereses vencidos e impagaríos

Derivados
Derivados de cobertura

Ctros pasivos financieros
Importe bruto

Miles de euros

si guiente:

2013
No corriente 7 7 Corriente 7 real F

92_4'F1
l 00 , 000

62.504

5'?

isamfs
iconos

_ si

i92_4'Fl 62.561 zsspsz

48.928
(368%) f l O9)

22
57166

48.923
(3.797)

22
ìïóó

40 740 _ì___ì 5.61-'9 45319

_ aras 521 esta

-5.193 52! 5.'.I'if-l

Miles de euros

_-.-.-.-.-.¶-m

2{1l2
No comente Cñdrïieote 'W Tòšai K

141869
100.006

82.550

53

230.419
100.0130

§3

_i4i.se9 82.603 330.4T2

48.923
(6.375) (91)

is
.less

48.928
(stes)

13
4.639

42.553 _¿4_s1c~ - _ 41.169

l.S9O 'B6 _ mas

its@ _ ras 1.625

91 91

,Wei
__ si 91
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9.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representación del Fondo, jr con cargo al mismo, procedió
en la fecha de constitución del Fondo a la emisión de Bonos por un valor total de 1.000.000
miles de euros, compuestos por l0_000 Bonos de 100.000 eu:-fos de Valor nominal cada uno,
divididos en tres clases, la primera de ellas integrada por 2 series, que tienen las siguientes
caracteristicas: '

Clase _ A1- A2 (G) B C

Importe nominal de la Emisión (miles de
euros) 497.500 402.500 65.000 35.000

Importe nominal unitario [miles de euros) 100 100 E00 100

Número de Bonos 4.975 4.025 650 350
Tipo de interés nominal [*) Euribor 3m + Euríbor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m +

0,45% 0,50% 1,25% 1,75%
Periodicidad de pago Trimestral 'l`rimestra1 Trimestral Trimestral

Fechas de pago de intereses '22 de marzo, junio, septiembre y diciembre

Fecha de inicio devengo de intereses 26 de septiembre de 2008

El vencimiento de los bonos de todas las series se producirá en la fecha en que estén
totalmente amortizados o en la fecha final del Fondo._ ` . _

Las reglas concretas de amortización de los Bonos de todas las clases y series, se encuentrmi
descritos en el apartado 4.9 de la nota de valores del folleto. La distribución de los fondos
disponibles de principales se realizará de conformidad con las siguientes reglas.

1. Durante las fechas de pago anteriores al 22 de septiembre de 2009 (no incluida) las
cantidades disponibles de principales se depositarán er. la cuenta de principales.

2. A partir de la fecha de pago correspondiente al 22 de septiembre de 2009, los fondos
disponibles de principales se aplicarán a prorrata entre los Bonos de las Series A, B y
C siempre y cuando se den las condiciones para la amortización a pror-rata. De no
darse las condiciones necesarias,_ los fondos de principales se aplicarán
secuencialrnente, en primer lugar a la amortización de la Clase A y al reembolso de
los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortización de la
Serie A2 (G) hasta su total amortización y reembolso, en segundo lugar a la
amortización de la Serie B hasta su total ainortización y en tercer lugar a la
amortización de la Serie C hasta su total amortización.

_37_



-_ï>§¬"_.i“%~?`4¿-*S la
3-5;' _~ì _' ¬ '.¿_ -:ç_ _ på. W oLs21ro91
3. ¿_,_-_;__-_, Éø-5,

'ï;¿" Ef' i-:_:

¿Éf I-'š`7Í±'=ì i=%"'2É%r%Ñ.=€F_i? ì`='""_ -lg ›\-sde I-;l.-rei. __›_ 'šïl Ilfšigg ,sar -
. .Í

G LÄSÉ 3? _ _
Q \C'.'fv¦'.'|

la *J

Los fondos disponibles de principales aplicados a la amortización de la clase A y al
reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la
amortización de la Serie A2 (G), se aplicará de la forma siguiente:

3.1 Aplicación ordinaria en el siguiente orden:

I. Amortización de principal de los Bonos de la Serie Al;

ll. Una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de la Serie
A1, amortización de principal de los Bonos de la Serie A2(G) y
reembolso al Estado de los importes que hubiere satisfecho al Fondo
por la disposición del aval para el reembolso del principal de los Bonos
de la Serie A2(G);

El importe de los fondos disponibles de principales aplicado en una
fecha de pago a ambos conceptos (amortización c`_el principal de los
Bonos de la Serie A2 (G) y reembolso al Estado de los importes
debidos por ejecuciones del Aval para la amortización de la Serie A2
(G)) se aplicarán de la siguiente forma:

(i) En caso de que se produzca un déficit de principales en la fecha
de pago en curso, en primer lugar a la amortización de la Serie
A2(G) y en segundo lugar, por el importe remanente si
existiera, al reembolso al Estado de los importes debidos por
ejecuciones dei aval para la amortización de la Serie A2(G)_

(ii) En caso contrario, en primer lugar al reembolso al Estado de los
importes debidos por ejecuciones del aval para la amortización
de la Serie A2 (G) y en segundo lugar, por el importe
remanente si existiera, ala amortización de la Serie A2 (G).
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Aplicación excepcional a prorrata de la Clase A: _

Con carácter excepcional, se interrurnpirá el orden de aplicación del apartado
3.1 anterior en cualquier fecha de pago, si en la fecha correspondiente al
último dia del mes inmediatamente anterior a la :fecha de pago
correspondiente, la proporción entre (i) el saldo vivo pendiente de los
Derechos de Crédito que se encontraran al corriente de pago de los importes
vencidos más el saldo vivo de los Derechos de Credito que se encontraran con
morosidad inferior a noventa (90) días, incrementado en el importe de los
ingresos percibidos por el reembolso del principal de los Derechos de Crédito
durante los tres (3) meses naturales anteriores ala fecha de pago (en la primera
fecha de pago, en el importe de los ingresos percibidos por el reembolso del
principal de los Derechos de Crédito desde la fecha de constitución hasta el
último dia del mes inrnediatamente anterior a dicha fecha de pago), y (ii) el
saldo de principal pendiente de la Clase A incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la amortización de la
Serie A2 (G), fuera inferior o igual a i.

En este supuesto, en la fecha de pago correspondiente los fondos disponibles
de principales aplicados a la amortización de la Clase A y al reembolso de los
importes debidos al Estado por ¡ejecuciones del aval para la amortización de la
Serie A2 (G) se distribuirán conforme a las reglas siguientes: _

(i) Se asignarán a prorrata directamente proporcional (i) al saldo de
principalpendiente neto de la Serie Al, y (ii) al saldo de principal
pendiente neto de la Serie' A2 (G) incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la
amortización de la Serie A2(G)_ El punto (ii) se distribuirá entre la
amortización del principal de los Bonos de la Serie A2(G) y el
reembolso al Estado de los importes debidos por ejecuciones del aval
para la amortización de la Serie A2(G) confonne a las reglas
establecidas en el punto 3.1 del anterior' apartado.

(ii) Hasta la fecha de pago correspondiente al 22 de septiembre de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortización de los Bonos de la Serie Al se irá depositando en la
cuenta de principales.

.39_
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(iii) Hasta la fecha de pago correspondiente al 22 de septiernbre de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortización de los Bonos de la Serie A2 (G) y, en su caso, los
importes recibidos por ejecuciones del aval del Estado para la
amortización de los Bonos de la Serie A2 (G), se iran depositando en la
cuenta de principales. A partir de la fecha de pago en la que se
produzca la completa amortización de la Serie A1, incluida dicha
fecha, se aplicará dicho importe a la. amortización de los Bonos de la
Serie A2 (G).

El reembolso de los importes debidos por ejecuciones del aval del
Estado para la amortización de la Serie A2 (G) se realizará en cada
fecha de pago de acuerdo a lo establecido en el orden Il del apartado
3.1 anterior.

No obstante, incluso aunque no hubiese sido aniortizada la Clase A en su totalidad, la
cantidad disponible de principales se aplicará también a la arnortízación de la Serie B
y de la Serie C en la fecha de pago que no sea la úitiina fecha de pago ni la fecha de
liquidación del Fondo y en la que se cumplan las siguientes circunstancias:

a) Para proceder a la arnortizaciónde la Serie B y de la Serie C:

-- que no fuera de aplicación la arnortizzación a prorrata de la Clase A, tal
y como se establece en el punto anterior.

- que en la fecha de pago actual, el fondo de reserva vaya a estar dotado
en el nivel minimo del fondo de reserva requerido. " '

- que el último dia hábil del ines anterior a la fecha de pago
correspondiente, el importe del saldo vivo pendiente de los derechos de
credito no fallidos sea igual o superior al 10 por 100 del saldo Vivo
inicial en la fecha de constitución del Fondo.
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b) Adicionalmente, para proceder a la amortización de la Serie B, que en la fecha
de determinación anterior a la fecha de pago correspondiente:

- El saldo de principal pendiente neto de la Serie B sea igual o mayor al
13% del saldo de principal pendiente neto de la emisión de Bonos,
incrementado en el saldo de los importes debidos por ejecuciones del
aval del Estado para la amortización de la Serie A_2(G);

- La sama del saldo vivo pendiente de los derechos. de crédito no fallidos
que se encontraran en morosidad con más de noventa (90) dias de
retraso en el pago de importes vencidos no exceda del 1,25% del saldo
vivo pendiente de los derechos de credito no fallidos el último dia hábil
del mes anterior a dicha fecha de pago.

c) Adicionalrnente, para proceder a la amortización de la Serie C, que en la fecha
de determinación anterior a la fecha de pago correspondiente:

- El saldo de principal pendiente neto de la Serie C' sea igual o mayor al
7% del saldo de principal pendiente neto de la emisión de Bonos,
incrementado en el saldo de los importes debidos por ejecuciones del
aval del Estado para la amortización de la Serie A2(G);

~ La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se encontraran en rnorosidad con más de noventa (90) dias de
retraso en el pago de importes vencidos no exceda del 1,00% del saldo
vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos el último dia hábil
del mes anterior a dicha fecha de pago.

Los Bonos están representados por anotaciones en cuenta y estan dados de alta en la Sociedad
de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación' de Valores, SA.
(lberclear) antiguo Servicio de Compensación y Liquidación de Valores.

A Išl de diciembre de 2013 y 2012, ei rating asignado por las Agencias de calificación
Standard & Poor's y DBRS a las distintas series es el siguiente:

2913 p p _ W, ,2012
sar paas p Wpsaiijì í Dans*

Serie A2 A+ (st) AA (high) A~ (sf) AA (high)
Serie B BBB+ (st) nd A~ (sf) nd
&meC - B+@Ú nd BB- nd
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Los Bonos se encuentran admitidos a cotización en ei mercado AIAF.

El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el siguiente:

Miles de euros
` S !l"i2013 S
S Series noi S fiSleries Wii M S
_ subordinadas _ __Sulqordniada;s TOTAL _

sata@ inicial 230.419 100.0-no 330.419

armonización (75 444) (75.444)

Sam ,mal 154.915 icono@ 254.975

7 Miles de euros
Z S S "_ 020012 Í S S

Series no S erieswl S S Si S
_, subordinadas _ Subordinadas mi

Saldo inicial 336.999 100.000 436.999

Amortización (Í0'5f530l ' n (má-530)

Md@ .,-ma, 230.419 100.000 330.419

El cálculo de la vida media y de la duración de los Bonos esta significativainente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual está influenciada por las hipótesis de tasas de
amortización anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortización se formarán a partir de
una variedad de factores (geográficos, estacionalidad, tipos de interes, etc.) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimación sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado S_05.l (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha -preparado una estimación sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimación se detalla en el Estado S_05.2 (Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.
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Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de los Bonos de Titulización por
importe de 3.070 :rniles de euros (2012: 6.113 miles de euros), de los que 57 miles de euros
(2012: 53 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de
2013, estando registrados en el epígrafe “Obligaciones y otros valores negociables “del
balance de situación.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes aplicados al cierre de los ejercicios
2013 y 2012 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tiposiaplicados
_ j __j_,j1ì›n@s i Í ,ip _ jjzoisw 200212 j

Bonos A2 (G) ' ' 0,'?93% 0,633"/6
Bonos B l,543% l,433%
Bonos C 2,0-43% 1,933”/E:

9.2 Deudas con entidades de credito

En la fecha de desembolso, 26 de septiembre de 2008, el Fondo recibió los siguientes
préstamos subordinados:

- “Préstamo para gastos iniciales” de Banco Sabadell, SA. por un importe total de
1.785 miles de euros. El importe de dicho prestamo se destinó por la Sociedad
Gestora al pago de los gastos iniciales del Fondo.

La remuneración del préstamo para gastos iniciales se realiza sobre la base de un tipo
de interes anual variable trimestralmente igual altipo de interés de referencia de los
Bonos más un margen del l%. La amortización de dicho préstamo se efectuará 20
cuotas consecutivas siempre, de acuerdo a la orden de prelación de pagos. La primera
amortización tuvo lugar en la primera fecha de pago, (el 22 de diciembre de 2008).

- “Préstamo para fondo de reserva” por un importe total de 47.500 miles de euros de
Banco Sabadell, SA. El importe de dicho prestamo se destinó por la Sociedad
Gestora a l.a dotación inicial del fondo de reserva. _

La remuneración del préstamo para el fondo de reserva se realiza sobre la base de un
tipo de interés anual variable trimestralmente igual al tipo de interés: de referencia de
los Bonos más un margen del 2%. La amortización de dicho préstamo se realiza en
cada fecha de pago por un importe igual al importe en que en cada fecha de pago se
reduzca el nivel mínimo del fondo de reserva, con sujeción a la orden prelación de
pagos.
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En la fecha de constitución del fondo (22 de septiembre de 2008), Banco Sabadell, S.A.
otorgó un préstamo subordinado (“préstan"1o para intereses del primer periodo”) por un
importe total de 5.700 miles de euros. La entrega del importe del préstamo se realizó el
último dia hábil anterior a la primera fecha de pago (22 de diciembre de 2008) mediante su
ingreso en la cuenta de tesorería. Su finalidad es cubrir el desfase correspondiente en la
primera fecha de pago entre el devengo 31 el cobro de los intereses de los Activos Titulizados.
Con fecha 22 de septiembre de 2009 este préstamo quedó totalmente amortizado_

D-urante los ejercicios 2013 y 2012 no se ha producido movimiento en el principal de los
préstamos.

Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de los prestamos subordinados, y otras
deudas con entidades de crédito por importe de 1.081 miles de euros (2012: 1.358 miles de
euros) encontrándose pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2013, 22 miles de
euros (2012: 18 miles de euros) y correspondiendo 5.766 miles de euros a intereses vencidos
e impagados (2012: 4.689 miles de euros), estando registrados en el epígrafe “Deudas con
entidades de crédito.

9.3 Vencimiento de los pasivos financieros

En los siguientes cuadros se muestran los flujos financieros que generarán cada uno de los
bonos y prestamos vivos a 31 de diciembre de 2013 y 2012: '

V _ VEN ClMlE`¿\l'l`OS` (ANOS)
g;›,§,§jtf051=n~1,iNC¿ER@_3(2013)j,_ zorï soii 120160" 2011 "taóiisw 2019-ima Resto

' ' - ìèjsrs - _ - *F _Prestamo Fondo de Reserva Principal ~ -
Préstamo Fondo de Reserva
Prestamo Gastos iniciales
Prestamo Gastos iniciales
Bono A2 (G)
Bono A2 (G)
Bono B
Bono B
Bono C
Bono C

Interes
Principal
Interés
Principal
Interés
Principal
Interes
Principaš
interés

61504
1.047

l_0l4

723

41441
591

l_0l?`

725

-¿].¿1, _

- 9.243 - - -

37.012 7.958
24? 16

- - 65.000
L020 251
- 35.000
727' 179
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VENCIMIENTO S (AÑOS
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3
2013 f ¿gli ¿M jëvlfi zo 11 ” †2Ío¿g-2622 PÍ1ä¿sTo

Préstamo Fondo de Reserva
Préstamo Fondo de Reserva
Préstm-no Gastos iniciales
Préstamo Gastos iniciales
Bono A2 (G)
Bono A2 (G)
Bono B
Bone B
Bono C
Bom: C

La Sociedad Gestora. ha estimado los flujos financieros bajo las siguientes hipótesis:

Amortización anticipada
Cal! '
Tasa de failidos
Tasa cie recuperación

Principal
interés
Principal
Interés
Principal
Interés
Principal
Interés
Prinoipaì
Interés

82.550 ' ' '
1.356

942 942 944

684

64.948 45.106 33.350
842 449 163

947

634 686 688

28.063
9.060

1,795
3

65.000
233

35.000
169

"gon 2012
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9,1 1%
10%

2,01%
50%

9,10%
10%

2,84%
50%

98
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10. LIQUÍDACIONES INTERVIEDIAS
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El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos Ínabidas .a io largo de ios ejercicios 2013 y
2012 se presenta a continuación:

Liquidación de cobros ff pagos del período ¡W Í Ejerciüio 2013 Ejercicio 2G1'¿
"W Í Í H aeiiiwi 7 W Real W

§ge1c§1o.s de Crédito cI.:is1]'ìcaa.'os en ei' Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias
Cobros por amortizaciones anticipadas
Cobros por intereses ordinarios
Cobros por intereses previaniente irnpagados
Cobros por arnortizaeic nes previamente impagadas
Otros cobros en especie
Otros cobros en efectivo

åcrieseiriitidas clasificadas en eiPasivo(infolíI13§çiónsericƒìi$erie`›

Pagos por arnortizacion ordinaria [serie A1]
Pagos por amortización ordinaria serie A2{G}
Pagos por an-iortizaeióri ordinaria (serie B)
Pagos por amortización ordinaria (serie C)
Pagos por intereses ordinarios (serie Al)
Pagos por intereses ordinarios (serie A2(G))
Pagos por intereses ordinarios (serie B)
Pagos por intereses ordinarios (serie C)
Fagos por amortizaciones anticipadas (serie. _ _)
Pagos por amortización previamente impagada (serie._ .)
Pagos por intereses previamente irnpagados (serie __.)
Pagos por arnortización tie préstamos subordinados
Pagos por intereses de prestamos subordinados

- 36.125
15.620

6.663
2.042

'i-4.668

2.911

(75.444)

ii_41s)
(953)
(693)

Otros pagos dei periodo 'Í4-751)

53.058
36.1??
10.017
2.213

11.745

1,194

-(106.5Eü)

(4.011)
(1.352)

(9U?)

risas)

A continuación se incluye la información de cada una de ias iiquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante ios ejercicios 2013 31 2012.:

Ñ Ejercicio 2013 Í Í W
Í ¡Real

ifiqaiciactóa de pagos de fas Efquiofociones ìnfemiedtas Í Eflëfü 9-Ú13 Í Abrii 2818* .íniic 2013 Í Í Octubre 2813

Pagos por amortización ordinaria IfSerie A2}(G} (24-171)
Pagos por amortización ordinaria (Serie B} -
Pagos por amortización ordinaria {Serie C) '
Pagos por intereses ordinarios (Serie A2)(G}
Pagos por intereses ordinarios (Serie B)
Pagos por intereses ordinarios (Serie C)
Pagos por amortizaciones aitticipadas (serie.._) -
Pagos por amortización previamente impagada (serie. _) -
Pagos por intereses pr-aviarr-ente impagados [serie...) -
Pagos por amortización de prestarnos subordinados -
Pagos por intereses de préstamos subordinados -
Otros pagos del período (1-529)

(3 sa)
(222)
(ies)

_45.

(11942) (18.882) {i4.449)

-›

Í

(332)
(248)
(119)

1.193)

(241
(340) (3 09)

) í241)
(114) (its)

(1.024)

.-

(1.015)
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e tasa es i__.¦
I I , ,I i f

1 sa tinc

Ejercicio 2012 Í WW 7*
Í 7” Reta

lïiqui-dación de pagos de .t'a.s- i.iqm`¢z'm:.iones interrrtedías Í Í Enero 12 Í Pebfil 2012 Íulio 2012 Octubre 20 Í .

Pagos; por amortización ordinaria (Serie A2)(Ci) (28.000)
Pagos por amortización ordinaria (Serie B) ¬
Pagos por amortización ordinaria (Serie C) ~
Pagos; por intereses ordinarios (Serie A2)-(G) (1.634)
Pagos; por intereses ordinarios (Serie B) (438)
Pagos por intereses ordinarios (Serie C) (280)
Pagos por amortizaciones anticipadas (serie. _ _) _ -
Pagos por amortización previamente impagada (serie. _ _) -
Pagos por intereses previamente impagados (serie. _ .) -
Pagos por amortización de prestamos subordinados -
Pagos por intereses de prés::a.rnos subordinados -
Otros pagos del periodo (733)

(22.234)

(1.052)
(346)
(231)

(1.316)

(2s_is2)

(asi)
(324)
(220)

(1.244)

(25 .2 i 4)

_ (414)
(244)
(1 rs)

(1.495)

Atendiendo a la diticultad practica en la elaboración de la información contractual y en
consecuencia, de la adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales según
folleto o escritura de constitución, la mencionada información ha sido sustituida con una
comparativa entre las tasas e hipótesis de los activos y pasivos en el momento inicial y el
actual presentada a continuación:

' Ej ercicio†20 lï W Qgereicio 2oI 2 Í
_7' Hioótesis Mmriento W
mflmsflfs Wisin sstssl,

Hipótesis Momento
rnomentc- inicial 7 Zìüïlläl

Tipo de interes medio de ia cartera 5,53%

Tma de amortización anticipada [*) 5%

Tasa de fallidos 0,40%

Tasa de recuperacion de fallidos 50%

Tasa de morosidad 0,80%

ani@ ssiaen/atar se ramon n 52,24

2.97%
9.11%
2.01%

son
s,nn4
33,25

Hipótesis de fecha de liquidación anticipada del fondo 2440932018 22f'U3i”20li'
(*) Se recoge como "FAA en el momento inicia! ia recomendada por CNMV. A 3Ui2i'2(i12 y 31¡12f2oi3 se r-:coge la TAA anual de la

cartera. La fecha de liquidación anticipada del Fondo esta estimada en ñinción de estas tasas.

5,53%

5%

0,40%

50°/e

0,80%

52,24

24f'09i'2Ul8

3,09%

10,25 %

2,70%

50%

2,05%

40,94

22i'09f2016

Ni a 31 de diciembre de 2013 ni a 31 de diciembre de 2012 el Fondo presentaba impagados
en ninguna de las diferentes series de Bonos en circulación.

Durante 2013 y 2012 el Fondo no ha abonado importe alguno al cedente en concepto de
margen de intermediación del Fondo
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11. AIUSTES PGR PERIODIFICACIOI\iES DE PASIVO

La composición de este epígrafe del balance de situación a 31 diciembre de 2013 y 2012 es la `
siguiente: -

s Milsfässsssum si
2013 N

Comisión Sociedad Gestora (Nota l.d) Í _ 1
Comisión administrador (Nota Le) 212 181
Comision agente de pagos (Nota Lt) - -
Comisión Variable - resultados realizados (Nota Lg) 17.188 -
Correciones de valor por repercusión de perdidas {-) (17.400) (131)
Otras comisiones 4 4
Otros - ________ -

í_5______5

El Fondo ha registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias una “Comisión variable” que
presenta el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2013 y 2012:

___Mìš¢f›d¢sflfss, , _' 2013 _ Z_zo12_ W

Comisión variable - resultados realizados (gasto) _ (4-151) (1-259)
Repcrcusion de otras pérdidas (ingreso) f'f5lÍ'*_ _ , lf§09,

_i__,__¿1_-36â f ,, 2:10,

El rriovimiento de las partidas -por el margen de intermediación del Fondo entre la cuenta de
pérdidas v ganancias, el balance de situación y el estado de ilïlujo de efectivo es el siguiente:

lvliles de euros Í V
___m_ 201131 Z _; 20_i2 7

Saldo inicial - -

Comisión variable - resultados realizados (gasto) (4.151). (1259)
Variación en correcciones por repercusión de pérdida (19-550) (249)
Gasto por repercusión de otras pérdidas (ganancias) 6.514 1.509
Redondeos __ _ L1), _ , (1)

said@ final (17-1331 , -
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12. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La Sociedad Gestora, en representación y por cuenta del Fondo, ha suscrito un contrato de la
permuta financiera de intereses con Banco Sabadell, SA. con la finalidad de cubrir los
riesgos de tipo de interés.

La celebración del Contrato Permuta Financiera de intereses (Swap) responde a la necesidad
de eliminar el riesgo al que está expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los Derechos
de Crédito sometidos a tipos de interes variables con diferentes indices de referencia y
diferentes periodos de revisión y de liquidación a los intereses variables establecidos para los
Bonos que se emiten con cargo al Fondo.

Los instrumentos financieros derivados se registran por su valor razonable en el balance de
Situación del Fondo.

Mediante el contrato de permuta financiera de intereses, la sociedad gestora, en
representación del Fondo, se compromete a pagar a Banco Sabadell, SA., una cantidad que
sera el resultado de sumar (i) la cantidad de intereses devengados de los Derechos de Crédito
no Fallidos durante los tres meses naturales anteriores a ia Fecha de Liquidación en curso,
más (ii) la cantidad de intereses devengados de la Cuenta de Principales durante dichos tres
I1'1€-SGS.

Y, mediante dicho contrato, Banco Sabadell, SA. se compromete a pagar al Fondo una
cantidad igual al resultado de aplicar- al nocional de la permuta tinanciera un tipo de interés,
que será igual al tipo de interés rnedio de los Bonos' ponderado por el saldo nominal
.pendiente de cada serie en la fecha de pago, mas un diferencial del 0,25%, en función del
número de dias efectivamente transcurridos del periodo de liquidación sobre una base anual
de 360 dias. _

El nocional del contrato de permuta financiera de intereses sera el importe resultante de
sumar el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la Fecha de
Determinación anterior a la Fecha de Liquidación en curso

Las principales hipótesis utilizadas para realizar la valoración del derivado han sido:
i 2o1§_ __, 2012*

Curva para estimación de intereses y descuento de Flujos Curva de Bloomberg Curva de Bloomberg
Tasa de amortización anticipada 9,11% 9,10%
Tasa de impago 3,l0% 2,25%
Tasa de Fallido 2,01% 2,84%
Recuperación de failidos 50% 50%
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Durante el ejercicio 2013 se han devengado gastos financieros netos por importe de 4.349
miles de euros (2012: 4.577 miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2013 el Fondo ha registrado en la partida de “Cobertura de flujos de
efectivo del balance de situación” un importe negativo de 6193 miles de euros (2012:
importe negativo de 1.890 miles de euros).

Eli Fondo no ha registrado ningún saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contable.

is. situació-i\t FISCAL

El resultado económico del ejercicio 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 articulo S? q) del RD 2?l'i'.fl998 de 18 de diciembre, el Fondo tiene la
obligación de retener por interés a los bonistas las cantidades que en cada momento
determine la regulación vigente. Dado que los bonos se encuentran representados en
anotaciones en cuenta y son negociables en un mercado secundario oficial, el importe de
dicha retención podrá ser devuelto al bonista en el caso de que este acredite los requisitos
determinados normativamente.

-Según 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 prescripción de cuatro años.

El Fondo tiene abierto a inspección todos los impuestos a los que está sujeta su actividad
desde la fecha de su constitución. En opinión de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspección.

De conformidad con la Ley 212010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
:reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulización hipotecaria y los fondos de tituliaación de activos, son de aplicación
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibìlìdad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes. '

_5@.



_--3;

¿¡,Q._gâ_._ U L E 2 1 7 :L 0 4

. _

_ f e-~,_j É.
¿pr Ig

f.v='Í"_-`--.=. .-¿gs-=:'.-'-`¬`--~«f.¬ !-.›.sR=?`-=-

fë

_

MS?

14. orRA INFORMACIÓN

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimización del impacto medioambiental 1/ a la protección yu mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la protección y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos :financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 20l3 ji/ 2012, en base a
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no ditieren de 'forma
significativa del Valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2013 han
sido 4 miles de euros (2012: 4 miles de euros).

I¿i_formación ,sobre,_,_los_ap_lazamiento,s de Ergo _e,tÍectL1açl9s a p_r_oyeedores. Disposición
adicional terc_e_ra. “Deber de,i_nformacion”” de laLey_l__§;'2010_ de 5 de julio

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificación de la Ley
30.004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en
las operaciones comerciales, la cual ha sido desarrollada por la Resolucion de 29 de
diciembre de 2010 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuenta-s, sobre la información
a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relación con los aplazamientos de pago
a proveedores en operaciones comerciales indicar que dada la actividad a la que se dedica
fundamentalmente el Fondo (actividad tinanciera), el importe del saldo pendiente de pago a
los proveedores no acumula un aplazamiento superior al plazo legal de pago, ni a 31 de
diciembre de 201 ni a 31 de diciembre de 2012.

Acciones re `_adas por age_ncias degalificación_du;antc el ejercicio 201@i ,,,,,iellzi V , , H _

Durante el ejercicio 2013 se ha producido la siguiente accion por parte de las Agencias de
Caliiicacion que afectan al Fondo: '

Con fecha S de marzo de 2013 intermoney ha tenido conocimiento de que Standard & Poor°s
lia revisado al alza la calificación crediticia de los Bonos de la Serie A2 (G) emitidas por el
Fondo de “A- (sÍ}” a “A+ (st)”. Asimismo en esa misma fecha, ha rebajado la calificación
crediticia de los Bonos de las Series B y C de “A- (sÍ)” y “BB- (sÍ)” a “BBB + (sÍ`)” y “B+
(sÍ)"”.
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l5. HECHO-S POSTERIORES

Con fecha 29 de enero de 2014, la Sociedad Gestora y Barclays han acordado trasladar todas
las cantidades depositadas en la cuenta del Fondo en Banco de España a la Cuenta de
Tesoreria. Tal y como establece el contrato, a partir del 29 de enero de 2014 todos los
ingresos correspondientes a las cantidades. procedentes de los Derechos de Crédito se
ingresarán directamente en la Cuenta de Tesoreria del Fondo mantenida en Barclays. De esta
fonna quedan unificados en dicha Cuenta de Tesoreria todos los ingresos y pagos que deba
recibir o realizar el Fondo

Asimismo, y con la misma fecha, la Sociedad Gestora y Barclays han suscrito el Contrato de
Novación l\/Iodfiiìcativo no Extintiva del Contrato a afectos de modificar ciertos terminos y
condiciones de dicho Contrato, tales como, la remuneración de la Cuenta de Tesoreria o la
penalización por resolución anticipada del Contrato de Agencia Financiera.

Aparte de lo comentado en los párrafos anteriores, con posterioridad al cierre del ejercicio
21013 y hasta la fecha de formulación de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningún hecho
que afecte o modifique significativamente la información contenida en las cuentas anuales.
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gà_______u2_9_nu____:__'J______________D“___"_¶_§š____¬__"ä

WE¿\



_@11712SLS_WBJ__Hn“å___m___Hí_h_w__†“_H__m__N___l¬“Mw_¶_4k_§m_<_,LW”____¿_ÄH_W

H_$1

Wä__'%_%__|_l_%_fH%_WMÉ__v_ä__w___ÉV__qHW_W___“Mm¶hm_%_šWJ__`"_M°______m__¬|_
_|__ã_âflr“Â_V|_A___¿__Jd3

V_¿_aH

auBESÂELE

D ¡_`_§W_Wm__ummFig__m|“Maawmfimíflmä

OD

_äñ¿_____“_¦_”______“__“_8n_aä¬_fl___=___¿“¿_¿__`;__D

___“_"_:______u”_n____š_"_San_____m___E__u__mg5

_mE___š__fl_______u:__:____________üHEaa3%5ga_”cmÉ

¿___?_“_______h_____”EnW_“__¬__“____m_“___ã__"___E____H____;seggM1una__”__1____“u§___azNWE_______ugm:___5m_____Ju_2”ga__"”____š_n__¡:_¿_"_ë__š______¡“_________:_¿_u_E_______¬_u“Esta°_p__¶5E

ãêušaozB2¡_ë________¬___m"mv__ü___L_¶_n_fl__¿S“__¶¡___ã2_¡ug.__w_:__:E_¬___h“unanEaëu______N_

_ã_u=___¿°=”¶$1“_____E__B“_g_"_____1___m_J_uv__h_F_“_”__2wn:E_=_¶___u_¡_å¶_____¡“u____“_““u__u_____"_Ó___m_¶fl_______§_%__:__ï_m~_”___”“___u_v____m_¬u_E__n_n__"__m__¡___ë___°______u¶__u___ãEnãu"__E

Qâ__wqWmO82`OS53DO83GQäšfi"_¿gnQD“_Q

FWEG_H¿w_fl_¬_“h_w__h__y_"___¿_____ï_“_h_“"+__“___¬h__M___UHh__h_¿_h_W_______"±_5Á__¶F__Fï_“___h_"_____ì__F|h___m__m_%_\›_f_H__,u_"___¬4_M_w1¡ _`_____

mgHmmmmag”h_ñEnunaMuflmúwwflfivmumwwflHmmmMegMN;Em“DumBvgãflfiãnmwunHmmmmadand2”“zumzHúfiuíufluudmfiwmnmw0mmmM56a___“_É"EJ”mzqaã“äNmH_¬m_“_a

N

QD

U"_____“_“_mmm“___L___¬________ü___m_____w$m_?_K____Í___¿______mmmm__la______gg__”__h_H

am_“_____“W_____|_Jm§n_n_*______¿mm_______"_m___m"_ä_umE__E_U___Q_“_"_gg†_¬__L__`__;¿__`___åm__Um¬__¬_^wüEgP_H“_É_5____“_ummm____”__H_›_¡_|

__ __fl_¡m_s_._u__,__m_ã__¶___U__,_Hå__'frL__hmw_mw_____¶____u____Vm___u____Dh_§__2__,___É_¿__nF__~_"†n_=_äfl2ä`y;ì“u__fl______¬_v¢_Hn__Ég_________ä_¡E¿Uw_fi_s¡____¿v__L_________P?___“_u_H__¿`L`L!_`ÉHH___¶_=____š¿___"____:1F_¡__m___u_¶__1n_NI____:_3Uä__uu

_ñ:_____h

“___¡_g__¿_E__u_¶_¿_gg¡_u__¿§_"___;__"__ååfu__ç_________D__å

iÉmäKâmH,]__

Illll_;“"_ä_"_____¿"""ÌUq_:________H_
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,Demi-åìiaeion deliifóndo; 1|\ÃÍ=TPYMe sAaAoe|_i_ 7, Fòìšioo oe i'1¬rur_izAc¦oÍt De
,Denominación del compartimento: ,
1 l
`oen¢mina<;i¿m es la gestora; iureaiviorvev Tiruuzrxciou, s.G.1=.¬r, s.A. j
Estados agregados: No 1

Periodo: 2° Semestre l

_,._'†E_1`er_cicic: Ztitïšm Í ¿ LT. J ,
ff- _ ,ama ;~_~,~,±†,~;,~±±, -s H- ~ ,, , ~,~,~ , ¿-lNorAs_exPL1cAcrivAs Z 7 Z ,_
En iaficontabilidaršv del Fondo no se ha dado de baja del activo ningún Derecho de Credito por
fallido. sin periuicio de la corespondiente corrección de su valor por deterioro según la Norma
13* de la Circular 2l2009. modificada por la Norma Primera de la Circular 4f20^lO_

Tabla S O5_lD: Las hipótesis de morosidad, tasa de fallidos y recuperación de fallidos en el
escenaro inicial son las consideradas para la estimación de flujos de los bonos recogidas en
ei folleto de emisión. La cartera cedida en el momento inicial no tenia impago superior a 90

Tabla S.05__2 cuadro A campo [GOCr4].t-lipotesis Utilizadas para ei cálculo de la Vida Media de

TAA: 9,11% - Fallidos anual: 2,01% ¬ Fallidos recuperación: 50% - Call: 10%

Tabla S.O5_2 cuadro B campo [99801, tipo de interes aplicado en la ultima fecha de

Tabla S 05__5 cuadro C Distribución segun el porcentaje del importe pendiente de amortizar de
los prestamos sobre el vaio' de tasación de los inmuebles del que dispone la gestora. Solo se
consideran prestamos con garantia hipotecaria.

Tabla S.l}5g5 cuadro D Principales indices de referencia:

EUR12: Rate published by the European Banking Federation for 1-year Euro deposit
MlEli2: Madrid lnlerbank Offered Rate for 1-year deposit transactions
EURH: Monthly EUFH2 average published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the
statisticai bulletin,Mortgage Market Official Reference Rates.
MlBl-l: Monthly M¦B12 average published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the
statistical bulletin, Mortgage Market Official Reference Rates.
JRPHCEZ: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years lo purchase free housing from
Banks, Cajas de Ahorros and Mortgage Landing Companies, published by the Bank of Spain,
paragraph 19,1 of the statistical bulletin, lviortgage Market Official Reference Rates.

IRPHB: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing from
Banks, published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin, Mortgage
iRPHC: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing from
Caias de Ahorros, published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical oulletin,
l\.-lnrl-ri:-:ria ll.-1:›rk-=† (1-Ffìcizit F?:=f«=r›=nr'.›= Pal-.ae
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EM FTPYME SABADELL 7', FUNDG DE THTULEZACIÚN DE ACTEVOS

Informe de gestión correspondiente al ejercicio anuai terminado ei 31 de diciembre de 2013

1. ANTECEDENTES

IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Tituiización de Activos, en adeianre el “Fondo”,
se constituyó mediante escritura pública el 222 de septiembre de 2008, por Interi\-ioney
Tituiización, Sociedad Gestora de Fondos de Tituiización, ELA. ante notario de Madrid Da
Ana López~i\/ionís Gallego, con número de protocolo 2.846/2008, agrupando 2.891 Derechos
de Crédito a PYMES no financieras, por un importe total de 999.999.994,32 €, concedidos
por Banco de Sabadell, SA.

Asimismo, con fecha 22 de septiembre de 2008, se procedió a la emisión de los Bonos de
Tituiización por un importe nominai de i.000.000.000 6, integrados por 4.975 Bonos de ia
Serie A1, 4.025 Bonos de ia Serie A2 (G), 650 Bonos de ia Serie B y 350 Bonos de ia Serie
C. El Valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. Los Bonos A2 (G) estan garantizados con
ei Aval dei Estado. En la Fecha de Desembotso dei Fondo, ios Bonos disponían de una
caiificación definitiva de AAA para ios Bonos de ia Serie Ai, de AAA para ios Bonos de la
Serie A2 (G), de A para los Bonos de ia Serie B y de BB- para ios Bonos de la Serie C por
parte de Standard and Poor”s España, SA. (en adeiante “Standard & _Poor"s”)_ La Fecha de
Desemboiso fue 2.6 de septiembre de 2008.

La verificación e inscripción en los registros oiïiciaies, por parte de ia Comisión Nacional dei
i\/iercado de Valores del Folleto de Emisión tuvo lugar con fecha 19 de septiembre de 2008.

Ei Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuanto a su activo, por ios Derechos de Crédito a Pymes de los cuales 1.264 son
Prestamos con garantia inmobiliaria y 1.627 Préstamos sin garantia inmobiliaria; y, en cuanto
a su pasivo, por los Bonos de Tirulìzac-ión emitidos y por ios préstamos concedidos por
Banco de Sabadell (“Préstamo para Gastos Iniciaies”, “Préstamo para intereses del Primer
Periodo” y “Préstamo para Fondo de Reserva”) en cuantía y condiciones Íinancieras tales que
ei valor patrimoniai neto dei Fondo es nulo.

El Fondo se extinguirá en ios supuestos descritos en ei apartado 4.4. del Documento de
Registro que forma parte dei Folleto de Emisión y en todo caso cuando sc amorticen
int-egarnente ios Derechos de Crédito. La Fecha Final del Fondo es el 22 de septiembre de
2044.
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Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidación anticipada, contenidos en la Ley
l9.»"l992 de 7' de julio, v recogidos en la Escrittira de Constitución, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al
10% del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y
cada una de ias obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a
lo establecido en la Escritura de Constitución del Fondo y al orden de prelación de pagos del
mismo.

El Fondo “IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulización de Activos" se constituye al
amparo de lo previsto en la Orden PRE! 312007 de 10 de enero sobre los Convenios de
Promoción de Fondos de Titulìzación de Activos para favorecer la Íinanciación empresarial Y
en el artículo T del Real Decreto-ley 2f200S, de 21 de abril, de Medidas de impulso a la
actividad económica. El Fondo IM FTPYME SAB.›¿\_DELL 7, Fondo de Titulización de
Activos estará regulado conforme a (i) al Folleto de Emisión, (ii) la Escritura de Constitución
del Fondo, (iii) el Real Decreto 926!l99S y disposiciones que lo desarrollen, (iv) la Ley
19/ 1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de inversión Inmobiiiaria y
sobre Fondos de Titulización Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926;' 1998 y en tanto resulte de aplicación, (v) la Disposición Adicional Quinta de la Ley
3fl994, (vi) el Real Decreto l3l0f`2005, de 4 de noviembre por el que se desarrolla
parcialmente la Lev 24! 1988, de 28 de julio del Mercado de Valores, en materia de admisión
a negociación de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas públicas de venta o
suscripción- y del folleto exigible a tales efectos, (vii) la Orden PRI-Ef 3;'2007 de 10 de enero
sobre los Convenios de Promoción de Fondos de Titulización de Activos para favorecer la
iinanciación empresarial, (viii) el articulo T' del Real Decreto-ley 2/2008, de 21 de abril, de
Medidas de impulso a la actividad económica, (ix) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en su redacción actual, en lo referente a su supervisión, inspección 3-*
sanción, (X) la Orden EHAf3537f2005, de l0 de noviembre, por la que se desarrolla el
articulo 27.4 de la Ley 24f'l988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y (Xi) las demás
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicación.

Los Fondos de Titulización de Activos están sujetos al régimen general del impuesto sobre
Sociedades. La constitución de dichos Fondos está exenta del concepto de “operaciones
societarias” del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos
Documentados.

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses,
como con motivo de transmisión, reembolso o amortización de los mismos tendrán la
consideración de rendimientos de capital mobiliario y podrán estar sujetos a retención de
acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.
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interMoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de Titulización, SA., con domicilio
social en Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso l y con CIF A-83774885, esta inscrita en el
Registro de Sociedades Gestoras de Fondos cie Titulización de la Comisión Nacional. del
Mercado de Valores con el número 10, tiene a su cargo la administración v representación
legal del Fondo.

2. srl"-UAc1=óN ACTUAL DEL Foivno

2.1.. Principales datos del activo

A 3-l de diciembre de 2013 la cartera titulizada agrupada. en el activo del fondo contaba con
las siguientes caracteristicas:

Saldo vivo (euros)
Saldo medio de los prestamos
Saldo vivo del mayor préstamo (euros)
% mayor préstamo sobre el total de la cartera

ii Concentración deudor (125 principales deudores)
i Número de prestamos en mora +90 dias

Saldo préstamos en mora +90 días
% prestamos en mora +90 dias sobre el total de la cartera
l\iú1-nero de préstamos fallidos
Saldo de los préstamos fallidos
% fallidos sobre el total de la cartera
Antigüedad de la cartera (meses)
Ven cimi ento medio de la cartera (meses)
Último vencimiento de la cartera
Tipo de interes medio aplicado
Diferencial medio aplicado
Concentración Geográfica (3 principales provineias)*
% de préstamos con garantía hipotecaria
LTV medio ponderado de los prestamos hipotecarios
Concentración Sectorial (2 pVrinc_i¡n_aleVs secto1"eS)Í_* V

2.891
999.999.994
345.901
12.992.432
1,30%

' l9,03%
0
0
0,00%
0
0
0,00%
20
120
31 de enero de 2038
5,53
0,73
45,52%
60,82%
52,24
l9,'¡92%

1.356
26'2..l5Ú.3'?S
193.326
l 0.000. 000
3,81%
-26,28%
39
l'i'_295.28¢l
6,60%
196
13.081.655
4,99%
85
104
15 de diciembre de 2040
2,97
0,91
40,59%
84,55%
38,25
2§Q3%.

* Barcelona, Madrid y Asturias
** .dlquiler De Bienes Inmobfliarios Por Cuenta Propia,
Hoteles '
*** Esta información incluye fallidos (según folleto).
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2.2. Principales datos del pasivo

A 31 de diciembre de 2013 las caracteristicas principales de los bonos emitidos por el fondo
de titulización eran las siguientes:

F -_ _ , HF

Serie A1 497.500.000 AMORTIZADA - - - - - - -
Serie A1 402.500.000 154.974.811 0 191% 0 500% C 293% - "_ (G) . - . , 24-03 l3 Trimestral AAA A+ (sì) I AA (l1ig_h}\si)
Serie B 65.000.000 65.000.000 l,5¿3"Á| 12.50% 'Í,293°/o 24-03-lll Trimestral A P›3B+ (SÍ)
Se;-le C ___ 35.000.000 35.000.000 _ _ __2,043% l,?50%_ C,29_§_% _ 2_4-0§¿13 Trimestral _ BB- _ _____ lili* _ _
rain __ i.oufi.unaoc_a__254.9-m.si¿f____| i

Como respuesta a los nuevos requerimientos de Banco Central Europeo para el proceso de
descuento de los bonos de titulización IM Fl¬PYM_E SABADELL 'F obtuvo con fecha ll de
febrero de 2011 un segundo rating para la Series Al y A2(G) con la agencia de calificación
DBRS (en adelante “DBRS”).

3. PRINClÍPALES RIESGUS E iNCEÍRTiDUl\/EBRE-S

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos

lg-_'iorosi_dad_v Fallidos (según folleto)

La tasa de moro sidad a 31 de diciembre de 2013 se situa en el 6,94% del saldo vivo no fallido
de la cartera a di cha fecha.

La tasa de more-sidad máxima del año se ha producido en el mes de abril ('_i',92%).

En lo que respecta a la tasa de fallidos, según folleto, la cartera presentó una tasade fallidos a
31f`l2/2013 del 4,99%.

B-i@Ss0S ver Cørinenjtmfiión
a) Geografica: la cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una

concentración geográfica similar en la que las tres comunidades autónomas con
mayor peso son Cataluíia, Madrid y Andalucía.

_4.
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b) Concentración por deudor: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2013
una concentración por deudor en la cual los 25 principales deudores suponen un
28,19% del saldo vivo no fallido de la cartera (siendo este porcentaje del 26,28% si
incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1).

c) Concentración por sector de actividad: la cartera de préstamos presenta a 31 de
diciembre de 2013 una concentración por sector de actividad del deudor, en las que
los sectores predominantes son Alquiler de bienes inmobiliarios por cuenta propia y
Hoteles. No obstante, la cartera esta muy diversificada a nivel sectorial.

Riesgos relacionados con las garantias de los méstamos

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 20113, el LTV medio ponderado de la cartera no
fallida se situaba en 38,15% (siendo este porcentaje del 38,25% si incluimos fallidos,
tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1) frente al 52,24% que mostraba en la
Fecha de Constitución del fondo.

b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2013, el 86,90% de la cartera no fallida
contaba con garantia hipotecaria, (siendo este porcentaje del 84,55% si incluimos
fallidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1), siendo este nivel en la
Fecha de Constitución del fondo del 60,82%. ' _

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interés

El fondo de titulización contrató con en la Fecha de Constitución una permuta de interés
(Swap) que cubre el riesgo de tipos de interés del fondo.

A través de dicho swap, el fondo paga en cada Fecha de Pago los intereses devengados de los
Derechos de Crédito no Fallidos más los intereses devengados en la Cuenta de Principales en
el correspondiente Periodo de Liquidación; y recibe la cantidad resultante de aplicar un tipo
de interes igual al Tipo de Medio Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,25% a un
nocional.

El nocional es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la Fecha
de Determinación anterior a la Fecha de Liquidación en curso.

-¡;.
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3.3. Riesgo de contrapartida
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La siguiente tabla muestra ias entidades que prestan algún servicio financiero al fondo y la
calificación crediticia que tienen.

A 31 de diciembre de 2013, las contrapartidas del fondo no son ias mismas que las
inicialmente contratadas enla fecha de constitución.

A fecha de fonnuiación de las cuentas anuales del Fondo, ias calificaciones de las entidades
eran las siguientes:

-

Adicional del Folleto de
Emisión}

Cuenta Tesoreria :Contrato
cuenta de Tesoreria Bar<:la3«'s)

¡ Cuenta Principales (3,4.4_2 del
' Múcluio Adicional del Folšeto

de Emisión)
Cuenta Reinversšón

Agente Financiero (Contrato
1 de agencia financiera Barclays)

Administrador de los
préstamos {3_ì'_2_2 y 3.4.5 del
Módulo Adicional del Folleto

_de Egï-iisión) __*

;"'?¿-¬=__.f'› 2?”-_ ua, `*="= =-«IL

SWAP f3.4,Í"_i del Módulo
Banco Sabadcli

Barciays Banlc,
PLC, sucursal en
España

Cancelada

Banco de España
Barclays Bank,
PLC, sucursal en
España

Banco Sabadell

B INPIE. ¡R-1 (low) BB-+ I 13212 f' BB›"A(low}

F-1 i' P-1 I A-1 I R-1 i
(middle)

- -. f A-1 R-1 ,ímlidšuš ' " Ai Azmmaifiaivy

B NPia i' R-1 now) ss+ f sn i se i A (mw)

1

Varios niveles

Caliñcación si corto plazo U
AI A2 .i AH-La (iow) mínima de A-L 1 BBB *`

_ (high) & R-1 Uowì

' Caiiñcacioriacorto plazo
minima de A-1 Í BBB
(high) & R'-1 (l0w}

1
A-2

Con fecha 8 de enero de 2013, la Sociedad Gestora procedió a la firma con Barciays Bank
PLC, Sucursal en España del Contrato de Agencia Financiera conforme ai cual Barclays
Bank PLC, Sucursal en España asume las obligaciones de prestación de servicios financieros
jr de pagos, y la apertura de la Cuenta de Tesoreria del Fondo derivadas del-mencionado
contrato.

3.4. Otros riesgos

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento dei
fondo.

-6.
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4. EVOLUCIÓN DEL FGNDO EN EL EJERCICIO 21313

4.1. Amortización anticipada

La tasa de amortización anticipada dei fondo durante 2013 fue dei 8,02%.

El siguiente gráfico muestra la evolución de la amortización anticipada desde ei inicio de la
operación:
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4.2. Morosidad y Faìlidos (según folleto)

La tasa de morosidad de ia cartera ai cierre de 12013 alcanzó el 6,94% respecto del saido vivo
de la cartera no fa_i_lida.

La tasa de fallidos, según foiieto, de ia cartera al cierre de 2013 alcanzó el 4,99% respecto del
saldo vivo de la cartera y un 1,31% respecto al saldo inicial de ia cartera (en la Fecha de
Constitución dei Fondo)
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El siguiente graiìco muestra ia evolución de ia morosidad 52 los faliidos desde ei inicio de la
operación.
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4.3. Rentabiììdad de los activos

El tipo de interés medio ponderado de la cartera a 31 de diciembre de 2013 era del 2,97%.
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4.4. Bonos de titulización: pagos realizados, importes pendientes Y tipos de interes
vigentes..

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el
fondo a las distintas series de bonos que componen la emisión:

_›*¬- W “.11 --- .,~- ,ff ____ ' __" ,___ _ ` _ ›_1¡¡te¡-es ____ _ Hull _
' -

serie ai Aiwioatiznoa _ - - - - I
serie A2 (G) 23o.41s_933,so i54.914_s1s,5o 11444.1 17,00 32,14% i_4is_753,5o o,?93% .
serie B 6s_c0o_ooo,oo ss_ooo_ooc,-no 0,00 0,00% 951.12:-,oo i,5±¦s%

.spyie C __ 3§_ooo_ooo,c0 3s_oo_o_ooo,ou ___c,no _ __ 9,00% s9g__s4:.,oo 2,0432@ ___ _
irsi_a_1_, ' _ _33i›.›-s1s.9s3,so zs4.9r§ç.s1s,su _ is.444.1i1,_0o _ _ -__ « ___ - ' _

A 31 de diciembre de 20l3, no hay ningún importe pendiente de pago a los bonos emitidos
por el fondo.

4.5. Otros importes pendientes de pago del fondo

En lo que respecta a los préstamos subordinados contratados en la Fecha de Constitución del
fondo los importes pendientes de pago son los siguientes: .

- Prestamo para Gastos iniciales

o Intereses no pagados: l08.492,8lfÍ

o Amortización debida: 1.428.000,00 €

o Saldo Pendiente: 1.428.000,00 €

- 'Préstamo para el Fondo de Reserva

ó Intereses no pagados: 5.óS7.926,S9€

o Amortización debida: 0,00 €

0 Saldo Pendiente: 47.500.000,00

ieSegún lo establecido en los apartados 3.4.3.1, 3 3.2 y 3.4.3.3 del Módulo Adicional del
Folleto de Emisión, los préstamos subordinados no devengan intereses d.e demora por el
retraso en el pago de cualquier cantidad debida.

_ 9 _
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En relación a la Comisión de Administración, a 31/fl2.f'20l3, el importe pendiente de pago
ascendía a 21 1 _9ó3,27€.

4.6. Acciones realizadas por las Agencias de Calificaciion durante el ejercicio

Con fecha 8 de marzo de 2013, Standard de Poor“s ha revisado al alza la calificación
crediticia de los bonos de la Serie A2(G) pasando de A- (sf) a A+ (sf), y ha-rebajado la
calificación crediticia de los bonos de la Serie B pasando de A- (si) a BBB+ (sf) y de la Serie
C pasando de BB- (sí) a B+ (sí),

5 GENERACIÓN DE ELUJUS DE CAJA EN 2013

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos generados
durante 2013 han ascendido a Si millones de euros, siendo 72 millones en concepto de
devolución de principal de los préstamos y 9 millones en concepto de intereses.

La aplicación de estos flujos junto con el resto de recmsos disponibles del fondo (tal y como
se definen en el apartado 3.4.5 del Módulo Adicional del Folleto de Emisión) se ha realizado
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emisión (Orden de Prelación de
Pagos, apartado 3.4.6 del Módulo Adicional del Folleto de Emisión).

ti. RÃESGOS Y MECANISMOS DE COBERTURA: ÍNFGRN/lAClÓN DEL
S`WAP, MEJORAS DE CREDÃTO Y TEÃGGERS

6.1, Principales riesgos dela cartera

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior los principales riesgos de la cartera son la
morosidad y los derivados de la concentración sectorial, geografica jr por deudor de la
cartera.

-6,2. Permuta de intereses: el Swap

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.?. anterior, el fondo de titulízación cuenta con una
operación de permuta de intereses (swap) '

-1g_
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Durante el ejercicio 2013, el fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a
8.384.877,21 € y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 3.820.243,66 €.

El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 4.564.633,55 »Ei a favor de la contrapartida del
Swap.

6.3.. Evolución de las mejoras crédito durante el ejercicio. Situación a cierre
comparada con situacion inicial.

Como principales mejoras de crédito, el fondo cuenta con un fondo de reserva que en la fecha
de constitución ascendía a 47.500.000 euros, y con la estructura de subordinación de las
diferentes series de bonos. .

En lo que respecta al fondo de reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2013 era de
45.1202.-409,68 euros, siendo este nivel inferior al requerido por las agencias de calificación
(47.500_O00 euros).

La reducción del fondo de reserva se ha producido por el efecto de la tasa de fallidos y por las
reglas de dotación de los mismos establecidas en la docuinentación del fondo.

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de crédito de cada una de las series a cierre de
201.3 comparada con la rnej ora inicial (en la fecha de constitución) -

'- '- rr 3 _' - _. '-==-'-_
' ' _ ¡_ ' _

Serie Al i 4-97_500_00O,U0
Serie A2. (G) i ¢02_50{)_U{}0,ü0
Serie B ' 65_GOU__üU0,UO
Serie C 35_O00_DO0,00

6,50%
3,50%

Fondo de reserva _ "__ ' _ U_†U†G@¿0{J 4,75%

_ _' 1
49,75% 14,15% i 0,011
40,25% z=i,'.-'5% 154 _9?4_s 16,50

13,25% ss_|1t›o_co0,co
4,15% 35.000.000,-su

Í Í ! 45_Í202_409_,,6_{š†

60,13%. 56,95%
25,49%. 31,46%.
13,73% 11,73%. J
11,73%31 so

6.4. Triggers del fondo.

Amortización de losbonos.

Durante el ejercicio 2013, las diferentes series de bonos han mantenido el criterio de
amortización secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para la
amortización a pron-ata entre las diferentes series.

En la fecha de pago del 22 de junio de 2011 se produjo la amortización total de la Serie Al.

_11-
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El modelo de amortización secuencial es el establecido en el fondo como modelo general tal
y como se detallan en el apartado 4.9.4 de la Nota de Valores del Folleto de Emisión.

Bos osición de i -

No se han producido las circunstancias que requieren la posposición de intereses de las series
subordinadas.

Las condiciones de posposición de intereses de las series subordinadas se establecen en el
apartado 3.4.6.1 del Módulo Adicional del Folleto de Emisión.

Qtros trisgers del Fondo

No se ha producido ninguna situación que haya provocado actuación adicional por parte de la
sociedad gestora.

7. PERSPECTEVAS DEL FONDO

'F._1. Flujos de los bonos: hipótesis y cuadros de bones

La siguiente tabla recoge la estimación de los flujos financieros que generarán los bonos bajo
las siguientes hipótesis:

- Amortización anticipada del 9,11% _ -

- Tipos de interés constantes: se supone que los préstamos revisan a un tipo de interes
constante igual al último Euribor publicado mas su correspondiente diferencial.

- Tasa de fallidos del 2,01% (sumatorio de la tasa de nuevos fallidos de los últimos 12
meses).

_1g_
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1 2410312014
§ 231002014

22109120 1 4
2211212014
2310312015
2210012015
2210912015

_ 2211212015
1 2210312010
1 2210012016

2210012016
2211212016
2210312011

Eïeeïr L ¬ 'rr

2371212013
137.742.020,50
122.905_468,00
106.S!4_ì62,00
92.470.87Í§,25
78_683.11:ì,00

167_178.17:5,75
1 55.528.859,75

45.029.969,25
34.520.171,00

¡26.131.386,75
16.655.490,25
7.958.149,50

17.232.796,00
14.8365 52,50
16.091.306,00
14.343_238,75
13.787.758,25
11.504.939,25
11.649.316,00
10.498.1190,50
10.509_798,25
8.388.784,25
9.475.896,50
8.697.340,75

310.649,50
276.115,00
246.370,25
214.130,00
185.351,25
157.739,75
136.125,50
11 1.291,25
90.280,75
69.954,50
52.969,00
33.367,25

ss.000_000,00
_ ss.000_000,00

1 ss_000_000,00
ss.000.000,00
65000.00-0,00
01000.-100,00
05.000.-100,00
05.000.-000,00
es.000_000,00

1 es_000.000,00
as_000.000,00
1-0.000.000,00
ss_000.000,00

-\SaìI1ILNn 1 nalflfhnsfiente _P|.'znc1paP -In reses ~ Pendìr ter Frmespalå

154 974816,50 '
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

253.526,00
253.526,00
253.526,00
253.526,00
253.526,00
253.526,00
256.308,00
253.526,00
253.526,00
256.303,00
256.308,00
' 526,00

65 000 00€ 0 _
0,00 253

*0,00 _ 7.958.149,50 _††15.77_8,†00 _”0,00 ___ im _ _ 1,0 _* 'J50.737,50_

1

E
l
I
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_ 2311212013
1 24101112014

2310012014
2210012014
2211212014
2310111201 5
2210-5120 1 5

¿ 2210012015
221121201 s
22101112016
2210012016
2210-212016
22112120 10
22103120 1 r

35.000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
.35.000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
-35_000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
35.000.000,00
0,00

0,00
- 0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
35_000.000,00

180.750,50
180.750,50
180.750,50
180.750,50
180.750,50
180.750,50
182.735,00
180.750,50
180.750,50
182.735,00
182.735,00
130750,50
178.762,50

1

-r7.2. Liquidacion anticipada

En base a 1os modelos de la Sociedad Gestora 3-' suponiendo una evolución similar dei fondo a
la del presente ejercicio durante el próximo ejercicio no se producirá un suceso de liquidación
anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 de la Nota de Valores del Folleto de
Emisión.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipótesis utilizadas en e_1 apartado 7.1
anterior, ei vencimiento tin-al del mismo se estima para la fecha de pago correspondiente al 22
de marzo de 2017.
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I\7'o obstante lo anterior, no existe garantia de que no se pueda producir alguno de los
supuestos de liqttidación anticipada que se recogen en el Folleto de Emisión durante el
próximo ejercicio.

73. Hechos posteriores al cierre.

Con fecha 29 de enero de 2014, la Sociedad Gestora y Barclays acordaron trasladar todas las
cantidades depositadas en la cuenta del Fondo en Banco de España a la Cuenta de Tesoreria.
A partir de esta fecha, todos los ingresos correspondientes a. las cantidades procedentes de los
Derechos de Credito se ingresarán directamente en la Cuenta de Tesoreria.

8 C01\1TENìBO ADÃCIGNAL

El informe de gestión incluye la información contenida en el modelo de estado financiero
público S.05.5 referente a otra información de los activos 31' pasivos.
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