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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Intermoney Titulizacién, S.G.F.T., S.A., Sociedad Qestora de
IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDQ DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de
2008 y la cuenta de pérdidas y ganancias y 1a memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administraderes de la
Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una cpinién sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con 1as
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacidn de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anualesy la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que ios Administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo formulan aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo,
de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, que adapta la normativa contable para
Fondos de Titulizacién al nuevo Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto
1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Norma Transitoria Tercera de |a citada
Circular, se han considerado las presentes cuentas anuales como cuentas anuales iniciales,
por lo que no se incluyen cifras comparativas. Enla nota 16 de la memoria adjunta,
“Aspectos derivados de la transicién a tas nuevas normas contables”, se incorporan el
balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales
aprobadas del ejercicio 2007, que fueron formuladas aplicando los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espaficla vigentes en dicho ejercicio,
junto con una explicacidn de las principales diferencias entre diches principios y normas
contables y los actuales, asi como la cuantificacién del impacto que produce esta variacién
de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de transicién.
Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2008. Con
fecha 22 de abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2007, formuladas de confarmidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espaficla vigentes en dicho ejercicio, en
el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel de! patrimonio y de la situacion financiera de IM
SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de
2008 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante
el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente
para su interpretacién y comprensidn adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en fa normativa espafiola que resultan de aplicacién.
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El informe de gestién adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion
de IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables

del Fondo.
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1.1. BALANCE DE SITUACION



701l FEO'T . OAISYd TV.IOL 701 FE0T OALLDY TV10L
8 B66'5LL
20
551 980°122 BI21089]
B (9t9) sRouaAjosul ered woIsiA0Ld
e LB 53|e10durd) SBIIDUBLIY S2UOISIAU]
F 799°51 ugraeaiiporad ap sepAny L€ sax0pnag]
OZVTd Q10D V SHIOIITADV ALNYINIMID OATLDY
POT'65L
Orr 810 [
889°85L ONDRL) 3P SOYIAEAQ
vt 81 SOpRUIRIOQRS SOURISL] "DIPSId Ap sapepluy SRI1OUBUL] SAUOINEZI[JAOILIU]
000°000°1 SOANYY 9p UOIEZI[MI], 9p Souoy v UQIIMIISU0) IP 50)SED)
OZV1d ODYVTV STI0GdI90V . OavZITIAONNI
_ OATSVd OAILDV
S0IND 2 SN 50102 2P S|

CLASE 82
(B B

8007 2P 2IGUISTSTP 9P [ B UQIORNNIS 2P 2ouE[Rg

SOATLLOV 90 NOIDVZITALLL AJ OANOd ‘I SYSHIdINA TTHAVEVS I

AR

53

QE30



0J7478241

CLASE 8°

i

1.2. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS



pree

TRES CENTIMOS
DE EURD

Aiscrarur

CLASE 8-
(SR

IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

Ingresos financieros
Ingresos de los Derechos de Crédito
Ingresos de la cuenta de tesoreria
Intereses de las permutas financieras

Recuperacion de Derechos de Crédito fallidos

Gastos financieros
Intereses de los Bonos de Titulizacién
Intereses de los préstamos subordinados

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Dotaciones para amortizacién del inmovilizado
Gastos de constitucion

Dotacion para provision por insolvencias
Provisiones para insolvencias

Otros gastos de explotacidn
Margen de intermediacién financiera
Comisién de administracién
Comisidn de la Sociedad Gestora
Comisién del agente financiero
Otros

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO

7y
s
Gt
[
poer

Miles de euros

46.646
7.253
3.962
1.256

59.117

(52.766)
(1.285)

(54.051)

5.066

(107)
(1.902)

(2.858)
(oD
(100)
(5)

(3)
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IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

IM SABADELL EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo} se
constituyd mediante escritura publica el 24 de octubre de 2007, incluyendo Préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria que se han agrupado en Certificados de Transmision
Hipotecaria y Préstamos sin garantia hipotecaria sin la emisién de ningun titulo, por importe
de 449.551 y 550.449 miles de euros, respectivamente. Con la misma fecha se emitieron
Bonos de Titulizacion de Activos, por importe de [.000.000 miles de euros, siendo Ja fecha
de desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 29 de octubre
de 2007.

Con fecha 23 de octubre de 2007, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé v
registro el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Crédito que agrupa, y en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos, el préstamo para gastos iniciales, el préstamo
para intereses del primer periodo, el préstamo subordinado para el fondo de reserva en
cuantia 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.

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de los Derechos de Crédito que adquiri la
entidad cedente en valores de renta fija homogéneos estandarizados, y por consiguiente,
susceptible de negociacién en mercados de valores organizados.

b) Duracién del Fondo
El Fondo se extinguira en los siguientes supuestos:

- al amortizarse integramente de los Derechos de Crédito que agrupa;

QH3083208
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al amortizarse integramente los Bonos emitidos;

una vez concluido el procedimiento de liguidacidn antictpada; que se podra iniciar:

)

iif)

1v)

V)

cuando el importe de] saldo vivo pendiente de los Derechos de Crédito sea
inferior al 10% del saldo vivo inicial de los mismos y sea posible la
liguidacion de todas las obligaciones pendientes de los Bonos;

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

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 declarado en
COMNCUrso;

cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacién con alguno de los Bonos; y

cuando hubieran transcurride cuarenta y dos (42) meses desde la fecha del
ultimo vencimiento de los Derechos de Crédito.

en cualquier caso, en la fecha de vencimiento legal del Fondo el 23 de julie de 2040,
gue corresponde a la fecha del pago inmediatamente siguiente a los cuarenta y dos
(42) meses del vencimiento del altimo derecho de crédito.

Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el orden general de prelacion de pagos
establecido en su escritura de constitucion.

d)

Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fondo estda encomendada de forma exclusiva a
sociedades gestoras de fondos de titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.
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Intermoney Titulizacidn, Sociedad Gestora de Fondos de Tiwulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo actividad por la que recibe una comisién en cada fecha de pago, que se devengara
trimestralmente, 1gual a una cuarta parte del 0,015% sobre el saldo nominal pendiente de los
Bonos en la fecha de pago inmediatamente anterior. La comision periddica, en cada fecha de
pago, no podra ser inferior a 8.500 euros ni superior a 25.000 euros.

Adicionalmente recibid una comision inicial por importe de 50.000 euros pagados en la fecha
de desembolso.

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992 sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria,
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de regulacion del mercado
hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificaciéon de las nommas
citadas, por la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados
reservados de informacidn estadistica de los fondos de titulizacidon de activos y por las demés
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacidn,
asi como por lo dispuesto en la propia escritura de constitucion del Fondo.

f) Régimen de tributacion

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

g) Fondo 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 Crédito
impagados, se constituve un fondo de reserva financiado mediante el préstamo subordinado
concedido por Banco Sabadell S.A., cuyo iniporte estd depositado en la “Cuenta de
Tesoreria™ abierta en dicha entidad (ver nota 7).

El importe inicial del fondo de reserva fue igual a 18.000 miles de euros y se desembolsé el
29 de octubre de 2007 (fecha de desembolso).

Q3083207
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En cada fecha de pago v de acuerdo con la orden de prelacion de pagos, se dotaron las
condiciones necesarias para que el fondo de reserva alcance su nivel minimo.

El nivel minimo del fondo de reserva requerido en cada fecha de pago serd la menor de las
siguientes cantidades:

- el 1,80% del importe total de emision de Bonos; v
- el 3,60% del saldo principal pendiente de pago de los Bonos.

El importe del fondo de reserva no podra reducirse cuando concurra cualquiera de las
siguientes circunstancias:

- durante los tres primeros afios de vida del Fondo;

- En la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el saldo
vivo pendiente de los Derechos de Crédito no fallidos con impago igual o superior a
noventa (90) dias sea mayor al 1% del saldo vivo pendiente de los Derechos de
Crédito no fallidos; y

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

En ningnn caso, el nivel minimo del fondo de reserva podra ser inferior a 12.600 miles de
euros.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo presentdndose de
acuerdo con principios contables y normas de valoracion contenidas en la Circular 2/2009 de
25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestren la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera v de los resultados del Fondo.
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Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado en cuanto a su amortizacion, constituyendo por
ello tanto los Activos Titulizados como los Bonos de Titulizacidn instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacidon, se indican dnicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Activos Titulizados bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

Las cuentas anuales del ejercicio son formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Acciomistas de la
misma, estimandose que serdn aprobadas sin cambios significativos.

La Circular 2/2009 entra en vigor el 31 de marzo de 2009 y establece como fecha de
transicién (fecha de primera aplicacién) a las nuevas normas el 1 de enero de 2008.

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la citada Circular 2/2009 los criterios contables
relativos a:

. criterios de registro y valoracién de activos financieros,
. deterioro del valor de los activos financieros,

. criterios de registro y valoracion de pasivos financieros,
. garantias financieras, y

. coberturas contables;

entraran en vigor a partir del | de enero de 2009, registrandose los ajustes que resulten de la
primera aplicacion de estas normas en el ejercicio 2009 (ver Nota 16).

Asimismo de acuerdo con esta disposicion, las normas que regulan el contenido de las
cuentas anuales y el informe de gestion se aplicara por primera vez a las cuentas anuales del
ejercicio 2009.

b) Utilizacion de juicios vy estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas

contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

13083206
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Las estimaciones y asunciones realizadas estin basadas en la experiencia histdrica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia, de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.

c) Comparacion de la informacion

De acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los fondos de
titulizacién de activos, a los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del
Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacion del principio de uniformidad
v del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio
2008 se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen las cifras
comparativas correspondientes al ejercicio anterior.

En la Nota 16 de esta memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Tercera de
la citada Circular, se incluyen las principales diferencias entre los criterios contables hasta la
entrada en vigor de la Circular 2/2009 y los contenidos en la mencionada circular, asi como
los 1mpactos en las cuentas anuales, y el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias
incluidos en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estdn expresadas en miles de euros, salvo que se
indique lo contrario.

&
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PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

e

Las cuentas anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion
contenidas en la Circular 272009 de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores en wvigor, teniendo en cuenta lo establecido en la Normas Transitorias de la citada
Circular.

a) Empresa en funcionamiento

El Conscjo de Administracién de Intermoney Titulizacidn, S.G.F.T., S.A. ha considerado que
la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como propdsito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisidon global o parcial, m el importe resultante en caso de su
liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcion de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
en ¢l que se produzea el cobro o pago de los mismos.

De acuerdo con principios de prudencia valorativa, los intereses impagados, correspondientes
a Activos Titulizados, con impago de intereses superior a 90 dias, o los de préstamos
declarados fallidos, se reconocen en el activo con contrapartida en una cuenta de pasivo, no
registrindose en la cuenta de pérdidas y ganancias en tanto no sean cobrados.

Los derechos de crédito fallidos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Gastos de constitucion

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

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

G¥3083285
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d) Inmovilizaciones financieras

Los Activos Titulizados se registran por el valor nominal de los Derechos de Crédito sin
garantia hipotecaria y los Certificados de Transmisién de Hipoteca adquiridos a Banco
Sabadell, que coincide con su valor de adquisicion.

Adicionalmente se crea un fondo de insolvencias cuyo objeto es cubrir aguellas situaciones
en las que se estima dudosa la recuperabilidad del importe pendiente, aplicando un criterio de
méaxima prudencia valorativa y conforme con la normativa vigente.

€) Inversiones financieras temporales

Se incluye en este epigrafe la periodificacién de los Activos Titulizados.

f) Acreedores a largo plazo

Los Bonos de Titulizacién corresponden a la Unica emision realizada y se encuentran
registrados por el valor de reembolso.

El préstamo para gastos iniciales vy el préstamo subordinado para fondo de reserva estan
registrados por el saldo vivo.

Los Bonos de Titulizacion, el préstamo para gastos iniciales y el préstamo subordinado para
fondo de reserva se encuentran registrados en el balance como Acreedores a largo plazo. Las
condiciones de amortizacién de los Bonos de Titulizacién y de los préstamos subordinados se
exponen en las notas 8 y 9 de la memoria.

g) Acreedores a corto plazo

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracion financiera y operativa del Fondo, y a la
periodificacién de los costes financieros derivados de los Bonos de Timlizacion, de los
préstamos subordinados y de las permutas financieras.

h) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por ¢l Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado economico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales.

-10 -
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1) Contrato de permuta financiera (swap)

El contrato de permuta financiera suscrito por el Fondo tiene caricter de cobertura del riesgo
de tipo de interés de los Activos Titulizados. Los resultados obtenidos de este contrato se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias de manera simétrica a los resultados obtenidos
por los elementos cubiertos.

4. GASTOS DE CONSTITUCION

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacién durante el ejercicio 2008 ha
sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo inicial 523
Adiciones -
Amortizaciones (107)
Saldo final 46

5. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El movimiento de las inmovilizaciones financieras es el siguiente:

Miles de euros

Derechos de Crédito cedidos por: Saldo inicial Amortizacién  Saldo final (*)
Banco Sabade”’ S.A. 960.994 (202.306) 758.688
(*} Incluye 646 miles de euros correspondientes a Derechos de Crédito fallidos, habiéndose registrado la

correspondiente provision en el epigrafe “Provision para insolvencias™.

En la fecha de constitucién del Fondo la entidad cedente emiti¢ Derechos de Crédito por un
valor nominal de 1.000.000 miles de euros.

-11 -
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La cartera inicial de activos estaba compuesta por 2.010 préstamos sin garantia hipotecaria y
por 1.509 préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria formalizados en Certificados de
Transmision de Hipoteca, por un valor de 550.449.403 vy 449.550.597 euros respectivamente.

A 31 de diciembre de 2008 existian deudas por Derechos de Crédito impagados por valor de
3.471 miles de euros, que se presentan en el epigrafe “Deudores”, de los que 2.279 miles de
euros corresponden a principal y 1.192 miles de euros de intereses, de los cuales 23 miles de
euros corresponden a intereses de prestamos impagados fallidos de acuerdo con principios de
prudencia valorativa, los intereses impagados, correspondientes a Activos Titulizados, con
impago de intereses superior a 90 dias, o los de arrendamientos declarados fallidos, se
reconocen en el activo con contrapartida en cuentas de pasivo, incluidas en el epigrafe
“Acreedores a corto plazo” (nota 1(), no registrandose en la cuenta de pérdidas y ganancias
en tanto no sean cobrados.

Durante 2008 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe de 46.646
miles de euros, de los que 1.087 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento
estando registrados en el epigrafe “Inversiones financieras temporales” del activo del balance
de situacion a 31 de diciembre de 2008 (nota 6).

6. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 es de 1.087 miles de euros vy corresponde
a los intereses devengados no vencidos de los Derechos de Crédito.

7. TESORERIA

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Miles de euros

Cuenta de tesoreria 95.032
Cuenta de principales 176.054

271.086

-12-
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Con fecha 24 de octubre de 2007, la Sociedad Gestora aperturdé en Banco Sabadell, de
conformidad con lo establecido en la escritura de constitucidn del Fondo, una cuenta bancaria
denominada “cuenta de tesoreria™ a través de la cual se realizan en cada fecha de cobro, todos
los ingresos que el Fondo deba recibir de la entidad cedente, excepto los que se realizan en la
cuenta de principales, y son efectuados los pagos del Fondo.

En la cuenta de principales {aperturada en Banco Sabadell) se depositan, en cada fecha de
pago durante los primeros dieciocho (18) meses desde la fecha de constitucion, las cantidades
disponibles de principales que no fueran aplicadas a la amortizacion efectiva de los Bonos
durante dicho periodo.

Dicha cuenta permanecerd abierta hasta el 23 de abril de 2009, salvo que se amorticen todos
los Bonos o se liquide el Fondo con fecha anterior.

El tipo de interés de ambas cuentas es igual al tipo de interés de referencia aplicable a los
Bonos. El devengo vy la liquidacién de intereses son mensuales. Se liquidan el dltimo dia del
mes natural y si no es habil, en el primero habil del mes siguiente.

Durante 2008 se han devengado intereses por 7.253 miles de euros procedentes de las cuentas
de tesoreria y de principales

8. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de 1.000.000
miles de euros, compuestos por 10.000 Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno,
divididos en tres clases, la primera de ellas integrada por 2 series, que tienen las siguientes
caracteristicas:

{

Clase All) A(2) B C
Importe nominal de la Emisién (miles de
euros) 200.060 739.000 23.000 36.000
Importe nominal unitario (miles de euros) 100 100 100 100
Nimero de Benos 2.000 7.3%0 250 360
Tipo de interés norminal Euribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m +
0,250% 0,350% 1,250% 2.500%
Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral

Fechas de pago de intereses 23 de enero, abril, julic y octubre de cada afio

Fecha de inicio devengo de intereses 29 de octubre de 2007

-15 -
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El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros

A1) A(2) B C TOTAL
Emision 200.000 739.000 25.000 36.000 1.000.000
Amortizacién - - - - -
Saldo final 200.000 739.000 25.000 36.000 1.000.000

El vencimiento de los bonos de todas las series se producird en la fecha en que estén
totalmente amortizados o en la fecha de vencimiento legal del Fondo.

Las reglas concretas de amortizacion de los Bonos de todas las clases y series se encuentran
descritas en el apartado 4.9.4 de la nota de valores del folleto y se resumen a continuacidon:

1.

Durante las fechas de pago anteriores al 23 de abril de 2009 (no inchuda) las
cantidades disponibles de principales se depositaran en la cuenta de principales. La
sociedad gestora mantendra un registro reflejando el importe asi acumulado en
relacion con cada una de las series.

A partir de la fecha de pago correspondiente al 23 de abril de 2009, los fondos
disponibles de principales se aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A, en segundo lugar a la amortizacién de la Serie B hasta su
total amortizacidn y en tercer lugar a la amortizacién de la Serie C hasta su total
amortizacidén sin perjuicio de lo dispuesto en las reglas 3 y 4 siguientes para la
amortizacidn a prorrata de las diferentes Series y Clases.

Los fondos disponibles de principales aplicados a la amortizacion de la Clase A, tanto
en virtud de las reglas 1 y 2 anteriores como en virtud de la regla 4 sigwente, se
aplicara de la forma siguiente:

3.1 Aplicacidn ordinaria en el siguiente orden:

L. Amortizacion de principal de los Bonos de la Serie Al;

IL. Una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de la Sene
Al, amortizacidn de principal de los Bonos de la Serie AZ2;

-14 -



CLASE 8°
i

32

GE3083202

Aplicacién excepcional a prorrata de la Clase A:

Con caracter excepcional, se interrumpira el orden de aplicacién del apartado
3.1 anterior en cualquier fecha de pago, si en la fecha correspondiente al
ultimo difa del mes inmediatamente "anterior a la fecha de pago
correspondiente, la proporcién entre (i) el saldo vivo pendiente de los derechos
de crédito que se encontraran al corriente de pago de los importes vencidos
mas el saldo vivo de los derechos de crédito que se encontraran con morosidad
inferior a noventa (90) dias, 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 a la 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 constitucién hasta el
ultimo dia del mes inmediatamente anterior a dicha fecha de pago), y (ii) el
saldo de principal pendiente de la Clase A, fuera inferior o igual a 1.

En este supuesto, en la fecha de pago correspondiente los fondos dispombles
de principales aplicados a la amortizacion de la Clase A se distribuiran
conforme a las reglas siguientes:

(1) Se asignardn a prorrata directamente proporcional (i) al saldo de
principal pendiente neto de la Serie Al, y (ii) al saldo de principal
pendiente neto de la Serie A2.

(i)  Hasta la fecha de pago correspondiente al 23 de abril de 2009, el
importe de la cantidad disporuble de principales asignado a la
amortizacién de los Bonos de la Serie Al se ird depositando en la
cuenta de principales.

(1) Hasta la fecha de pago correspondiente al 23 de abril de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortizaciéon de los Bonos de la Serie A2 se irda depositando en la
cuenta de principales. A partir de la fecha de pago en la que se
produzca la completa amortizacién de la Serie Al, inclmda dicha
fecha, se aplicara dicho importe a la amortizacion de los Bonos de la
Serie AZ.

-15-
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No obstante, incluso aunque no hubiese sido amortizada la Clase A en su totalidad, la
cantidad disponible de principales se aplicard también a la amortizacién de la Serie B
y/o el de la Serie C en la fecha de pago que no sea la ultima fecha de pago ni la fecha
de liquidacién del Fondo y en la que se cumplan las siguientes circunstancias:

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

. Que no fuera de aplicacion la amortizacién a prorrata de la Clase A, tal
y como se establece en el punto 3.2 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 1ltimo dia habil del mes anterior a la fecha de pago
correspondiente, el importe del saldo vivo pendiente de los derechos de
crédito no fallidos sea igual o superior al 10 por 100 del saldo vivo
inicial en la fecha de constitucion del Fondo.

b) Adicionalmente, para proceder a la amortizacidn de la Serie B, que en la fecha
de determinacidn anterior a la fecha de pago correspondiente:

. El saldo de principal pendiente neto de la Serie B sea igual o mayor al
5,00% del saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos;

. La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se encontraran en morosidad con mas 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 crédito no fallidos el tltimo dia habil
del mes anterior a dicha fecha de pago.

c) Adicionalmente, para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en la fecha
de determinacion anterior a la fecha de pago correspondiente:

. El saldo de principal pendiente neto de la Serie C sea igual o mayor al
7,20% del Saldo de principal pendiente neto de la emision de Bonos;
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. La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se encontraran en morosidad con mas 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 ultimo dia habil
del mes anterior a dicha fecha de pago. En caso de ser de aplicacién en’
una fecha de pago la amortizacién de la serie B y/o de la Sene C,
segin lo previsto en la regla 3 anterior, los fondos disponibles de
principales se aplicaran también a la amortizacién de la Serie B y/o de
la Serie C de modo tal que el saldo de principal pendiente neto de la
Serie B o de la Serie C con relacion a la suma del saldo de principal
pendiente neto de la emisién de Bonos se mantenga respectivamente en
el 5,00% o en el 7,20% o porcentajes superiores a éstos lo mas
proximos posibles.

En el supuesto de que en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso, y
siempre que fuese de aplicacién la amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la Serie C, el
saldo de principal pendiente neto de las Series B y C con relacién al salde de principal
pendiente neto de la emision de Bonos resultasen ser iguales o mayores al 5,00% y al 7,20%
(los “ratio objetivo™), respectivamente, los fondos disponibles de principales se aplicaran en
primer lugar a la amortizacién de la Serie que fuese susceptible de amortizar y que presentase
la mayor proporcién entre (a) el saldo de principal pendiente neto de dicha Serie con relacién
al saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos, y (b) su ratio objetivo, hasta
alcanzar igual proporcidon que la Serie que presente la segunda proporcion anteriormente
descrita, momento en el cual los fondos disponibles de principales se aplicardn a prorrata

entre ambas Series. '

Los Bonos cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija. Los Bonos estan representados en
anotaciones en cuenta y estdn registrados en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.

Durante 2008 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion de Activos por
importe de 52.766 miles de euros, de los que 10.269 miles de euros se encuentran pendientes
de vencimiento a 31 de diciembre de 2008, estando registrados en la ribrica de “Acreedores a
corto plazo” del balance de situacidn (nota 10).
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9, PRESTAMOS SUBORDINADOS

En la fecha de desembolso, 29 de octubre de 2007, el Fondo recibio los siguientes préstamos
subordinados:

- “Préstamo para gastos iniciales” de Banco Sabadell, S.A. por un umporte total de 550
miles de euros. El importe de dicho préstamo se destind por la Sociedad Gestora al
pago de los gastos iniciales del Fondo.

La remuneracion del préstamo subordinado para gastos imciales se realiza sobre la
base de un tipo de interés variable trimestral igual al tipo de interés de referencia de
los Bonos mas un margen del 1%. La amortizacién de dicho préstamo se realiza
trimestralmente en la cuantia que hubieran sido amortizados los gastos iniciales del
Fondo, de acuerdo con la contabilidad oficial del Fondo y en todo caso en un plazo
maximo de cinco (3) afios desde la constitucidén del Fondo y de acuerdo a la orden de
prelacidn de pagos. La primera amortizacién tendra lugar en la primera fecha de pago,
(el 23 de enero de 2008).

- “Préstamo para fondo de reserva” por un importe total de 18.000 miles de euros de
Banco Sabadell, S.A. El importe de dicho préstamo se destind por la Sociedad
Gestora a la dotacidn inicial del fondo de reserva.

La remuneracién del préstamo para el fondo de reserva se realiza sobre la base de un
tipo de interés variable anual igual al tipo de interés de referencia de los Bonos mas
un margen del 2%. La amortizacién 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 mvel
minimo del fondo de reserva.

En la fecha de constitucién del fondo (24 de octubre de 2007), Banco Sabadell otorgd un
préstamo subordinado (“préstamo subordinado para intereses del pnimer periodo™) por un
importe total de 3.800 miles de euros. La entrega del importe del préstamo se realizari el
ultimo dia habil anterior a la primera fecha de pago (23 de enero de 2008) mediante su
ingreso en la cuenta de tesoreria. Su finalidad es cubrir ¢l desfase correspondiente en la
primera fecha de pago entre el devengo y el cobro de los intereses de los Activos Titulizados.

La remuneracion de dicho préstamo subordinado se realiza sobre la base de un tipo de interés
variable igual al tipo de interés de referencia de los Bonos que este vigente en cada momento
mas un margen del 1%. Las fechas de pago de intereses de dicho préstamo comncidiran con
las fechas de pago de los Bonos.
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La amortizacion se efectuard en cada fecha de pago, por una cantidad igual a la efectiva
reduccion del citado desfase entre el devengo y el cobro de intereses de los préstamos, todo

ello con syjecion al Orden de Prelacion de Pagos.

Este préstamo se amortizo en su totalidad en la fecha de pago correspondiente al 23/10/2008.

El movimiento producido en los préstamos durante el ejercicio 2008 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Prestamos
subordinado
intereses primer Préstamo fondo

periodo gastos iniciales de reserva TOTAL

Saldo micial 18.000 18.5350
Adiciones ' 3.800 - 3.800
Amortizacién (3.800) - (3.910)
18.000 18.440

Saldo final -

Durante 2008 se han devengado intereses de los préstamos por importe de 1.285 miles de
euros, de los que 243 se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2008,
estando registrados en el epigrafe “Acreedores a corto plazo™ del pasivo del balance de

situacion (nota 10).

10.  ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicion de las cuentas de pertodificacién de este epigrafe del balance de situacion a

31 de diciembre de 2008 es la siguiente:

Intereses
Bonos de Titulizacion {Nota 8)
Préstamos subordinados (Nota 9)
Permutas financieras (Nota 11}
Margen de intermediacién financiera
Comisiones
Sociedad Gestora
Administracién a los emisores
Agente financiero
Otras
Contrapartida intereses impagados

Contrapartida intereses impagados fallidos

-19 -
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Miles de euros

10.269
243
2.114
2.466

19
13
1

3
507

23

135.662
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Las condiciones especificas por comisiones en relacién con los contratos establecidos se
detallan a continuacién:

- Margen de Intermediacion Financiera

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

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

- Comision de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibira en cada fecha de pago, una comision de gestion, que se
devengara trimestralmente en cada fecha de pago, igual a un importe correspondiente
al 0,015% anual sobre el saldo nominal pendiente de los bonos en la fecha de pago
inmediatamente anterior.

La comisién de gestion, en cada fecha de pago, no podra ser inferior a 8.500 ni
superior a 25 miles de euros.

Adicionalmente percibié una comision inicial de 50.000 euros pagados en la fecha de
desembolso.

- Comision del agente financiero

El agente financiero percibe una comision en cada fecha de pago de los Bonos, igual a
una cuarta parte del 0,01%, sobre el importe bruto de los intereses pagados a los
titulares de los Bonos en cada fecha de pago, impuestos incluidos en su caso

- Comisién del Administrador de los Derechos de Crédito
Banco Sabadell, S.A. percibe una comisién que se devengara trimestralmente en cada

fecha de pago, igual a 0,01%, sobre el saldo vivo pendiente de los Derechos de
Crédito en la fecha de pago inmediatamente anterior, impuestos incluidos en su caso.
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11.  CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

El Fondo tiene suscrito un Contrato de permuta financiera de intereses (swap) con Banco
Sabadell S.A., que tiene como finalidad la cobertura del riesgo de tipo de interés del Fondo.

Mediante el contrato de permuta financiera el Fondo paga, en cada fecha de pago, la suma de
los intereses devengados de los Derechos de Crédito no fallidos mas los intereses
devengados, durante el correspondiente perfiodo de liquidacion por los importes depositados
en la cuenta de principales durante el correspondiente periodo de liquidacion.

Y, mediante dicho contrato, el Fondo recibe, en cada fecha de pago, el resultado de aplicar un
tipo de interés, igual a la suma del tipo de interés medio ponderado de los Bonos vigente en
cada momento mas un margen del 0,30%, al importe nocional.

El nocional del contrato de permuta financiera serd el importe resultante de sumar el saldo de
principal pendiente de los Bonos de cada una de las series en la fecha de determinacion
anterior a la fecha de liquidacién en curso.

Al 31 de diciembre de 2008 existian ingresos devengados no vencidos por el contrato de
permuta financiera por importe de 2.114 miles de euros (nota 10).

12. SITUACION FISCAL

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

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

Seglin 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 prescripeién de cuatro afios.
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El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion.

13. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacién correspondiente al ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2008

es el siguiente:

APLICACIONES
Prestamos subordinados
TOTAL APLICACIONES

ORIGENES

Recursos generados en las operaciones
Activos Titulizados

Préstamos subordinados

TOTAL ORIGENES

EXCESOQ DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

Deudores menos provisidn por insolvencias
Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Acreedores a corto plazo

CONCILIACION RESULTADO CONTABLE

Resultado contable
Amortizacion de los gastos de constitucidén

Recursos generados en las operaciones

Miles de euros

3.910

3.910

107
202.306
3.800

206.213

202,303

1.452
337
206.665

(6.151)

202303

107

107
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14.  OTRA INFORMACION

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

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2008 han
sido de 3 miles de euros.

15.- HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o modifique significativamente la
informacion contenida en las cuentas anuales, salvo lo indicado respecto de la publicacién de
la Circular 2/2009, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

16. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2008 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo de la Comision Nacional de]l Mercado de Valores, habiéndose tomado como
fecha de transicion el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Transitoria Tercera de la citada Circular, a los efectos de la obligacion establecida en
el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, y a los efectos derivados de la aplicacidon del
principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales adjuntas
correspondientes al ejercicio 2008 se han considerado cuentas anuales iniciales, por lo que no
se incluyen las cifras comparativas correspondientes al e¢jercicio anterior.

Las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta 31 de diciembre de
2007 y los utilizados a partir de dicha fecha, derivadas de la aplicacién de la Circular 2/2009
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. Cambios en normas de registro y valoracion

-23 -



0J7478265

CLASE 8.
(RS R

Las normas de registro y valoracion aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la nueva
normativa contable surgida tras la aprobacién la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con las excepciones previstas en la Norma
Transitoria Segunda de la citada Circular. Las principales diferencias entre estas normas de
registro y valoracién y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

D

Gastos de establecimiento: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicion en el activo del balance de
situacion dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento y se
amortizaban linealmente en el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual
normativa dichos gastos se registran como costes de transaccién aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros ¢ imputindose en funcién de
la tasa de interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo. En el caso de que a la fecha
de entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hubieran amortizado completamente
dichos gastos segin la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacion
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucion en transicion” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacién en el periodo residual segin la normativa anterior, salvo que se
decida su cancelacién de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

24 .



X

2)

ol

05319

CLASE 82
35 2P i

Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros
se registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicion. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valordndose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en un plazo maximo de 1 afio contado a partir
del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregira, en caso de evidencia
objetiva de deterioro mediante la provision que resulte de comparar su valor en libros
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se estiman se van a generar.

Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en
balance las periodificaciones de los contratos y en cuenta de pérdidas y ganancias se
registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, posteriormente se llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registraran en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo
positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
o ejercicios en los que la operacion cubierta prevista afecte al resultado.

Conforme a la Norma Transitoria Segunda de la mencionada Circular la Entidad ha
optado por continuar amortizando los gastos de constitucion en el periodo residual
segun la normativa anterior, continuando su registro y presentacion en el epigrafe
“(3astos de constitucidn™ del activo del balance.

Como consecuencia de la aplicacién de la Circular 2/2009, no se ha producido ajustes
significativos a la fecha de transicidn.
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b) Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2007, incluidos en
las cuentas anuales del ejercicio 2007.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2007

Miles de euros

Normativa
anterior
ACTIVO
INMOVILIZADO
Gastos de constitucion 523
Inmovilizaciones financieras
Derechos de Crédito 960.994
961.517
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores 1.373
Inversiones financieras temporales 750
Tesoreria 64.421
66.544
TOTAL ACTIVO _1.028.061
PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacién de Activos 1.060.000
Entidades de crédito. Préstamos subordinados 18.550
1.018.550
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodificacion 9.511

TOTAL PASIVO

1.028.061
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Cuenta de pérdidas y ganancias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2007

Ingresos financieros
Ingresos de los Derechos de Crédito
Ingresos de la cuenta de tesoreria

Intereses de las permutas financieras

Gastoes financieros
Intéreses de los Benos de Titulizacion
Intereses de los préstamos subordinados

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
Dotaciones para amortizacién del inmovilizado
(astos de constitucion
Otros gastos de explotacion
Margen de intermediacién financiera
Comisién de administracién
Comisidn de la Sociedad Gestora

Comisién del agente financiero
Otros

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO

-27-
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Miles de euros

Nommativa
anterior

9.238
292
112

9.642

(8.748)
(212)

(8.960)

682

20

(622)
(17
(19)

(1)
€))
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IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008

IM SABADELL EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacidn de Actives, en adelante el “Fondo”,
se constituyd mediante escritura publica el 24 de octubre de 2007, por InterMoney
Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. ante el notario de Madrid
D.Antonio Huerta Trolez, con el nimero de protocole 2.531/2007, agrupando 3.519
Operaciones de financiacion a pequefias, medianas y grandes empresas, por un importe total
de 999.999.999,16 €, que corresponde al saldo vivo no vencido de las Operaciones de
Financiacién a pequefias, medianas y grandes empresas. Dichas Operaciones fueron
coneedidas por Banco de Sabadell, S.A.

Con fecha 24 de octubre de 2007, se procedié a la emisién de los Bonos de Titulizacidén por
un importe nominal de 1.000.000.000,00 €, integrados por 2.000 Bonos de la Serie A1, 7.390
Bonos de la Serie A2, 250 Bonos de la Serie B y 360 Bonos de la Serie C. El valor nominal
de cada Bono es de 100.000 €. En la Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos disponian
de una calificacion definitiva de Aaa y AAA para los Bonos Al, de Aaa y AAA para los
Bonos de la Serie A2, de A3 y A para los Bonos de la Serie B y de Baa3 y BBB para los
Bonos de la Serie C por parte de Moody’s Investors Service Espafia, S.A y Standard and
Poor’s Espafia S.A. respectivamente.

La Fecha de Desembolso fue 29 de Octubre de 2007.

La verificacién e inscripcion en los registros oficiales, por parte de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Folleto de Emision tuvo lugar con fecha 23 de octubre de 2007.

El Fondo constituye un patrtmonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuanto a su activo, esencialmente por Préstamos sin garantia hipotecaria
(préstamos personales que no contienen ninguna garantia real ni garantias personales de
terceros fiadores) y por Certificados de Transmision de Hipoteca derivados de Prestamos
Hipotecarios concedidos por el Cedente a empresas no financieras (Personas juridicas o
empresario individual) y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizaciéon emitidos y por
los préstamos concedidos por Banco de Sabadell (“Préstamo para Gastos Iniciales”,
“Préstamo para Intereses del Primer Periodo” y “Préstamo para Fondo de Reserva™) en
cuantia v condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo.
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El Fondo se extinguira en los supuestos descritos en el apartado 4.4.4 del Documento de
Registro y en todo caso cuando se amorticen integramente los Derechos de Crédito. La Fecha
de Vencimiento Legal del Fondo es el 23 de julio de 2040. N

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacién anticipada, contenidos en la Ley
1971992 de 7 de julio, y recogidos en la Escritura de Constitucion, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando el Saldo Vivo 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 las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a
lo establecido en la Escritura de Constitucién del Fondo y al Orden de Prelacién de Pagos del
mismo.

“IM SABADELL EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacion de Activos"” se constituye al amparo
de lo previsto en la legislacion espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen legal
previsto en (1) el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo y disposiciones que lo desarrollen,
(i1) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Socicdades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la Ley 3/1994, de 14 de abril, por
la que se adapta la legislacion espafiola en materia de Entidades de Crédito a la Segunda
Directiva de Coordinacion Bancana y se introducen otras modificaciones relativas al sistema
financiero, (iv) la Ley 44/2002 (en particular, su articulo 18), (v) en la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspeccion, sancioén y en todo
aquello que resulte de aplicacidn, (vi) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el
que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
materia de admisién a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas
publicas de wventa o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, (vii) la Orden
EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y (viil) las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

Los Fondos de Titulizacién de Activos estdn sujetos al régimen general del Impuesto sobre
Sociedades. La constitucién de dichos Fondos esta exenta del concepto de “operaciones
societarias” del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados.

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses,
como con motivo de transmision, reembolso o amortizacién de los mismos tendran la
consideracién de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retencién de
acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.
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InterMoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., con domicilio
social en Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso 1 v con CIF A-83774885, esta inscrita en el
Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el numero 10. InterMoney Titulizacién tiene a su cargo la
administracién y representacién legal del Fondo.

El presente informe de gestion corresponde al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2008, y se emite al objeto de cumplir las obligaciones de publicidad y verificacién de la
informacién contenida en la Escritura de Constitucién del Fondo. En el anexo adjunto se
recoge la evolucidn de las cifras mas relevantes relativas al comportamiento de los activos
(Derechos de Crédito) y de los pasivos del Fondo.

L.os hechos relevantes relativos tanto al presente como a ejercicios anteriores son los
siguientes:

- El préstamo para intereses del primer periodo quedé completamente amortizado en la
Fecha de Pago de 23/10/2008.

- Con fecha Noviembre 2008, Standard & Poor’s ha revisado a la baja la calificacion de
la Serie C pasando de 'BBB'a BB’

No hay ningin acontecimiento posterior al cierre que afecte de forma significativa a la
situacion patrimonial, financiera y a los resultados del ejercicio y que no haya sido reflejado
en las cuentas anuales adjuntas.

Para mas informacién puede consultar nuestra pagina web: http:/www.imtitulizacion.com.
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IM SABADELL EMPRESAS I, FTA
Informe de Gestién

Dat 31deD bre de 2008

1. DERECHOS DE CREDITO

a) Saldo Nominal Pendiente No Vencido de los

Derechos de Crédito 758.042.086,72 €
b) Principal impagado de los D.C. 2.278.844 91
¢) Importe de los D.C. declarados Fallidos (1) 646.261,54 €

Porcentaje que representan sobre el saldo actual 0,09%

d) Tasas de Amortizacién Anticipada

Ultime mes (diembre 2008) 23,73%
Ultimo trimestre 14.48%
Ultimo semestre 10,91%
Ultimos 12 meses 10.02%
Desde la constitucién del Fondo (2) 9,32%
e} Vida residual {meses) 99
f) Tipo medio ponderado 5,38%
II. BONOS % Pendiente de Saldo Nominal
Vencimiento (3) Pendiente
a) Serie Al 100,00% 200.000.000,00 €
b) Serie A2 100,00% 739.000.000,00 €
c) Seric B 100,00% 25.000.000,00 €
d} Serie C 100,00% 36.000.000,00 €
TOTAL 100,00% 1.000.000.000,00 €
III. CUENTAS DEL FONDO
Saldo Cuenta de Tesoreria 95.031.531,68 €
Saldo Cuenta de Principales 176.054.613,81 €
1V. PRESTAMOS SUBORDINADOS
Saldo pendiente de reembolse: Y Importe
Préstamo para Gastos Iniciales 80,00% 440.326,14 €
Préstamo para Intereses Primer Periodo (4) 0,00% 0,00 €
Préstamo para Fondo de Reserva 100,00% 18.0:00.000,00 €

V. GASTOS Y COMISIONES DE GESTION
Entre ef 01/01/09 vy el 31/12/08 201.441,97 €

(1) D.C. con retrasa en el pago de débitos vencidos 1gual o superior a I 2 meses o que hayan side declarados fallidos por la Sociedad
Gestora porque presenten dudas razonables sobre su reembolso otal.
(2) Cdleuio realizado wtilizando dias exactos desde la fecha de Desembolso del Fondo segiin la formula:
[-(1-fAmortizacicn Anticipada/{Saldoe +AmoriAntic j))(1/idias / 365))
{3) Saldo Nominal Pendiente de cada una de las Series sobre su Saldo [nicial.
{4) Importe pendiente de desembolsar, Se desembolsard con fecha 22 de Enero de 2008
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MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

¥ g X rasd —_—

D. José Ahtonjo Truji rael Valle D BeatrizSenis
Presidentg Secrétaria del Consejo
D, Carmen Barrenechea Ferndndez D. Rafael Bunzl Csonka

D. Ifigo Trincado Boville

Diligencia que levanta la Secretaria, D*. Beatriz Senis, para hacer constar que tras la aprobacién de las cuentas
anuales y el informe de gestion de IM SABADELL EMPRESAS I, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2008, por los miembros del Consejo de
Administracién de Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. en su reunion del 31 de marzo de 2009, sus
miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 40 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del 0J7478236 al 0J7478275, ambos inclusive, estampando su

firma los miembros reunidos, cuyos nombres v apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy
fe.

Madrid, 31 de marzo de 2009

~Beatriz Senfs
Secretaria del Consejo
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