
WMITE TOWER EVAQPE 2007-09, 
FONDO DE TITUL~ZACIÓN DE ACTIVOS 
Cuentas Anuales e Informe de GesiiC-n 
correspondientes aI ejercicio anual terminada 
ei 31 de  diciembre de 2011 



INFORME DE AUDITORÍA DE CUENTAS ANUALES 

A intermoney Titulización, S.G.F.T., S.A. Sociedad Gestora de 
WI-ilTE TOWER EUROPE 2007-01, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS 

1. Hemos auditado las cuentas anuales de WHITE TOWER EUROPE 2007-01, FONDO DE 
TIT~JLIZACIÓN DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situación a! 3 1  de diciembre de 
2011, ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de 
ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado 
en dicha fecha. Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la 
formulación de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de 
información financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la Nota 2 de la memoria 
adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 
Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre ias citadas cuentas anuales en su 
conjunto, basada en el trabajo realizado. Excepto por la salvedad mencionada en el párrafo 
2, el trabajo se ha realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de 
auditoría de cuentas vigente en España, que requiere el examen, mediante ia realización de 
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluación de si 
su presentación, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas 
están de acuerdo con el marco normativo de información financiera que resulta de 
aplicación. 

2. Como se indica en !a nota 6.1 el epígrafe Activos financieros a largo plazo - Derechos 
de crédito incluye un importe de 107.153 miles de euros correspondiente al valor nominal 
de una transmisión hipotecaria derivada de un préstamo hipotecario concedido por una 
entidad financiera a Azorailon, S.L., existiendo una corrección de valor por deterioro para 
los derechos de crédito indicados de 29.700 miles de euros, cuya fecha de vencimiento ha 
sido el 21 de diciembre de 2011, no habiéndose satisfecho ei importe del mismo. No hemos 
dispuesto de tasación actualizada del activo que garantiza el citado préstamo hipotecario, ni 
de las cuentas anuales auditadas de Azoraiion, S.L. a 3 1  de diciembre de 2011, por lo que 
no hemos podido determinar fos posibles efectos que, e13 su caso, se hubieran podido 
producir en las correcciones de valor por deterioro de los derechos de crédito y 
consecuentemente, en las cuentas anuales de! Fondo. 

3.  En nuestra opinión, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian haberse 
considerado necesarios si no hubiéramos tenido la iimitación al alcance expuesta en el 
párrafo 2 anterior, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los 
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de WlI!TE 
TOWER EUROPE 2007-01, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTI\/OS al 31 de diciembre de 
2011, así como de los resultados de siis operaciones y de sus fiiijos de efectivo 
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco 
norrnati?io de información financiera que resuita de aplicación y, en particular, con los 
principios y criterios contables conteaidos en el mismo. 



4. Sin que afecte a nuestra opinión de auditoría, llamamos la atención al respecto de lo 
señalado en la nota 1 2  de la memoria adjunta, en la que se indica que como consecuencia 
de la imposibilidad de efectuar la amortización ordinaria del Bono emitido por el Fondo 
WHITE TOWER EUROPE 2007-01, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, habida cuenta del 
impago del préstamo, el 2 1  de diciembre de 2011, se está analizando con el bonista la 
formula de liauidación del Fondo. 

5.  El informe de gestión adjunto del ejercicio 2 0 1 1  contiene las explicaciones que los 
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situación de WHITE 
TOWER EUROPE 2007-01. FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, la evolución de sus 
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos 
verificado que la información contable que contiene el citado informe de gestión concuerda 
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como aiiditores se limita a 
la verificación del informe de gestión con ei alcance mencionado en este mismo párrafo y no 
incluye la revisión de información distinta de la obtenida a partir de los registros contables 
del Fondo. 
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Balances de Situación al  31 d e  dic ienñbre 

ACTIVO 
A) ACTIVO K0 COWENBE 

l. Activos Linuncieros a largo plazo 
Valores representativos de deuda 
Drrechos de credito 

C:ertificado de Transmisióil Hipotecain 
Acrivos dudosos 
Corrcccioncs de valor por deterioro de activos 

Derivados 
Otros activos financieros 

Otros 
11. Activos por impuesto diferido 
111. Otros activos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
l .  Activos no corrientes niantenidos para la venta 
V. Activos financieros a corto plazo 

Deudores y otras cuentas a cobrsr 
Valores representativos de deuda 
Derechos de crédito 

Certificado de Transmisión Hipotecaria 
Con.rccioiics de valor por deterioro de activos 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Derivzdoc 
Otros activos financieros 

VI. Ajustes por periadilicaciones 
Comisiones 
Otros 

VlJ. Efectivo y otros ~c l ivos  iiqoidos eqriivaIentes 
Tesorería 
Otros activos líquidos eqnivalentcs 

Miies de euros 
Nora 201 1 2010 

TOTAL ACTIVO 



WHITE TOWER EIXOQE 2007-01, F O h l O  DE TITULIZACPÓN DE ACTIVOS 

Balances de Situasióii ai 31 de diciembre 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

1. Provisiones a Inxgo plazo 
II. Pasivos financieros a izrgo plazo 

Ohligacioncs y otros valores no negociabies 
Serie no subordinada 
Conzcciones de valor por repercusión de pérdidas (-) 

Deudas con eniidades de crédizo 
Derivados 
Otros pasivos financieros 

111. Pasivos por impuesto diferido 
B) PASNO CORRIENTE 

iV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para ia venta 
V. Provisiones a corto piaio 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 

Acreedores y olras cuzntas a yügzzr 
Obligaciones y oiios vaiores negociables 

Serie no siibordinada 
Iiiiereses y sastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de crédito 
Derivados 
Otros pasivos iinancieros 

PJli. Ajustes por periudificacioees 
Comisiones 

Comisión socied;ld gcstoiü 
Comisión administrador 
Comisión ayente financiero i pagos 
Comisión variable-resultados rzdizados 
Comisión variable-resuirados no rca!izados 
Correcciones de valor por repercusión de perdidas (-) 
Otras comisiones 

o e o s  
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN %B-\APICE E RNCRlSOS Y GASTOS 

RECONOCDOS 
VIPI. Aclivos Iinancieros disponibies pnrs La venta 
IPI. Coberturas de 2Iuji.s de efectivo 
X. Otras ingresosiganancias y gastos/pa;rdidrs reconocidos 
XE. Gastos de constitución en  transición 

Miles de cures 
Nota 2011 2010 

TOTAL PASIVO 





WHPTE T6IWE.R ECIROPE 2007-01. FONDO DE T B T U L I Z A C I ~ N  DE ACTIVOS 

Ci:entss <le PGrdidas y Ganancias 

Miles de euros 
20!1 2010 

í .  Intereses y reiidimieiitos asimilados 
Valores representativos de deuda 
Préstanos 
Otros activos kiancieros 

2.  Intereses y cargas asimilados 
Obligaciones y otros valores negociables 
Deudas con eiiridades de crédito 
Ovos pasi~os financieros 

3. Resultrdo 6e operaciones de coberturs de Rojos de efectivo (neto) 

. . 
Otros 

5.  Diferencias de cambio (neto) 
6. Otros ingresos de explohción 
7. Otros gastos de expiotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de prolcsionales independientes 
Senricios bancarios y siinilares 
Publicidad y propaganda 
Otros servicios 

Tributos 
Ovas gastos de gestión corriente 

Comisión de sociedad gestora 
Comisión adminisrrador 
Comisión varidble - resultadoj rea!iiados 
Comisión vuiabls - resulindos no riaÍirados 
Coniisiói? del agente finaiicicro / pngos 
Otras comisiones de1 cedente 
Otros g&?«s 

8. Deterioro de activos financieros (neto) 
Deterioro neto de derechos dc crédko 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta 
L L. Repercusión de perdidas (garianeias) 

12. lnpoei to sobre beneficios 

MEJUtT.i'D0 DEL PERIODO 



ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 



\\'FiI.T'E TOWER ECROPE 2009-01, FOXDO DE TITUL~ZI\C~Ó^! DE ACTIVOS 

Esendos de F l ~ j o s  de Efectivo 

A) F L ~ J O S  DE EFECTIVO PROVESIEXTES DE ACTIVIDADES DE E~<PLOS.ICX~Y 
1. F!ujo de caja neto por intereses de ias operaciones 

Iiitcícses cobrados de !os activos titulizzdos 
Inirizses oarados oor valores de titulizaii¿m 

Otros ir.:eiescs cobiadi>rlpag~didos (neto) 
2. Comisiones r eüstos oor sewicios financieros  nond das Dar el Foirdo 

Coinisiancs papadas a! asenre financiero 
Comisiaiies vxivbles pagadas 
Otras comisioiiei 

3. Otros flujos de cajs provenientes de opeireiones de! Fondo 
Recuperaciones de ialiidos 
Pagos de piovisioiics 
f obros procedentes de ia enajenación de activas no corrientes rna~tcnidos para iaventa 
otros 

B) FL1:JCS DE EFECTIVO PROCEDENTES ]>E ACB'IVíDADES ~PTMSI@.N/  
FIVAUCLICION 

4. Flujos de esjr netos por emisióii de valores d i  tiruliraci6n 
Cobros por emisión de valores de tituliiación 
Pasos ooi rmisióii de vnloies de tiiiilizacidi: íaseouinrnieirto co!ocacióni 

Pagos por adquisición de otras inversiones finunciens 
6 .  Flujos de caja netos por amortizaciones 

Cobras por amocizacióii de derechos de credito 
<:ohins noi amo-<izacibn de iiclivos tinilizildoi ~~~ ~~ . 
Papos por amoriizaciijn de valores de titulirucibii 

7. Otros iliijos provenientes de operaciones del Fundo 
Cobms por concesiones de prkiiamos o disposiciones de prestamos 
Panoc ooi inorrización de ciéstunios o cii'ditoi 

Obos deudores y acredores 
Cobros por zmortiztci0a o vcn!r ue invsisiwes :iiiimcieras 
Cobros de Sabveiicioíies 

Efecrivo o eqriivalrntcs al comienza del pzriodo 

Efectivo o cqiiivalcntis al fina1 de! periodo. 

blilcs de ci- 
Nota 2011 -. 20!0 



ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS  CONOCIDOS 



WHITE TOWER EUROPE 2007-01, FOXDCP DE T~TULIZ~CIÓN DE ACTIVOS 

Estados de liigresos y Gastos Reconocidos 

Mi!,, de cuios 

Y CASTOS RECOSOCIDOS -- Notu 2011 2010 

1 .  Activas financieros disaoniblrs oira la reziia 

Efecto fiscal 
importes naiisfeiidos a la cuenta de perdida ganaiicias 
Otizs nclasificeciones 
Importes ieperciiridos a la cuenta de pasiw en ei periodc 

Total ingres»s) gestos reconocidos por activos financieros disponibles para la venta 

2. Cobertura de ios flujos de efectivo 
<?mmciai (pérdidas) por vaioración 

Impoil< bruto de las gai~aniias (perdidas) por valoración 
ETecto iiscai 

importcc tiansfcridos ii la cuenta dz ptrdidas y gana~cias 
Otra  reclasificaciones 
Importes repeiciitidos a la cuentade pasivo en el periodo 

Total ingresos y gssioi recoiiocidos por coberturas contables 

3. Otros ingresos1gan:ineias gastosipérdidas reconocidos 
Iiiiportr de otros ingrcsos/g;u~ancias y gatos:perdidm reciinociúor diiecramentc 
en el balance dcl oeriodo 

impoiie bnto  de las ganancias (péidiiia) por valoiacioil 
Efecto tiscal 

lniportcs irwsferidos a la cucnta de péididas y ganancias 
Importes rspeicuridos a la cuenta de pssivo en el peilodo 

Total ingresos y gastos recoaocidos por otras ingresos!ganzincias 

TOT.4L D I  Y'(GRESOS Y GISTOS RECONOCIDOS (ii-2-3) 



MEMORIA 



WHITE TOWER EURCPL 2307-01, FOXDO DE TKULIZACIÓN DE ACTIVOS 

Memoria con-cspondiente al ejercicio anual terminado e! 3 i de diciembre de 201 1 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constitución y objeto social 

WT'IITE TCWER EIJROPE 2007-01, Fondo de Titulizacióil de Activos (en adelante el 
Fondo) se constitiiyó mediante escritura píiólica el 22 de mayo de 2007, agrupa un 
Certificado de Transmisión de Hipoteca por un importe de 107.835 miles de euros. Dicho 
Certificado de Hipoteca deriva de un préstamo hipotecario concedido a Azorallom, S.L., por 
Société Générale, S.A.> Sucursal en España, para la compra del Centro Comercial y de Ocio 
"Heron City" situado en Barcelona. Con ia misma fecha se emitió un Bono de Tihlización de 
Activos, 107.835 miles de euros, siendo la fecha de desembolso que marca el inicio del 
devengo de los intereses de los Bonos el 22 de mayo de 2007. 

Co:c fecha 30 de mayo de 2007, la Comisión Naciona! del Mercado de Valores incorporó a 
sus Registros Oficiales la Escrih'ra de Constii~~ción del Fondo. Dado que se trata de rin Fondo 
de Titulización de carácter privado, no es necesario completar los trámites de vertficación e 
inscripción de un folleto de emisión. 

El Foildo consti-tuye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad jurídica. El 
Fondo está integrado en cilailto a su activo por el Certificado de Transmisión de Hipoteca 
cedido por Société Cénfraie, S.A.: Sricrlrsal en España al fondo en e? rnc.mento de la 
coiístitución y por el saldo en cada moiileilto de la Cuenta de Cobros del Fondo; y en cuünto a 
su pasivo, por el Bono de Titulización que emite, las comisiones, tasas y otros gastos 
zlderrdados por ei Foncio y condiciones financieras tales que ei valor patrimoi~ial neto del 
Fondo sea nulo. 

b) Transrnisi6n del Fondo 

El único objeto del Fondo es la tra.11sfomlaci611 de! Certificado de Transmisión de Hipoteca 
que adquirió de la entidad ceden1:e en un Bono, dirigido exciiisivaonellte a inversores 
ciia!.lificados y no admitido a negociación. en ningiln mercado oficial. 

P c l  Bono seri tra~~smisibie por cuü!quier medio admitido en Derecho. Dicha iransmisiór, se 
comunicará a !a Sociedad Gestora conjuntmerile por el trm-mitente y el adqairente. 



La Sociedad Gestora trasladará dicha comu~ucaciéi~ a Societé Generale, S.A. Suc~irsa! eii 
Espafa. 

En caso de transmisión del Bono; el tiacsmitente deberá entregar el título representativo del 
mismo objeto de iransn~isión a !a Sociedacl Gestora, quien lo anulará :i expeclirá un nuevo 
título represePjlativo a nombre del adquireilte. 

c) Duración del Fondo 

El Fondo se extinguirá en los siguierites supuestos: 

al amorrizxse íntegramente el Certificado de Transmisión de Hipoteca: 

al amortizxse íntegramente el Bono; 

- tina vez concluida el procedimiento de liquidación anticipada; que se podrá iniciar 
dicho procedimiento: 

i) Cuando, en uila fecha de pago, el importe del saldo vivo pendiente del 
Certificado de Transmisión de Hipoteca sea inferior al 10% del saldo vivo 
inicial del mismo; 

i i )  Cuando se h~biera  prociucido cualquier c i r c u n ~ t ~ c i a  que determinara una 
alteración sustmcial o que desvirtuase de manera permanente el equilibrio 
financiero del Fondo; 

iii) Obligatoriamente, cuando haya transcunido el periodo reglainentariamente 
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 
concurso; 

iv) Acaecimiento de la fcci~a de vencimiento Gnd del Fondo; es decir el 4 de 
octubre de 2013. 

d) Insolvencia del Fondo 

En caso de insoivencia del Fondo se aplicara el orden general de preiación de pagos 
esttab!ecido ea su escnt-ua de con~timción. 



e) Gcstión del Foiido 

De acuerdo con la L,ey 1911992, la gestión del Fondo esta ei-icoinendaaa de forn~a exclusiva a 
sociedades gestoras de fondos de tituii~ación~ quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 

Zntermoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de Tihilización, S.A. es la gestora del 
Fondo, adividad por la que recibe una comisión periódica anual de 15.000 euros, pagadera 
por el Fondo en cada fecha de pago mediante cuotas iguales de importe 3.750 euros, 
incrementjndcse anualmente, a pxtir de la (5a) quinta fecha de pago inclusive en u11 importe 
igual que resulte de aplicar el índice de precios al consumo en relación con el a50 natural 
inmediato anterior. 

f) Agente financiero 

El agente finnnciero percibe ruia comisión de cincueiita (50) euros: por cada transferencia 
efectuada por él; además de diez (10) euros mensuales por consulta de saldo via internet. Las 
comsiones debidas se pagarán, conjuntamente: en cada fecha de pago durante !a vigencia del 
contrato, siempre que el Fondo disponga de liquidez s~~ficiente de acuerdo con el orden de 
prelación de pagos. 

g) Admirishador del Certificado de Transmisión fIiporecaria 

Sociéte Génerale, S.A., SUcursal en España se obiiga a ejercer la custodia y administración 
del pristarno hipotecario, percibiendo una coinisión que se devengará trimestralmente en 
cada fecha de pago y dilranie la vida del contrato. 

Diella coniisiPin será igiial a: 

Una comisión fija, trimestral, de 250 euros 

Una comisión variable 

Dado que desde el 16 de junio de 2011 el prkstamo se lia declarado s o i ~ o  "SpeciaIly Sert-iced 
Lom", esta comisijn variablc pasa del 0,45% al 0,2% anual dei saldo vi-~o del Certificado de 
Transmisión Hipotecaria. Esta declaración de "Specialiy Semiced Loan" se produjo coa0 
co~~seciiencia de luna caria eusiada a Société Géneiaie7 S.A., Sucursal ea España por parte de 
IIa:lleld Plíi~ips Inten~ational Liinited, en ia v e  i-ecogia \a posibiiidad de que el r>réctasno 
resultara inpagadc a 2 i de dicienbre de 201 1. 



h) Nomativa legal 

El Fondo está reguiado por ei Real Decreto 92611998 y la Ley 1911992 sobre Régimen de 
Sociedades y Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Tituiización Hipotecaria en 
cuanto a 10 no contemplado en el Real Decreto 92611998 y en tanto resrilte de aplicación, por 
la Ley 2411988, del Mercado de Valores, por la Ley 211981, de regulación del mercado 
hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o n~odificación de las nomas 
citadas por la Circular 212009 de 23 de marzo de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores sobre nom~as contables, cuentas anuales, estados financieros públicos y estados 
reservados de información estadística de los fondos de titulización de activos y en las demás 
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada »lomento que resulten de aplicación, 
así coino y por lo dispriesto en la propia escritura de cotlsritución del Foiido. 

i) Régimen de tributación 

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

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ja cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de 
flujos de efectivo, el estado de ingesos y gastos reconocidos y la n~emoria> de ia que forman 
pzrte los estados iinmcieros públicos S.05.1, S.05.2> S.95.3, S.05.4 4: el apartado 
correspoiidiente a las notas explicativas del estado S.06 cjue se recoge11 como Anexo 1. Las 
Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas 
aplicando las nomas y principios co~~tables contenidos en Ia Circular 2,'2009, de 25 de 
marzo, de Ia Comisión Nacionai del Mercado de Valores. 

En cumplimiento de la iegislacióri vigente, el Consejo de kilii.1iniiaaci6n de intem-oneq- 
Timiización: Sociedad Gestora de Fondos cie Tit~iizücióri~ S.A. ha fon.nulado estas cuentas 
anuales con el objeto de mostrar La imagen fiel del Fondo del ejercicio 2Oli. Estas cUen?tas, 
ser& zprobadac por la h n t a  General de Accionistas de ia Sociedad Gestora, estimándose su 
aprobacióE si11 canlbios cignifisativos. 

Los registros contables del Fondo se expiesan en e ~ r o s ,  si bien las presenles cuentas an~iaies 
han sido tbmmladas ea miles de euros, salvo que se indique 1o contrario. 



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

En la preparación de las cuentas anuales del Foniio, !os Administradores de la Sociedad 
Gestora han tenido que realizar jiiicios: estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación 
de las po1itica.s contables y a tos saldos de los activos, pasivos, ingresos: gastos y 
compromisos existentes en la fecha de emisión de las presentes cuentas anuales. 

Las estimaciones y asiinciones realizadas están basadas en la experiencia histórica y en otros 
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con ias circuilstancias y 
cuyos resultados constituyen la base pma establecer los juicios sobre el valor contable de los 
activos y pasivos que no son fácilmente disponibles medimte otras iiientes. Las estimaciones 
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente 
a las estimaciones y asunciones podría conducir a resultados que podrían requerir ajuste de 
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de 
hechos fLiíxuos se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las 
cuentas anuales de ese período y de periodos sucesivos. 

c) Comparación de la infomacióri 

Los Admiilishadores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos? con cada una 
de las cifras qae se desglosai; en las presentes cuentas anuales; además de las cifras del 
ejercicio 201 1, las correspondientes a! ejercicio anterior, por lo que, la información contenida 
en esta nlelnoria referida al ejercicio 2010 se presenta exclusivamente, a efectos 
comparativos. 

Con fecha 12 de julio de 2011 la sociedad Gestora recibió requerimiento por parte de la 
C.N.M.V. para revisar las causas que produjeron una limitación al alcalce en e! infonne de 
auditoria, en e! alal se concluia la imposibilidad de deteminar correctamente el deterioro del 
activo titulizado al carecer de las cuentas an~aies  de 2010 de hzoraliom, S.L.  Una vez que !a 
Sociedad Gestora tuvo acceso a ¡as cuentas m i d e s  del Deudor, se procedió a reliisar el 
deterioro del activo titulizado. Concretainenie se estimó un deterioro adicional no registrado 
de 5.047 miles de emos. En consecuencia se ha procedido a modificar ias cifras compai-ativss 
de aquelias particlas afectadas (Notas 6 y 8 de ia memoria). 



La Sociedad ha corregido la estinración del deterioro de forma retroactiva, modificando las 
cifras del ejercicio 2010, siendo las correcciones realizadas en las cifras comparativas de cada 
una de !as partidas de !os doculnentos que integran las cuentas aniiales las siguientes: 

Balance al 31 de diciembre de 2010 

Correcciones de valor por de~erioro de activos Wota 6) Auinento (5.047) 
Correcciones de valorpor repercusión de perdidas (Vota 8) Aumento (5.047) 

Cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2010 

Dclerioro neto de Derechos de CrLdito (5047) 

e) Agrupación de partidas 

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

0 Eienientos recogidos en varias piartidas 

En la conCecc6n de estas cuenlas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos o más pa~tidas de! Balance. 



- 
3. PR~TCII~IOS GONT~\HLES Y NOK~I-;AC DE VALOW~CIUN APLICADAS 

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

a) Empresa en funcionamiento 

De acuerdo con lo establecido en !a escritura de constitución, el Fondo se extinguirá entre 
otras causas cuando se produzca la amortización integra de los Gerechos de Crédito, cuando 
todos los Bonos hayan sido íntegramente mortizados y no quede ningma obligación 
pendiente por parte del Fondo o como consecuencia del impago del Bono. Esta última 
circunstancia, el impago del bono, se ha producido el 4 de enero de 2012 al no haberse 
cobrado el importe de derecho de crédito a su vencimiento, el 21 de diciembre de 20í 1. 

No obstante; los activos y pasivos con vencimieiito tcóiico superior a i año se han clasificado 
como no conieiites. 

Tal y conlo se evpone en Ia Nota 12, a fecha de cierre se está analizando con el bonista la 
formula de liquidación del Fondo. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

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

c) Coniente y no corriente 

Se conesponden con activos y pasivos corrientes aquellos eiementos c j o  vencimiento total 
o parcial, enajenación o realización, se espera que se produzca en un plazo máximo de u11 u 'o 
a partir dz la fecha del balance; ciasificándose e! resto como no corrientes. 



d) Activos di~dosos 

E! valor en Iibios de los epigrafes z'LAcrivos dudosos" recogerá el inlporte total de ¡os 
instrumentos de deuda y deudas de crédito que cuenten con dgún impofle vencido por 
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, coi1 más de tres meses de antigiiedad, 
así como aquellos que preseiiteri dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) eii los términos pactados contractualmente. 

e Activos financieros 

Los activos fixancieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una paxte 
obligada del contrato o negocio jurídico conforme a Ias disposiciones del mismo. 

Préstamos y pariidas a cobrar 

En esta categoría se ciasificarjn aquellos activos financieros que, no siendo i~strumentos de 
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantía determinada o deieiminable y no se 
negocian en un mercado activo. 

En esta categoría se incluyen !os drrecbos de crédito que dispone el Fondo eii cada momento. 

Valoración inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su valor 
razonable. Esre va!or razonable es el precio de 1s transacción, qxe equivaldrá al valor 
razonable de la contraprestación entregada más ¡os costes de transacción que les sean 
directamente atribuibles. 

No obstante Lo señalado cn el párrafo ~ n ~ u n o r  las cilemas a cobrar cuyo importe se espera 
recibir en el corto plazo, se vaiorm por su valor nomiaa! cuando cl efecto de no actualizar los 
flujos de efectivo no sea significativo. 

Valoración gosterior 

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se .idoran por sr? coste amortizado. Los 
intereses devengados se con"cbiiizm en !a cuenta de pérdidas y ganancias: aplicando el 
método del tipo de interés efectivo. 



f) Intereses y gastos devengndos no ~eiicidos 

En este epígrafe del activo se incluye la periodificación de los ingresos financieros derivados 
de! Certificado de Transmisión IIipotecaria, determinados de acuerdo con e: tipo de interés 
efectivo, que aúll no han sido cobrados. 

Así mismo en el epígrafe del pasivo se incluye la periodificación de los costes financieros 
delibados de los Bonos de Titulización, que aim no han sido pagados, calculados de acuerdo 
con el tipo de interés efectivo. 

g) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos: incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican 
coino pasivos firiancieros siempre que de acuerclo con su realidad económica, supongan para 
éste uria obligación contractual; directa o indirecta_ de entregar efectivo rr otro activo 
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones 
poteiicialinente desfavorables. 

Débitos y partidas y pagar 

En esta categoría se clasificarán; principalinente, aquellos pasivos financieros emitidos por el 
Fondo, con el fin (le financiar la adquisición de activos financieros; es decir, el bono de 
titulización emitido por ei Foildo. 

Adicionalinente. se registrarkn en esta categoría las deudas c o ~  entidades de crédito q ~ e  
hubieren sido con~raídas con el fin de financiar la actividad del Fondo. 

Valoración - inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran inirialmecte por su valor 
rztzonltble, que, salvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción; que epivaldrá 
al vaior rüzonzble de !a contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que 
les sean d i ~ c t m ~ e n t e  atribuibles. 

Valoración oosterbr 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran por sil coste mortizado. Los 
intereses devengados se contabilizarán er; Ia cuenta de pérdidas y ganancias_ apiicmdo el 
mil.odo del tipo de interés efectivo. 



Repercusióil de pérdidas a los nasivos financieros 

Las pérdidas incurridas en e! periodo son repercutidas al Bono e~nitido por el Fondo; 
comenzando por el pasivo más subnrdiilado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelación 
de pagos establecido contractt~almente para cada fecha de pago. 

Dicha repercusión se registra colno un ingreso en la pariida .'Repercusión de pérdidas 
(ganancias)" en La cuenta de pérdidas y gailancias. 

El importe conespoildiente a Las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia 
entre su valor en libros y el valor actual de los .flujos de eikctivo f~ituros estinlados y se 
presenta separadameixte en el balance en. ias 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 utiiiza como tipo 
de actualización el tipo de interés efectivo original del instniinento, si sii tipo contractua! es 
iijo? o el tipo de interés efectivo a la. fecha a que se refieran los estados financieros, 
deteminado de acrierdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

La reversión de las pérdidas repercutidas a los pasivos finaricieros. que se produzca cuando el 
Fondo obtenga beneficios ea el periodo se realiza en el orden inverso ai establecido 
anteriormente para la repercusión de pérdicias. 

Dicha reversióri se registra como un gasto en la partida "Repercusión de pérdidas 
(ganaiicias)" en. la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de 
los pasivos financieros que estarca reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese 
realizado ia repercusión de pérdidas. 

Cancelación 

La cancelación o baja del pasivo se pondrá realizar; a l a  vez dado de baja el activo afectado 

h) Ajustes por periocbificación 

Corresponden, principalmente, a la periodificacióa realizada de las comisiones devengadas 
por terceros; registrándose por su -~alor red  en f~tnción de cada rmo de los contratos s~i.scritos, 
todos elios en relación con la admiriictzación financiera y operativa del Fondo. 



i) Impuesto sobre Sociedades 

E! gasto, en su caso; por el impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el 
resullado económico; conegido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios 
fiscales. y consideradas las diferencias telnporarias en caso de existencia. 

j) Deterioro de! valor de los activos financieros 

El valor en libros de los activos financieros del Foixdo es corregido por la Sociedad Gestora 
con cargo a la cuenta de perdidas y gani-ncias cuando existe una evidencia objetiva de que se 
ha producido una pérdida por deterioro. De forma sinxétrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y ateildiendo al clausitlado del coiirrato de constitución del Fondo, una reversión 
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Derechos de crédito 

El importe de las pérdidas por deterioro iiicurridas en los iixstmneiltos de deuda valorados 
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus 
flujos de efectivo fi~turos estimados, excluyendo, en dicha estimación; las pérdidas crediticias 
fi~t~iras en las que no se haya incurrido. 

Los flujos de efectivo fi~turos estimados de m instrumentos de deuda son todos los importes, 
principal e intereses: que la Sociedad Gestora estima que e: Fondo obtendrá durante la vida 
del instxn~ento. En su estimacilin se considera toda la irlfomaciéll relevante que esté 
dispo"bie en la fecha de fonnuiación de los estados financieros: que proporcione datos sobre 
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales. 

Eri la estimación de ¡os flujos de efectivo hturos de instrumentos que menten con garantias 
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesión del instrumentos o figuren en la 
información faci!itri.da. al titula de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en menta los 
flujos que se obtendrian de su realización, menos el importe de los costes necesarios para su 
obtencién y posterior venta, con inclepender~cia de la probabilidad de la ejecucién de la 
garantia. 

En el cálcalo del valor act~:U! de los flxjos de efectivo filtriros estimados se xtiliza como tipo 
de actualizaciiin el tipo de ir?ierés efectivo original del instr~mento, si su tipo contrachal es 
fijo, o el tipo de interés efectcvo a !a fecha que se refierarr ;?.os estados financieros, 
detenninado de aciirrdo con las condiciones del contrato, cuando sea variabie. 



Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrurnen:os de deuda se utiliza el 
tipo de interés efectivo antes de ia modificación de! contrato: salvo que pueda probarse que 
dicha renegociación o modificación se produce por causa distinta a las dificultades 
financieras del prestatario o emisor. 

EL descuento de los flujos ck efectivo no es necesario realizarlo cuando su inlpacro 
cuantitativo no es material. En particular, ciiaudo el plazo previsto para el cobro de los flujos 
de efectivo es igual o inferior a doce meses. 

En el cálculo de !as perdidas por deterioro de un grupo de act i~os financieros se pueden 
utilizar modelos basados en métodos estadísticos. 

No obstante, el importe de la provisión que resuita de la aplicación de Lo previsto en los 
pánafos anteriores no puede ser úiferior a la que obtenga de la aplicación de los porcentajes 
mínimos de cobertura por calendario de inorosidad que se indican en los siguientes aparkados, 
que calculan las pérdidas por deterioro en función del tiempo transcurrido desde el 
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma oneracibn: 

e Tratamiento general 

Criterio aplicado desde de1 1 dcjulio de 2010 -- ( S )  

Hasta 6 meses 
Más de 6 meses; sin exceder de 9 
Más de 9 iilescs, si11 exceder de 12 
lviás de 12 meses 

"OS con R~Ls- 
Criterio aplicado desde el 1 de enero de 2009 empresas y Riesgos con rzstc 
hasra el 1 dejulio de 2010 - empreisrios (%) de deiidores ( S )  

Hasta 6 meses 
'16s de 6 meses: sin exceder de 12 
Más de 12 meses, sin excsder de 18 
bPts de 18 meses, sin exceder dc 24 
Más de 24 mescs 

La escala anterior también se aplica, por ac~:muLación, al conjunto de operaciones que 
el Fondo ma~tiene oori un mismo deridor, en la medida que en cada una presente 
impagos superiores a tres meses. A estos efectos. se considera. romo fecha para el 
cáicuio del porcentaje de cobeiTma la del importe vencido mis antiguo que pemanezca 
irnpgado, o la de la calificación de los activos como dudosos si es anterior. 



a Operaciones con garantía inmobiliaria 

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados corno 
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantía, siempre que sean primera 
carga y se encuentren debidamente constiruidos :r registrados a favor del Fondo o; en su 
CaSG, de la entidad cedente, se estima, segím el tipo de bien sobre el que recae el 
derecho red, con los siguientes criterios: 

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

(ii) Fincas rústicas en explotación, y oficinas, iocales y naves polivalentes 
terminadas. Incluye tenenos no declarados como wbanizabies en los que no está 
auiorizada la edificación para usos distintos a su naturaleza agrícola, forestal o 
ganadera; así como los inmuebles de uso poiivalente: uincrilados o no a una 
explotació~l económica, que no incorporan características o elementos 
construcrivos que limiten o dit?cii!ten su uso polivalente y por ello su fácil 
realización en efectivo. La estimaciijn del valor de los derechos recibidos en 
garantía es como máximo el valor de tasación, ponderado por un 70%. 

(iii) Viviendas terminadas (resto). lnciuye las viviendas tem~inadas que, a la fecha a 
qne se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente céduia de 
habitabiiidad ii oc~tpación expedida por la autoridad administrativa 
correspondiente pero que no están cualificadas para su consideración en el 
apartado ji) ante~ior. El valor de ?os derechos recibidos en garailia es coino 
máximo el va!or de rasacibn, ponderado por un 60%. 

(ii) Parceias7 solares y resto de activos imobiiiar(os. El valor de los derechos 
recibidos en garantía es como máximo el valor de tasación ponderado por ~1n 
50%. 



Desde el ! de julio de 2010, la cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las 
operaciones calificadas como "activos dudososo' a que se refieren los apartados 
anteriores se debe estimar aphcando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda 
del valor de la garantía7 estimada de acuerclo con la metodologia de las letras anteriores, 
y sobre ?a base de la fecha más antigua que permanezca incumplida, los porceiltajes 
señalados en el primer cuadro del apartado '"I'ratamiento general" de esta Nota. Con 
anterioridad al 1 de julio de 2010, se debian aplicar los siguientes criterios: 

- Operaciones con garail~tia real sobre viviendas teruninadas: e1 porcentaje de 
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda que contaban con g x a t i a  de 
primera hipoteca sobre viviendas terminadas, así como a los arrendamientos 
financieros sobre tales bienes, siempre cpe su riesgo vivo era i g i d  o inferioi al 
80% del valor de tasación de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos 
tres años sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las 
viviendas, se consideraba que dicha adjudicación no iba a producirse y se 
aplicaban a los riesgos 1-ivos los siguientes porcentajes de cobertura: 

Más de 3 afios, sin exceder de  S años 
M& de 4 &os; sin exceder de 5 años 
Más de 5 Uios: sin exceder de 6 años 
Más de 6 años 

- Otras operaciories con garantía real: los porcentajes de cobertura aplicados a las 
operaciones que contaban con garantias reales sobre bienes inmueblcs, incluidas 
aquellas operaciones con garantías sobre viviendas terminadas excii~idas del 
apartado anterior, siempre que !a Sociedad Gestora o las entidades cedentes 
hubieran iniciado los trámites pma ejecutar dichos bienes y éstos tuvieran w;l 

valor sustancial en relación con e¡ importe de ia deuda, e r a  los que se indican a 
continuación, distinguiendo según ei deudor fuera una empresa o empresario u 
otro tipo: 

Empresas y Resto de 
enlpíesaios ('%) deudores (%) -- .----,.u 

iiasia 6 meses 
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 
M& de 12 meseso sin exceder de 10 
i\r;hs de 18 meses; sin exceder de 24 
Mis d i  2 1  meses 



La Sociedad Gestora ajusta; al alza o a la baja, el importe que resulte de aplica lo previsto e11 
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sohrc e! deterioro 
de valor de los activos. Las operacioíirs de importe significativa para e1 Forido se analizan 
individwairnente. No obstante. durmte los ejercicios 201 1 y 2010 no se han realizado ajustes 
que impliqrren una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores. 

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cueilia de 
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan ~itilizando una contrapartida 
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como coilsecuencia de un 
análisis iridividuaiizado de los instrumentos, se considera remota la recuperación de algí~n 
importe; éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos a1 Fondo, 
pucda contir~wz registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extinción por 
prescripción, condonación u otras causas. La reversión del deterioro, cr~ando el importe de la 
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un 
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo 
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversión si ilo se hubiese registrado el. 
deterioro del valor. 

El reconocimiento e11 la cuenta de pérdidas y garancias del devengo de intereses sobre la 
base de los términos conirac!uales se intemmpe para iodos !os instrumentos de deüda 
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperación del 
importe de la pérdida par deterioro que, en su caso, se deba realizar por trm.scurso del tiempo 
como conseciiencia de uti!izar en su cálculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estirnadoc. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperación de la pérdida por 
deterioro. 

La Entidad ha calcalado ei deterioro de los activos financieros del Fondo tanto para el 
ejercicio 201 1 como 2010, conforme al wiáiisis de las cuentas an~~ales de 2010 de AzoralIom, 
S.L. al caeser de vdoraciones de 10s activos más actualizadas. 

Durame el ejercicio 201 1 y hasta la fecha de forn?ulaciór, dc ¡as presentes cuentas anuales no 
se ha producido r~ingiin error; ni cambio en estimaciones contables; qile por su importancia 
relativa hera necesario incluir en las cuentas a~1~11aies del Forrdo fomul.adas por el Conseja de 
A6,inishación de la Socied3.d Gestora. La conección de estimaciones del ejercicic: 2010 se 
detalla en la Nota 2.d) de esta memoria. 



5. RIESGO ASOCIADO A MSSRUMENTOS F!KL4KCIEROS 

El riesgo . S  inherente a las actividades y posiciones del Fonclo. No obstante, desde su 
constitución se estructura con e!en~entos de cobertura específicos para los distiillos riesgos. 

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

Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende principalmente los ries;os resultantes de posibles variaciones adversas 
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin 
denominadas las masas pztriinoniales. 

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en 10s tipos de interis 
afecten a los cash flows o ai valor razonable de los instrumentos financieros. 

El fondo se ha estmctuado de tal manera que el interés devengado por el Bono en cada 
Período de Interés será igual ai resultante de la totalidad de ias caniidades ingresadas 
correspondier;ies al pago de intereses derivados del Préstamo Hipotecario, una vez deducidas 
aquelias cantidades que de conformidad con el Orden de Prelación de Pagos tengan 
preferencia de pago. 

En consecuencia el Fondo no tiene riesgo de tipo de interés 

e Riesgo de tipo de cambio 

-- 3 

ki Fondo no presenta exposici0n signiilcativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de 
ieferencis de Las cuentas mudes al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro. 



Riesgo de liquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos Iíq~ridos, o para 
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adeciiado, de forma que pueda hacer 
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al orden de preiación de pago 
establecido en la escritura de constitución del Fondo. 

Dada la estructura financiera del Fondo la exposición a este riesgo se encuentra nlitigada. Los 
flujos de principal y de intereses que se reciben de los activos se utilizan para atender los 
compromisos en función de ia cascada de pagos. 

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por 
plazos resiciuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 20í0. Las fechas de 
venciinienlo que se han considerado para la construcción de las tablas son las fechas de 
vericimierito o cariceiación contractual. Los importes que se lian considerado son los flujos 
contractuales sin descontar. 

Riesgo de crédito 

El riesgo de credi?~ nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada rrno de los deudores finales de los créditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

Dada la estructura y diseño del Fondo gestionado por Inteinioney Situlización S.G.F.S.; S.A. 
y recogida en la escritura de constitución, las pérdidas ocasionadas por la materiaiizaci0n de 
este riesgo serán repercutidas de acuerdo con el sistema de prelación de pagos a los 
acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrían impacto patrimonial en el 
Fondo. No obstante lo anterior, nos referimos a ia nota 6.1 de Ia presente memoria. 

El siguiente cuadro muestra la exposición total al riesgo de crédito al cierre de los ejer~icios 
201 1 y 2010: 

Derechos de crMto 
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

Miles d e  zwos 
2 0 i i  2010 

m- 

i ora! Riesgo 



La composición de1 la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 201 1 y 2010 es la 
sig-tiente: 

i,liles de euros 
2611 - 

No corriente Corriente -- Total 

Derechos de crédito 
Activos dudosos 107.153 107.153 
Coneccioiies de valor por deterioro del activo (29.700) (29.700) 

77.453 . 77.453 

Miles de euros 
7010 

... 
No corriente Conienre 1 oidl 

Derechos de crédito 
Certificado de trslismisión hipotecaria 107.446 107.446 
Correcciones de valor por deterioro dcl activo (29.993) (79.993) '-- 

0.1 Derechos de crédito 

En la fecha de coilstitución del Fondo la entidad cedente emitió un Certificado de 
Transmisión Hipotecaria por un valor nominal de 107.835 miles de eijios; derivado de un 
présíamo hipotecario concedido por Société Généraie, S.A.- S~icursal en Espafia a hzorallon: 
S.L. para la compra del Centro Comercial y de ocio "Serón Gty" situado en Barcelona. 

La fecha do vencimiento del derecho de crédito ha sido el 21 de diciembre de 201 1: no 
habiendo sido satisfecho ei importe de! misino. 

El tipo interés del préstamo hipotecario aplicable en cada periodo de inter6s será un 
porcentaje a u a i  resiltante de sumar 31 índice de rekrencia del préstamo hipotecario (iiluribor 
a 3 meses) 1111 margen de noventa jr cinco puntos básicos (0,951. Tommdo como iiidice de 
referencia el tercer (3") día bibil último dei mes anterior al cornie~lzo de cada periodo de 
interés. 



Las kchas de cobro de interés serán el 31 de mar;.:?; 30 junio, 30 septiembre y 31 de 
diciembre de cada año. 

.7 r;l movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 201i y 20!0 ha sido el 
siguiente: 

Miles dc ciiios 
2011 

Saldo 
inicial Adiciones Traspasos r\martiraciancs Szido fiiial 

Derechos de ciidito 
Cenificailo de Lrmsmisión liipoircaria 107446 (107153j (293) 
Activos dudosas 107 153 107.153 
Correcciones de valni por <lctciioio de activos (29.993) 293 (29.700) 
Inleresii y gastos devengados iia vencidos 2.119 - -  (2.419) 

77.453 2.419 (2.419) 57.453 --  - -  

'viiiss de euios 
2010 

Saldo inicial .Adiciones h o n i i a c i o n e s  Saldo final 

Derechos de crédito 
Ceniíícudti di: iruiisrnisi6n 1iipo:ccariz 
Coneciioncs de valor por deterioro de actisos 
Intcrescs y gastos devengados no vencidos 

En e! Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido conlo Anexo en ias presentes Cuentas Anuales se 
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los importes qrie 
vencen e11 cada uno de los cinco años siyuierites al cierne del ejercicio, entre el sexto y e[ 
décirno año y el resto de años hasta sil vencimiento. 

Ai 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 el tipo de interés era del 2,494% 
(5010: 1;93%). 

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por 
importe de 2.419 miles de eiiros (2010: i.856 miles de euros), ncr qi~edai~do ninguno 
pendiente de vencimiento ni en 201 1 ni en 2010. 

A 31. de diciembre de 201 1 no se he dispuesto tie iasacibn act~alirada del activo ni cuentas 
anilales de Azorailom; S.L. para. el midisic del deterioro? por Ic que la Sociedad Gestorii ha 
procedido a liberar m importe igual a! principal amortizado a lo Iargo del afm? 293 miles de 
euros, (en 2010 se estiiilaron 4.458 miles de c a o s  de clereriorcj. 



Ei deteriore de los activos iinaillcieros del Fondo: calculado segíin lo indicado aieeriomente, 
ha sido registrado en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Ni al 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de 2010 se han realizado 
reclasificaciones de activos. 

7.  EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS L~QUIDOS EQLiIVALELTES 

El saldo que figura en bdmce a 31 de diciembre de 201 1 y 2010 corresponde al saldo de la 
"Cuenta de Cobros" depositado en Société Générale, S.A. 

Con fecha a 22 de mayo de 2007, la Sociedad Gestora realiza una apertura en Société 
Généraie, S.A., Sucursal en España, de confonniciad con lo establecido en la escritura de 
coiisiituci6n. del Foilclo de una cuenta bancaria denominada (Cuenta de cobros), cuyo objeto 
principal es recibir los cobros y efectuar los pagos en cada fecha de pago. 

La Sociedad Gestora a efectos de seguimiento y control distingue dos subcue~itas: 

Subcuenta de priiicipal en la que se contabilizarán los "cobros del principal", es decir7 
cualquier cantidad satisfecha en concepto de principal, indemnizaciones provenientes 
de las primas de seguros y cualqiiier cantidad en concepto de principal recuperada por 
ejecución del préstamo, ia hipoteca o las garantías mobiliarias pero excluyendo las 
comisiones de administración extraordinarias. 

Subcuenta de intereses en la que se contabilizarán los "cobros de intereses"; es decir, 
intereses (incluidos los intereses devengados por los sddos de la propia cuenta de 
cobros): comisiones y cualquier otra cantidad percibida que no tenga consideración de 
cobro de principal jy cualquier cantidad cn concepto de piincipal recuperada por 
ejec~icióa Clei préstamo, la hipoteca o las garantias inmobiliarias. 

E1 saldo depositado en la cuenta de cobros se ma~tendrá en efectivo y será remunerado a 
favor del fondo trimestralmente a un tipo de interés igual al ZOMA nenos treinta (30) 
puntos bisicos. 

Darante los ejercicios 2031 y 2010 no se han devengado intereses de la cceilto. de cobros por 
importe significativo. 



8. PASIVOS FiILriNCEROS 

La composici6n de Pasivos Finailcieros a 31 de diciembre de 201 ! y 2010 es la sigrtie~lte: 

Miles de euros - 
2011 

No corriente Coi~iente Total 

Obligaciones y otros valores iio negociables 
Serie no subordinada 
Correcciories de valor por repercusión de pérdidas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Miles de enros 
7n1n 

No corriente Corriente Total 

Obligaciones y oeos valores no negociables 
Serie no subordinada 107.499 107.499 
Correcciones de valor por repercusión de pbdidas (29.993) (29.993) 
Intereses y gastos devenzadas no vencidos 457 457 

La Sociedad Gestora, en ~lombre y representacióil del Fondo, y con cargo al mismo: procedib 
en la fecha de constitución del Fondo a la emisibn de un Bono por un valor total de 107.535 
ni!es de euros; por un valor nominal de 130?40. 

1.0s intereses del Bono s e r h  equivalentes a los del Certificado de Trai~smisión de Elipoteca 
una vez siimüdos a los intereses de la cuenta de cobros generados desde la fecha de pago 
anterior y una vez ded3krcidas las coinisiones de la gestora, del agente de pagos y de 
administracibn correspondientes. La periodicidad de pago ser& trimestral, teniendo las . . 
siguieriies fechas de pago: 4 de enero, "ie abril; 4 de julio y 4 de octr~bre; siendo la primera 
$echa de pago el 4 de julio de 2007. 



Ei Bono esta sujeto a !as sigi~ientes !imitaciones respecto a sil suscripción, trazsrnisión y 
negociación: 

a) No es objeto de negociación en ningí~n n~ercado secundario organizado. 

b) No está representado mediante anotaciones en cuenta 

c> No puede ser transmitido a favor de entidades que no sean consideradas. de acuerdo 
con la legislación del mercado de valores española, como inversiones cualificadas. 

d) Es no a la orden 

e) No es objeto de calificación crediricia por ninguna agencia de calificación 

Con fecha S1 de mayo de 2007, Société Générale, S.A.; Sucursal e11 España transmite el 
Bono de Titulización a fmor de 7VHiTE TOWGR ELROPE 2007-1 PLC? constando esra 
transmisión en el Libro de Bollistas. Dicho Bono de Titulización se encuentra pignorado a 
favor de ABN hh?RO Trustees Limited, en su condición de "Tmstee" en virtud del contrato 
denominado "Trust Deed', en garantía de las obligaciones de pago asumidas por im-IITE 
TOWER EUROPE 2007-1 PLC en virtud de la clá~isuia 2.2 (Parallel Debt) del contrato 
denominado "Deed of Charge a i ~ d  Assignmeni", iodo ello en el marco de la operación de 
tituii~ación paneuropea denominada "\VHI?E SOIVER EUROPE". 

El venciiniento del bono se producirá en la fecha en que esté totalmente amortizado o en la 
fecha de vencimiento final; es decir, el 4 de octubre de 2015. 

A la amortización del Bono se aplicarán todos los importes de principal disponibles en la 
fecha de pago que se trata, con sujeción a la orden de prelación de pagos prevista en ia 
escritura de constitución del Fondo. 

m -1 movinriento de ias obligaciones y otros valores negociables draranie los ejercicios 201 1 y 
2010 ha sido el siguiente: 

?dilzs de eiiros - 
-- 2011 

Sa!do inicia! Idiiioiies Amonización Saido final - .- 

Serie no sub:irdi~sa;ki 107.499 (316) 1 0 7 l i 3  
Coirzcción de valor por repercusiiin de pPrdidas (24.993) 29 3 (29.700) 
Interzsi-s y gastos aevcngados no vencidos 187 -- 1.259 - (2.195) 551 -- 



Miles de euros 
2010 

%!do inicial Adiciones Amonización Saido ljnai 

Serie no siibordinada 107.833 1336i 107.499 . . 
Corieccióii de valor por repercusión dz pérdidas (25.535) (4.458) (29.993) 
Intereses y gastos devengados iio vencidos 430 1.794 (1.757) 187 

Ei cálc~iio de la vida media y de la duración del Boiio está significativamente ligado a la vida 
del acrivo cedido, la cual está influeilciada por las hipótesis de tasas de amortización 
anticipada y morosidad. Dicha tasas de arnortizacióii se formarán a partir de una variedad de 
factores (geográficos, estacionalidad, tipos de interés, etc.) que impiden su previsibilidad (ver 
nota 6.1). No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimación sobre la vida 
residual del activo emitido por el Fondo (y consecuenter~etlte de1 vencimiento de íos Boilos) 
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 vide residual de 
los pasivos emitidos por el Fondo, diclia estimación se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro 
A), incluido conlo Anexo dentro de las presentes C~er,tas Anuales. 

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han de~~engado intereses del Bono de Titulización por 
importe de 2.239 iniles de euros (2010: 1.794 niiles de euros), de los que 551 miles de eliros 
(2010: 487 rniies de euros) se encuentran pendieiites de vencimiento a 31 de diciembre, 
estando registrados en el epigrafe "Obiigacioi~es y otros valores negociabies" del bdance de 
situación. 



El detaiie de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a !o largo del ejercicio 201 1 se 
presenta a cor?tiiiuación: 

- Ejercicio 201 1 
Liytiidacion de cobros y pagos delperiodo - -- Real 

Derechos de crkdito ciasificados in el Activo 

Cobros por amoilizacioncs oidinaiias 
Cobros pos amirti-raciones anticipadas 
Cobros por intcicses ordinarias 
Cobros por intereses pieviainente impagados 
Cobros por amonizaciones picviainents impagadas 
Otros cobros en especie 
Otms cobros en efectivo 

Pagos por amortización ordinaria (Bono) 
Pagas por intereses ordinarios (Bono) 
Pagor por ainoriizacionts anticipadas (Boiio) 
Pagos por umortiziición pieviameiiie impagada (Bono) 
Pagos por intereses previameirie iiripagadoi (Bono) 
Pagos por ailloi8zación de pi+siams subordinados 
P a p s  por intereses dc piistamos siiboidiiiados 
Otros pasos del período 

Atendiendo a la dificultad práctica en la elaboraci611 de la informacinn contractual y ea 
consecuencia, de !a adecuada conlpariirivii entre los datos reales y los contractuales szgíui 
folleto o escritura de coiistitución, la mencionada información ha sido sustituida con -ma 
coiqarativa entre las tasas e hipótesis de los activos y pasivos en el. moinento inicial y el 
actual presentada a continuación: 

inicia! ivfomcnto acma! 

Tipo de iiitei<s medio de !a iaiteia 

Tase de ainoniiiicióa anticipada 

'Tasa d.* Pdlidos 

Tara dc i¿ciipzmción de faiiidos 

Tasa de morosidad 

Rhtio SaidoíVaior <le Tssacic.1: 

Vida media de los aitii,os 

Hipótesis de fecha de iiquiflación aiiticipadiria del fondc 



Como consecriencia de ser este el primer ejercicio en el qile hay que suministrar la 
información incliiida en esia nota; da& la ciificrtliad en su obtención y atendiendo ai principio 
de importaicia relativa no se presenta información comparativa del ejercicio 2010. 

A! 3 1 de diciembre de 201 1 el Fondo presentaba impagados por 107.153 miles de eriros; al no 
haber cobrado el inlpor-te el activo titiilizado (ver nota 6.1, (2010: sin impagos). 

Ni al 31 de cliciembre de 2611 ni 2010 e! Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para 
hacer frente al pago del Bono. 

Durante 201 1 y 2010 el Fondo 110 ha abollado inlporte alguno al cedente en concepto de 
margen de intennediación. 

El resultado econOmico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto 
sobre Sociedades. todo ello de acuerdo con el propio funcionümiento del Fondo que debe 
carecer de valor patrimonial. 

A1 amparo del artículo 57 q) del RD 271711998 de 18 de diciembre? el Fondo tiene la 
obiigacibn de retener por interés a los bonistas las cantidades que en cada momento 
detemine la regulación vigente. 

Según las disposicio!ics !egaies vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por ias autoridades fiscales o 
haya trailscmido el plazo de prescripción de cuatro años. 

El Fondo tiene abierio a inspeccijn los impuestos de los iiitimos cuatro ejercicios a los yue 
está silje:a su actividad desde la fecha de su constitucióil. En oplnibn de los Administradores 
de La Sociedad Gestora del. Fondo no existen contingencias fiscales ea !os impuestos abiertos 
a inspección. 



De conformidad ron la Ley 212010, de 1 de marzo: en tanto no se establezcan 
reglüiilentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorztivas por 
deterioro de valor de los instrumentos de deuda ~ldorados por su coste amortizado que posean 
los foiidos de titulización hpotecaria y los fondix de ritclización de activos, son de aplic:~ciól~ 
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la 
cobelhira especifica del riesgo de insolvencia de los clientes. 

Dada la actividad a la que se dedica e! Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gasros 
destinados a la minimizacióil del impacto mediombiental y a la protección y mejora del 
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con la protección y mejora del medio ambiente. 

Los houorarios correspondientes a la ariditoría de Las cuentas ai~ualcs del sjercicio 201 4 hia 
sido 3 iniles de euros (2010: 3 miles de euros). 

Información sobre .los a~lazamientos de pago efect~~ados a proveedores. Disnosición 
adicional tercera. "Deber de infonnaciiin" de la Lev 15í2010. de 5 de iulio 

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 15/2010, de 5 de jiilio: de modificación de la Ley 
3/2004, 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 Resolución de 29 de 
diciembre de 2010 del Instituto de Contabilidad y Auditorla de Cuentas; sobre la iilfom~ación 
a incorporar en la memoria de las cueiltas anuales en relación con los aplazamientos de pago 
a proveedores en operaciones coinerciales iildicar que dada la actividad a la que se dedica 
-ianda.mentalmente el Fondo jactividad financiera), el importe del saldo pendiente de pago a 
los proveedores no aci.im~!la un aplazmlienlo superior al plazo legal de pago, ni a 31 de 
diciembre de 201 1 ni a 3 1 de diciembre de 2010. 



12. HECHOS POSTERJORES 

A fecha S de enero de 2012; no h e  posible efectuar la arnoil.ización ordinaria de1 Bono 
emitido por dicho Fondo, tal y como se establecia en la ciausuia i4.5. de la Escritura de 
Constitución de1 mismo coino consecuencia del impago del Préstan~o. 

Con fecha 3 de enero de 2012 Interinoney Tituiización, S.G.F.T., S.A notificó a Iíatfield 
Phiiips Internaiionai Limited, en su calidad de Issuer Represenative (representante del 
bonista) q ~ c  el Bono debería considerarse como fallido a todos los electos. 

Con fecha 4 de encro de 2012 Intermoney Titulización, comunicó a la CNX1hT el impago del 
Bono. 

A fecha de cierre de esta memoria. se está analizando con el bonista la fónnula de liquidaci6n 
del Fondo. 





Informe de gestión correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 201 1 

WH11E TOkVER EUROPE 200'9-1 Fondo de Titulización de Activos, el: adelante el 
"Fondoo', se coiistituyó mediante escritura pública el 22 de mayo de 2007, por Ii~ter'vloi~ey 
Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de Titulización, S.A.? ante el notario de Madrid D. 
Antonio Huerta Trólez, con el número de protocolo 1201/2007. El activo del fondo está 
formado por un único Préstamo Hipotecario cuyo importe es de 107.835.000 E fue concedido 
por SOCIETÉ GÉNE"ILE, S.A., SU CURSA^^ en ESPAGA (en lo sucesivo, "SG Sucursal 
en España"). 

En la fecha de Deseinbolso (22/05/2007) el saldo vivo no vencido de dicho PrZstamo 
Eipoiecario fue 107.832.000 E. 

Asimismo, con fecha 22 de mayo de 2007, se procedió a la emisión de un Bono de 
Titulizaciiin por u11 i q o f i e  nominal de 157.835.000 E. 

La escritura de constitución se remitió a la CYMV para su inscripción eii los registros. Dicha 
inscripción tuvo !ugar con fecha 30 de rna-o de 2007. 

El Fondo constihye tu patrimonio separado j7 cerrado, carente de personalidad jurídica, 
integrado, en cuanto a su activo, por el Préstamo Hipotecario, y, en suanto a su pasivo, por el 
Bollo de Titulización emitido en cuantía y concliiciones financieras tales que el valor 
patrimonial neto del Fondo es mlo. 

La fecha de vencimiento del Préstamo es el 21 de diciembre de 201.1. En cualquier raso, se 
procederá a. la amortización definitiva del Sono en ia Fecha de Vencimiento Final, es decir el 
4 de Octubre de 2012. 

Asi mismo, de acuedc con !os si~p'~~estos de 5quidaci6n anticipada, contenidos en el Aiiicrilo 
11 de RD 320/199Sl y recogidos en la Escritura de Constituciói~, el Fondo puede liq-ridarse 
anticipadamente cuando ei saldo noniinai pendiente clel Préstmo sea inferior al 10% del 
inicia.l.Todo ello conforme a lo establecido en la Escrtura de Coizstitiición del Fondo y al 
Orden de Prelaci6ai de Pagos del mismo. 



La constil.iición del Fondo y ia emisión de los Bonos se realiza a1 amparo de lo previsto en la 
legislación española, y en comreto de ac~lerdo con el régimen general previsto en el Real 
Decreto 92611998 de 14 de mayo y disposiciones que io desarrollen3 la Ley l"11992, de 7 de 
julio, sobre Kkgimen de Sociedades y Fondos de Ti~vcrsión Inmobiiiaria y sobre Foildos de 
Titulización Hipotecaria, en cuanto a lo no coi~templado en el Real Decreto 92611998 y en 
tanto resulte de aplicación, la Ley 311994, de 14 de abril; por la que se adapta la legislación 
española en materia de entidades de Crkdito a la Segunda Directiva de Coordinación 
Rmcaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero; la Ley 4412002, 
en la Ley 2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a s u  supervisión, 
inspección, sanción y en todo aquello que resulte de aplicación y las demás disposiciones 
legales y reglamentasias en vigor en cada momento que resüiten de aplicación. 

Los Fondos de Titulización de Activos están sujetos al régimen general del Impuesto sobre 
Sociedades. La ccnstitución de dichos Fondos está exenta del concepto de "operaciones 
societariaso' de! hpiiesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Acros Jurídicos 
Doc~~mentados. 

Los rendimientos obtenidos por el titula del Bono; tanto por el concepto de intereses; como 
con nlotivo de transmisión, reembolso o amortización del mismo teildrán la consideración de 
rendimientos de capital mobiliario y podrán estar sujetos a retención de acuerdo con las 
nornms fiscales que les sean apiicablec. 

InterMoney Titulización- Sociedad Gestora de Fondos de Titulización, S.A.: con domicilio 
social en Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885: está inscrita en el -. 
Registro de Sociedades G ~ S ~ O T ~ S  de Fondos de ii'mlización de ia Comisión Nacional dei 
Mercado de Valores con el número 10; tiene a su cargo la administración y representacidn 
legal del Fondo. 



2. Sitaación actual del fondo 

2,á. Princiyaies datos de8 activo 

A 31 de dicicmbre de 201 1 la canera titulizada agrupada en el activo del fondo contaba con 
las siguientes características. 

hTfiniero de préstamos vivos 1 l 
Saldo vivo (eriros) 107.835.000,OO 107.153.266~07 
Níimero de prestamos en mora+90 dias O O 
Saldo préstanos eii ,nora -190 días O O 
% préstamos en mora-90 dias sobrc e! total de !a cartera 0,00?6 0;00?6 
Núniero de présramos fallidos O 1 
Saldo de los présrarnor fzliidos O 107.153.266,07 
% fallidos sobre cl total de la cartera 0,004!.4 100,OO:B 
Úioino vencimiento de la cartera 21 de diciembre dc iOi1 21 de diciembre de 2011 
Tipo de inrerés aplictdo 3,9l% 1,511% 
Difereiiciai aplicado 0,95% 0,950.6 
% dz  présra~nos con garantía Iiipotecaria 100,00% 1 OO;OO?/o 
LTV medio ponderado de los préstanos hipotecarios 77;03% 138,33% 

2.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 201 1 las caracteristicas principales del Bono emitido por el Fondo de 
Tit~dización eran las siguientes: 

3. PrPi~cipaBes riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vincnlados a iia cartera de activos 

Morosidad v Fallidos 

- 
E! Préstamo se encuentra cla~ificado en fallido desde e! 21 de diciembre de 201 1, fecha en la 
que resulid vsricido e inlpagado el principal del Préstamo Hipotecziiio. 



Riesgos relacionados con las garaniias de los ~réstam_s 

Katio ZSV: a 3 1 de diciembre de 201 i; el LTV meclio ponderado del Prést'mo Hipotecario se 
sir~~aba en 138,33% q ~ e  compara con un ratio de 77,03% e11 la Fecha de Cci~siitiiciói; del 
Fondo. 

Concentracibn por deiidor. 

Al traiarso de un único préstamo hipoteczxio, la evolución del Fondo depende directamente 
de la evolución de dicho préstaino. 

3.2. Riesgos viarsu$ados a los tipos de interés 

El interés devengado por el Bono en cada Periodo de Interés será igual al resultante de la 
totalidad de las cantidades ingresadas correspondientes al pago de intereses derivados del 
Préstamo Hipotecaiio, una vez deducidas aquellas cantidades que de cordormidad con el 
Orden de Prelación de Pagos tengan preferencia cle pago. 

En consecueircia el Fondo no tiene ~iesgo de tipo de interés. 

4. Evolusi6n del fondo en el ejercicio 2 0 1 ~  

4.1. Annortiaación anticipada 

Durante 201 1 se amortizó un total de 345.563,43 euros. Este irnporte rrpresente r i n ~  tasa cle 
amortización anticipada equivalente del 0.32%. 

4.2. Morosidad y Fallidos 

Dado que la cartera titüiizada está conipuesta por tm Unico activo y este se encuentra 
clasificado como fallido: la tasa de fallidos al cierre de 201 1 h e  del 130% respecto del saldo 
vivo no fallido de ia cartera. 

4.3. Reniabilidad de 10s activos 

Ei tipo de interks del Préstamo h'ipotecario a 3 1 di: diciembre de 201 I h e  de 2,49Y%. 



4.4. Bonos de ti-ialkscióil: pago~reaBkados, inlportes pendientes y tipos de Rnteris 
vigentes. 

La siguiente tabla inuesrra los datos de !os pagos de principal e intereses realizados por el 
Fondo al Bono de T'itulización: 

Lo.r iriiereisspngdos dv~ranie ni 2011 corresponiIe>~ u !os de! ieri$cndo de Tronsmisi6n de Hi,,cfeca inia ver sumarios o los inierores 
de la aienro de cobros geneiodos dzsde lafedo de p q o  orzferiory %ni; vez dedi!c!dus las comisioi>es de la gestora del agente de pagos-v 
de adniinirfinciin corre-ondientes. 

A 31 de diciembre de 2011. se encuentra pendiente de pago la totalidad de saldo vivo dei 
Bono una hez deducidas las amortizacioi~es que han tenido lugar desde el inicio de ia vida del 
Fondo. 

4.5. Otros importes pendientes de pago de8 fondo 

Además del principal, no existen otros importes pendientes de pago 

4.6. realizadas por las Agencias de Calificación dairante el ejercicio 

El Bollo emitido por el Fondo iio cuenta con calificación por parte de ninguna Agencia de 
CaliticaciOn. 

5. Generación de flujos de caja en 201 1, 

Los flujos Einancieros de intereses generados por el Préstamo Hipotecario generados durante 
201 1 han ascendido a 2,3 millones de wros. 

Durante 7011 se han producido zrmoriizaciones de principal por un importe be 345.563,i-9 
euras. 



6. Riesgos y mecanPsmos de cobertura: incrmaci6n de1 Swap, nnejaras de credito y 
Iriggers. 

6 J .  Principales riesgos de la cartera 

El principal riesgo de la cartera se deriva del hecho de tratarse de m ú~úco activo. 

6.2. Evolución de Bss mejoras credito durante GI ejercicio. Situación a cierre 
comparada con situación inicial. 

El Fondo no cuenta con mejoras de crkdito 

6.3. Triggers del fondo. 

El Fondo no cuenta con Triggers. 

7. Perspectivas de8 fondo 

7.1. Flujos de Bos bonos: hipotesis y cuadros de bonos 

El Préstamo Hipotecario deberia haber pagado el pasado 21 de dicienlbre. Derivado del 
impago del Préstan~o, el Bono no pudo ser amortizado tal y como estaba previsto en la fecha 
de pago siguiente a la amoriizacibn de! Préstamo (4 dc enero de 20i2). 

Smto el impago de! Préstano como el col~seci~ente impago del Bono, Iian sido notificados a1 
bonista. 

7.2. Liquidaciana anticipada 

A cierre de 2011: el Fondo no se ei~contr$ba en ninguno de ios supuestos de Liquidaci6n 
Anticipada contempiados en la Escrit~ira de Consrin1ci6n. 

7.3. Hechos posterSores al cierre. 

A fecha 4 de enero de 2012, no h e  posible efect.u?.r la amortización ordinaria del Bono 
emitido por dicho Fondo7 tai y corno se establecía en ia cIaus111a l4,S. de ia Escritura de 
Co~~síitucián del mismo como consecucncics del imvagc de! Préslaroo. 



Con fecha 3 de enero de 2012 Xntennoney Titulización, S.C.F.T., 5.4 notifiicó a Hatfield 
Philips Internaiional i.iinited que el Boiio debería consicierarse conlo ,Fallido a todos !os 
efectos. 

Con fecha 4 de enero de 2012 Intermoney Tituiizacióil, comunicó a la CNMV e! impago del 
Bo11o. 

Se está analizando con el bonista cual es la mejor fórmula de Iií~uidaoion del Fondo 

4.4. Eslúdas Financieros adjuntos. 

Se incluye como anexo de este informe de gestión e! estado financiero público S.Oj.5 
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CLASE 8.a 
l l 

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD 
GESTORA 

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

Da. Carmen Barrenechea Fernández D. Rafael Bunzl Csonka 

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

Diligencia que levanta el Secretario, Da. Beatriz Senís Gilmartin, para hacer constar que tras 
la formulación de las cuentas anuales y el informe de gestión de WHITE TOWER EUROPE 
2007-01, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, correspondientes al ejercicio cerrado 
al 3 1 de diciembre de 201 1, por los miembros del Consejo de Administración de Intermoney 
Titulización, S.G.F.T., S.A. en su reunión del 21 de marzo de 2012, sus miembros han 
procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 81 hojas de papel timbrado 
encuadernadas y numeradas correlativamente del OL0056989 al OL0057069, ambos 
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en 
esta última hoja del presente, de lo que doy fe. 

Madrid, 21 de marzo de 2012 

Da. Beatriz Senís Gilmartin 
Secretaria del Consejo 




