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IN FORME DE AUDITORfA DE CUENT AS ANUALES 

A lntermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. Sociedad Gestora de 
IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Hemos auditado las cuentas anuales de IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE 
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 
2012, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de 
ingresos y gastos reconocidos y Ia memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 
dicha fecha. Los administradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia formulacion 
de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normative de informacion 
financiera aplicable a Ia entidad (que se identifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en 
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra 
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, 
basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de Ia actividad de 
auditorfa de cuentas vigente en Espana, que requiere el examen, mediante Ia realizacion de 
pruebas selectivas, de Ia evidencia justificativa de las cuentas anuales y Ia evaluacion de si su 
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas 
estan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de 
aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los 
aspectos significativos, Ia imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera de IM 
SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 
2012, asf como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo 
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco 
normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los 
principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los 
administradores de Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situacion del Fondo, Ia 
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas 
anuales. Hemos verificado que Ia informacion contable que contiene el citado informe de 
gestion concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como 
auditores se limita a Ia verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este 
mismo parrafo y no incluye Ia revision de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los 
registros contables del Fondo. 
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ClASE 3! 

IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITULIZACION DlE ACTIVOS 

Balances de Situaci6n a 31 de diciembre 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financieros a largo plazo 
Val ores representativos de deuda 
Derechos de crCdito 

Prestamos 
Activos Dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos 

Derivados 
Otros activos financieros 

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

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

Deudores y otras cuentas a cobrar 
V alores representativos de deuda 
Derechos de crCdito 

Prestamos 
Otros 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Otros actives financieros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
Tesoreria 

Otros activos lfquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

- 1 -

Miles de euros 

Nota 2012 2011 

6 

6 

7 

438.126 
438.126 

422.992 
19.754 
(4.620) 

438.648 

150.808 
16.585 

129.334 
1.385 

13.833 
(10.789) 

102 
358 

287.840 
287.840 

876.774 

672.878 
672.878 

655.349 
21.649 
(4.120) 

434.977 

155.397 
21.187 

128.775 
1.478 

13.523 
(10.569) 

456 
547 

279.580 
279.580 

1.107.855 
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IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITUUZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situacion a 31 de diciembre 

PASNO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

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

Obligaciones y otros valores negociab1es 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

Deudas con entidades de cr6dito 
Pr6stamos subordinados 
Correcciones de valor por repercusi6n de p6rdidas (-) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

Otros pasivos financieros 
III. Pasivos por impuesto diferido 

B) PASIVO CORRIENTE 
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para Ia venta 
Provisiones a corto plazo 
Pasivos financieros a corto plazo 

Acreedores y otras cuentas a pagar 
Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 

Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos subordinados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Derivados de Cobertura 

Otros pasivos financieros 
Ajustes por periodificaciones 

Comisiones 
Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente de pagos 
Comisi6n variable-resultados realizados 
Comisi6n variable-resultados no realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de pE:rdidas (-) 
Otras comisiones 

Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS 

RECONOCIDOS 
Activos financieros disponibles para Ia venta 
Coberturas de flujos de efectivo 
Otros ingresos/ganancias y gastos/pt'irdidas reconocidos 
Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 

-2-

Nota 

8 

8 

10 

OL0054506 

Miles de euros 
2012 

691.248 

691.248 

104.702 
330.600 

266.515 
(24.968) 

14.399 

199.925 

199.904 

178.495 

1.283 

(417) 
668 

17.228 

2.647 

21 

17 
463 

(463) 
4 

(14.399) 

(14.399) 

876.774 

2011 

994.325 

994.325 

382.516 
330.600 

266.515 
(22.100) 

36.794 

150.324 

150.301 

130.315 

3.932 

(320) 
1.421 

11.780 

3.173 

23 

19 
387 

(387) 
4 

(36.794) 

(36.794) 

1.107.855 



OL0054507 

GLII:lE !!.' 

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS 



IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITUUZACION DE ACTIVOS 

Cuenta de Perdidas y Ganancias 

1. Intereses y rendimientos asimilados 
Valores representativos de deuda 
Prestamos 
Otros activos financieros 

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

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

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
Otros 

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

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independientes 
Servicios bancarios y similares 
Publici dad y propaganda 
Otros servicios 

Tributes 
Otros gastos de gesti6n corriente 

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

8. Deterioro de activos financieros (neto) 
Deterioro neto de derechos de creditos 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (pt'irdidas) de activos no corrientes en venta 
11. Repercusi6n de otras perdidas (ganancias) 

RESULT ADO ANTES DE JMPUESTOS 

12. Impuesto sobre beneficios 

RESULT ADO DEL PERIODO 

-3-
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Miles de euros 

2012 2011 

22.994 30.443 

20.753 26.610 
2.241 3.833 

(15.751) (25.058) 
(I 1.056) (18.709) 

( 4.695) (6.349) 

(9.368) (9.016) 

(2.125) (3.631) 

(3.715) (6.013) 

(85) (110) 
(76) (97) 

(3.519) (5.772) 

(1) (1) 

(34) (33) 
(720) (2.070) 
(720) (2.070) 

6.560 11.714 
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IM SABADELL EMPRIESAS 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estados de Flujos de Efectivo 

Miles de euros 
Nota 2012 2011 

A) FLUJOS DE EFECT!VO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXPLOTACH)N 4.605 1.793 

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 125 2.821 
Intereses cobrados de los actives titulizados 21.483 26.762 
Intereses pagados por valores de titulizaci6n (13.705) (18.343) 
Cobros!pagos netos por operaciones de derivados (9.893) (9.430) 
Intereses cobrados de inversiones financieras 2.240 3.832 
lntereses pagados por prestamos y cn!ditos en entidades de credito 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (122) (145) 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora (87) (112) 
Comisiones pagadas por administraci6n de actives titulizados 
Comisiones pagadas a1 agente de pagos (!) (2) 
Comisiones variables pagadas 
Otras comisiones (34) (31) 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del :Fondo 4.602 (883) 
Recuperaciones de fallidos 
Pagos de provisiones 
Cobras procedentes de la enajenaci6n de activos no corrientes mantenidos para la venta 

Otros 6.1 4.602 (883) 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACT!VIDADES INVERSION/ 
FINAN CIA CION 3.655 (45.346) 

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

5. Flujos de caja por adquisiciOn de activos tinancieros 
Pagos por adquisici6n de derechos de credito 
Pagos par adquisici6n de atras inversiones financieras 

6. Flujos de caja netos por amortizaciooes (15.591) (59.001) 
Cobros par amortizaci6n de derechos de crectito 214.043 195.404 
Cobras por amortizaci6n de activos titulizados 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n (229.634) (254.405) 

7. Otros flojos provenientes de operaciones del Fondo 19.246 13.655 
Cobras por concesianes de prestamos o disposiciones de prestamos 
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos 
Cobras derechos de credito pendientes ingreso 19.246 13.655 
Administraciones pii.blicas w Pasivo 
Otros deudores y acreedores 
Cobros por amortizaci6n o venta de inversiones financieras 

Cobros de Subvenciones 

C) INCREMENTO(+) DISM!NUCION (-)DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 8.260 (43.553) 

Efectivo o equivalentes at comienzo del periodo. 7 279.580 323.133 

Efectivo o equivalentes a! fmal del periodo. 7 287.840 279.580 

-4-
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EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
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IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TXTULIZACION DE ACTIVOS 

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

1. Activos financieros disponibles para Ia venta 
Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

Importe bruto de las ganancias (perdida<:;) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos ala cuenta de plSrdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 
Importes repercutidos ala cuenta de pasivo en el periodo 

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo 
Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos ala cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 

Importes repercutidos ala cuenta de pasivo en e1 periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

3. Otros ingresos/ganandas y gastos/perdidas reconocidos 
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos directamente 
en el balance del periodo 

Importe bruto de Ia-; ganancias (perdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 

Importes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Tota! ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

- 5 -

Nota 
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Miles de euros 
2012 2011 

13.027 
13.027 

9.368 

(22.395) 

(13.595) 
(13.595) 

9.016 

4.579 
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GUISE 3.' 

IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria correspondiente ai ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2012 

l. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constituci6n y objeto social 

IM SABADELL EMPRESAS 3, Fondo de Titulizaci6n de Activos (en adelante el Fondo) se 
constituy6 mediante escritura publica el 19 de diciembre de 2008, incluyendo Derechos de 
Credito derivados de Prestamos y Prestamos Hipotecarios, por importe de 877.713 y 862.287 
miles de euros respectivamente, concedidos por Banco de Sabadell a pequefias y medianas 
empresas, microempresas, empresas individuales y grandes empresas no financieras. Con Ia 
misma fecha se emitieron Bonos de Titulizaci6n de Activos, por importe de !.740.000 miles 
de euros, siendo Ia fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de 
los Bonos el 23 de diciembre de 2008. 

Con fecha 19 de diciembre de 2008, Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores verific6 y 
registr6 el folleto informativo de constituci6n del F ondo y de emisi6n de los Bonos. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que 
esta integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Credito que agrupa, y en cuanto a su 
pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n ernitidos, el prestamo para gastos iniciales, el prestarno 
para intereses del primer periodo, el prestamo para fondo de reserva en cuantia y condiciones 
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

Adicionalmente, el F on do ha concertado una perm uta financiera de intereses (swap) para 
cubrir el riesgo de tipo de interes (ver Nota I 0). 

El Unico objeto del Fondo es Ia transformaci6n de los Derechos de Credito que adquiri6 Ia 
entidad cedente en valores de renta fija homogeneos estandarizados, y por consiguiente, 
susceptible de negociaci6n en mercados de valores organizados. 

- 6 -
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CLASE 1l.' 

b) Duraci6n del Fondo 

El Fondo se extinguini en los siguientes supuestos: 

al amortizarse integramente de los Derechos de Credito que agrupa; 

porIa totalliquidaci6n de las obligaciones de pago del Fondo; 

una vez concluido el procedimiento de liquidaci6n anticipada; Se podrii iniciar dicho 
procedimiento: 

i) cuando el importe del saldo vivo pendiente de los Derechos de Credito no 
fallidos sea inferior a! 10% del sal do inicial de los mismos a Ia F echa de 
Constituci6n y siempre y cuando el importe de la venta de los Derechos de 
Credito, pendientes de amortizaci6n, junto con el saldo que exista en ese 
momento en Ia Cuenta de Tesoreria y, en su caso, Ia Cuenta de Principales, 
permitan una total cancelaci6n de las obligaciones pendientes con los titulares 
de los Bonos y respetando los pagos anteriores a estos cuyo Orden de Prelaci6n 
sea preferente y se hayan obtenido las autorizaciones necesarias, en su caso, 
para ello de las autoridades competentes. 

ii) cuando se hubiera producido cualquier circunstancia que determinara una 
alteraci6n sustancial o que desvirtuase de manera permanente el equilibria 
financiero del Fondo; 

iii) obligatoriamente, cuando haya transcurrido el periodo reglamentariamente 
establecido a! efecto, o en su defecto, cuatro meses, sin que haya podido 
sustituirse a Ia Sociedad Gestora en caso de que esta hubiera sido declarado en 
concurso; 

iv) cuando se produzca un impago indicativa de un desequilibrio grave y 
permanente en relaci6n con alguno de los Bonos; y 

v) cuando hubieran transcurrido dieciocho (18) meses desde Ia fecha del ultimo 
vencimiento de los Derechos de Credito, aunque se encontraran alin debitos 
vencidos pendientes de cobro 

vi) En el supuesto de que Ia Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y Ia 
aceptaci6n expresa de todos los titulares de los Bonos de todas las Series y de 
todos los que mantengan contratos en vigor con el Fondo, tanto en relaci6n al 
pago de las cantidades que dicha Liquidaci6n Anticipada implique como en 
relaci6n al procedimiento en que deba ser llevada a cabo. 

-7-
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!l.' 

En cualquier caso, en Ia fecha de vencimiento final del Fondo el 17 de octubre de 
2044. 

c) Insolvencia del Fondo 

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

d) Gesti6n del F ondo 

De acuerdo con 1a Ley 19/1992, Ia gesti6n del Fondo esti encomendada de forma exclusiva a 
sociedades gestoras de fondos de titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 

Intermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. es la gestora del 
F ondo actividad por la que recibe una comisi6n en cada fecha de pago, que se devengara 
trimestralmente, igual a una parte fija de 12.000 euros trimestrales y una parte variable 
equivalente a cuarta parte del 0,005% sobre el saldo nominal pendiente de los Bonos en la 
fecha de pago inmediatamente anterior. La comisi6n peri6dica, en cada fecha de pago, no 
podni ser superior a 25.000 euros. 

Adicionalmente recibi6 una comisi6n inicial por importe de 50.000 euros en Ia fecha de 
desembolso. 

e) Margen de intermediaci6n fmanciera 

La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del F ondo, remunera a Banco Sabadell, 
S.A., par el proceso de intermediaci6n financiera desarrollado. 

La remuneraci6n a Banco Sabadell significa la remuneraci6n recibida par el Banco Sabadell, 
S.A. por el proceso de intermediaci6n financiera que permite Ia transformaci6n financiera que 
permite la transformaci6n financiera definitoria de la actividad del Fondo, Ia adquisici6n de 
los Derechos de Credito y la calificaci6n otorgada a cada una de las clases de Bonos. 

f) Agente de pagos 

El agente de pagos percibe una comisi6n 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. 

- 8-
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!:LASE li.' 

g) Administrador de los Derechos de Credito 

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

h) Normativa legal 

El Fondo esta regulado conforme a (i) el presente folleto, (ii) !a escritura de constituci6n del 
Fondo, (iii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iv) !a Ley 19/1992, 
de 7 de julio, sobre el Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre 
F ondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, ( v) !a Disposicion Adicional Quinta de !a Ley 
3/1994, (vi) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre por el que se desarrolla 
parcialmente !a Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de V a! ores, en materia de admisi6n 
a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o 
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, (vii) !a Ley 24/1988, de 28 de julio, del 
Mercado de V a! ores, en su redaccion actual, en lo referente a su supervision, inspeccion y 
sanci6n, (viii) !a Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por !a que se desarrolla el 
articulo 27.4 de Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, por !a Circular 
212009 de 25 de marzo de Ia Comision Nacional del Mercado de Valores sobre normas 
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion 
estadistica de los fondos de titulizacion de activos y (ix) las demas disposiciones legales y 
reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion. 

i) Regimen de tributacion 

El F ondo se encuentra sometido a! tipo general del Impuesto sobre Sociedades. La actividad 
no se encuentra sujeta al Impuesto sobre el Valor Afiadido. 
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2. BASES DE PRESENTACION 

a) Imagen fie! 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de 
flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y Ia memoria, de Ia que forman 
parte los estados financieros publicos S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado 
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las 
Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido forrnuladas 
aplicando las norrnas y principios con tables contenidos en Ia Circular 2/2009, de 25 de 
marzo, de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores. 

En cumplimiento de Ia legislaci6n vigente, el Consejo de Administraci6n de Interrnoney 
Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha forrnulado estas 
cuentas anuales con el objeto de mostrar Ia imagen fie! del Fondo del ejercicio 2012. Estas 
cuentas, serim aprobadas por la Junta General de Accionistas de Ia Sociedad Gestora, 
estimimdose su aprobaci6n sin cambios significativos. 

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

b) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en Ia elaboraci6n de las cuentas anuales. 

En Ia preparaci6n de las cuentas anuales del F ondo, los Administradores de Ia Sociedad 
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a Ia aplicaci6n 
de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y 
comprornisos existentes en Ia fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estim basadas en Ia experiencia hist6rica y en otros 
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y 
cuyos resultados constituyen Ia 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, Ia 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 cambia en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las 
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos. 
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C lASE ll.' 

c) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos, con cada una 
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del 
ejercicio 2012, las correspondientes a! ejercicio anterior, por lo que, ]a informacion contenida 
en esta memoria referida a! ejercicio 2011 se presenta exclusivamente, a efectos 
comparativos. 

Siguiendo las recomendaciones de Ia CNMV y en cumplimiento de Ia normativa vigente, 
durante el ejercicio 2012 los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo han 
modificado el criterio de registro de los intereses devengados e impagados generados 
previamente a Ia entrada en dudoso de los activos, de forma que en el epigrafe de "activos 
dudosos" del balance de situacion se incluyen tanto el principal como dichos intereses 
devengados, frente al criterio anterior, consistente en incluir en el mencionado epigrafe 
exclusivamente el principal de los mismos. 

Con el fin de facilitar la comparabilidad de los estados financieros en ambos ejercicios, los 
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo proceden a incluir dichos cambios en los 
estados financieros del Fondo correspondientes al ejercicio 2011. 

Si bien este cambio no afecta el importe total de activos, pasivos y el resultado de ambos 
ejercicios, al 31 de diciembre de 2011 supone un incremento de 917 miles de euros en los 
epigrafes de "Activos Dudosos" y "Correcciones de valor por deterioro de activos" del 
balance de situacion, y un incremento de 172 miles de euros en el epigrafe " intereses y 
rendimientos asimilados -derechos de credito" y en el epigrafe "Deterioro neto de derechos 
de credito" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Excepto por lo comentado en el parrafo anterior, durante el ejercicio 2012 y hasta la fecha de 
formulacion de las cuentas anuales no se ha producido ning(m error, ni cambio en 
estimaciones contables, que por su importancia relativa fuera necesario desglosar en las 
presentes cuentas anuales. 

d) Agrupacion de partidas 

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

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En la confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos o mas partidas del Balance. 
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CLASE 8.' 

3. PRlNCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS 

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

a) Empresa en funcionamiento 

El Consejo de Administraci6n de Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha considerado que 
!a gesti6n del F ondo continuarii en un futuro previsible, por lo que la aplicaci6n de los 
principios y criterios contables no tiene como prop6sito el determinar el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el importe resultante en caso de su 
liquidaci6n total. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, 
en funci6n de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento 
en el que se. produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda 
determinarse con fiabilidad. 

c) Corriente y no corriente 

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

d) Activos dudosos 

El valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogerii el importe total de los 
instrurnentos de deuda y derechos de credito que cuenten con algun importe vencido por 
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigtiedad, 
asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los terminos pactados contractualmente. 
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C E !!.' 

e) Activos financieros 

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

• Prestamos y partidas a cobrar 

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

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

V aloraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de Ia transacci6n, que equivale a! valor razonable 
de Ia contraprestaci6n entregada mas los costes de transacci6n que les sean directamente 
atribuibles. 

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

Valoraci6n posterior 

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

f) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epigrafe del activo se incluye Ia periodificaci6n de los ingresos financieros derivados 
de los Derechos de Credito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que aun 
no han sido cobrados. 

As! mismo en el epigrafe del pasivo se incluye Ia periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que alin no han sido pagados, .calculados de acuerdo 
con el tipo de interes efectivo. 
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ClASE 13.' 

g) Pasivos financieros 

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

• Debitos y partidas y pagar 

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

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

V aloraci6n inicial 

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

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes incurridos en Ia 
Fecha de Constituci6n del Fondo que se relacionan en el apartado 6. de Ia Nota de Valores 
del Folleto de Emisi6n. 

V aloraci6n posterior 

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

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo, 
comenzando por Ia cuenta de periodiiicacion del margen de intermediacion financiera, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas 
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido 
contractualmente para cada fecha de pago. 

Dicha repercusion se registra como un ingreso en Ia partida "Repercusion de perdidas 
(ganancias)" en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es Ia diferencia 
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se 
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de 
"Correcciones de valor por repercusion de perdidas". 

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

La reversion de las perdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el 
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso a! establecido 
anteriormente para Ia repercusion de perdidas, terminando por el margen de intermediacion 
fmanciera periodificada. 

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida "Repercusion de perdidas 
(ganancias )" en Ia cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de 
los pasivos financieros que estarfa reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese 
realizado Ia repercusion de perdidas. 

Cance!acion 

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado. 

h) Ajustes por periodificacion 

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 relacion con Ia administracion financiera y operativa del F ondo. 

- 15 -



OL0054524 

!:LASE !l.' 

i) Impuesto sobre Sociedades 

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

j) Deterioro del valor de los activos financieros 

El valor en libros de los activos financieros del F ondo es corregido por Ia Sociedad Gestora 
con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se 
ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion 
en el valor de los mismos con abono en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

• Derechos de Credito 

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados 
por su coste amortizado es igual a Ia diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus 
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacion, las perdidas crediticias 
futuras en las que no se haya incurrido. 

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

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrurnentos que cuenten con garantias 
reales, siempre que estas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o ±iguren en la 
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el F ondo, se tienen en cuenta los 
flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su 
obtencion y posterior venta, con independencia de Ia probabilidad de la ejecucion de la 
garantia. 

En el calcuio del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizacion el tipo de intenSs efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo, o el tipo de interes efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros, 
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 
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CLASE 8.' 

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el 
tipo de interes efectivo antes de Ia modificaci6n del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociaci6n o modificaci6n se produce por causa distinta a las diticultades 
tinancieras del prestatario o emisor. 

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

En el ciilculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden 
utilizar modelos basados en metodos estadfsticos. 

No obstante, el importe de Ia provision que resulta de Ia aplicaci6n de lo previsto en los 
piirrafos anteriores no puede ser inferior a Ia que obtenga de Ia aplicaci6n de los porcentajes 
mfnimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados, 
que calculan las perdidas por deterioro en funci6n del tiempo transcurrido desde el 
vencimiento de Ia primera cuota o plazo que perrnanezca impagado de una misma operaci6n: 

• Tratamiento general 

Criterio aplicado 

Hasta 6 meses 
Miis de 6 meses, sin exceder de 9 
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 
Mas de 12 meses 

(%) 

25 
50 
75 

100 

La escala anterior tambien se aplica, por acumulaci6n, al conjunto de operaciones que 
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en Ia medida que en cada una presente 
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el 
ciilculo del porcentaje de cobertura !a del importe vencido mas antiguo que perrnanezca 
impagado, o Ia de Ia calificaci6n de los activos como dudosos si es anterior. 

Si no ha sido posible identificar las operaciones que realizan las personas ffsicas en su 
calidad de empresarios se le aplicariin a todas sus operaciones los porcentajes 
establecidos para el resto de deudores. 
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C E IJ.' 

Operaciones con garantia inmobiliaria 

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

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con 
cedula de ocupaci6n en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los 
vinculos personales mas fuertes. La estimaci6n del valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 
80%. 

(ii) Fincas rusticas en explotaci6n, y oficinas, locales y naves polivalentes 
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta 
autorizada la edificaci6n para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o 
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una 
explotaci6n econ6mica, que no incorporan caracteristicas o elementos 
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su facil 
realizaci6n en efectivo. La estimaci6n del valor de los derechos recibidos en 
garantia es como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 70%. 

(iii) Viviendas terminadas (resto ). Incluye las viviendas terminadas que, a Ia fecha a 
que se refieren los estados financieros, cuentan con Ia correspondiente cedula de 
habitabilidad u ocupacwn expedida por Ia autoridad administrativa 
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideraci6n en el 
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como 
maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 60%. 

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos 
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasaci6n ponderado por un 
50%. 

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones calificadas como 
"activos dudosos" a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando 
al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de 
acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre Ia base de Ia fecha mas 
antigua que permanezca incurnplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro del 
apartado "Tratarniento general" de esta Nota. 
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CU\SE B.' 

La Sociedad Gestora ajusta, a! alza o a Ia baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en 
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro 
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan 
individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2012 y 2011 nose han realizado ajustes 
que impliquen una cobertura diferente a 1a determinada con arreglo a los apartados anteriores. 

El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en Ia cuenta de 
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida 
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un 
anillisis individualizado de los instrumentos, se considera remota Ia recuperacion de alg(m 
importe, este se dade baja del activo, sin peijuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, 
pueda continuar registrando intemamente sus derechos de cobro hasta su extincion por 
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de Ia 
perdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un 
ingreso en Ia cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo 
financiero que estaria reconocido en Ia fecha de reversion si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

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

La Entidad ha calculado el deterioro de los ejercicios 2012 y 2011 de los activos financieros 
del Fondo a! cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a 
dicha fecha. 

k) Coberturas contables 

El F ondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral. 

El Fondo ha contratado con Banco Sabadell, S.A. una permuta financiera de interes para Ia 
cobertura del riesgo de tipo de interes y de las diferencias temporales entre el momento en 
que el Fondo recibe sus ingresos y aquel en el que tiene obligacion de efectuar pagos. 
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GUISE l"l.' 

A los efectos de su registro y valoraci6n, las operaciones de cobertura se clasifican en las 
siguientes categorias: 

• Cobertura del valor razonable: cubre Ia exposici6n a los cambios en el valor razonable 
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme aftn no reconocidos, o de 
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda 
afectar a Ia cuenta de perdidas y ganancias. Los carnbios de valor del instrumento de 
cobertura y de Ia partida cubierta atribuibles a! riesgo cubierto se reconocen en Ia 
cuenta de perdidas y ganancias. 

• Cobertura de los flujos de efectivo: cubre Ia exposici6n a Ia variaci6n de los flujos de 
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos 
o a una transacci6n prevista altarnente probable, siempre que pueda afectar a Ia cuenta 
de perdidas y ganancias. La parte de Ia ganancia o Ia perdida del instrumento de 
cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz, se reconocera en el estado 
de ingresos y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a favor del 
Fondo) o negativo (valor razonable en contra del Fondo), transfiriendose a Ia cuenta 
de perdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que Ia operaci6n cubierta 
prevista afecte a! resultado. 

El Fondo Unicarnente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el 
riesgo de interes. Dado que los flujos de Ia cartera de activos financieros titulizados del 
F ondo estan referenciados a tipos de interes o a periodos de revision de tipos distintos a los 
flujos de Ia cartera de los pasivos financieros emitidos, este riesgo se cubre con Ia 
contrataci6n de permutas fmancieras mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos 
variables, siendo la realidad econ6mica de Ia transacci6n asegurar Ia estructura fmanciera del 
Fondo. 

Una cobertura se considerara altamente eficaz si, a! inicio y durante Ia vida, el Fondo puede 
esperar, prospectivarnente, que los carnbios en el valor razonable o en los flujos de efectivo 
de Ia partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi 
completarnente por los carnbios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del 
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de Ia cobertura hayan 
oscilado dentro de un rango de variaci6n del ochenta a! ciento veinticinco por ciento respecto 
del resultado de la partida cubierta. 
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ClASE l!.' 

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16a de la Circular 2/2009 de la C.N.M.V ., las 
coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del F on do son consideradas 
altamente eficaces porque se cumple que: 

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

11. Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales 
y se obtienen en el mismo plazo que el importe a entregar a los pasivos emitidos 
correspondientes a1 riesgo cubierto. 

Cuando en algtin momento deja de cumplirse esta relaci6n, las operaciones de coberturas 
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociaci6n 
registrandose de acuerdo con su naturaleza. 

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES 

Durante el ejercicio 2012 y hasta la fecha de formulaci6n de las cuentas anuales no se ha 
producido ning(tn error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa 
fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales. 

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

El Fondo se constituy6 con elementos de cobertura especificos para los distintos riesgos a los 
que esti expuesto. 

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (en concreto, al riesgo de tipo de interes), riesgo 
de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera. 

Riesgo de mercado 

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

El riesgo de tipo de interes deriva de Ia posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los flujos de caja esperados o al valor razonable de los instruruentos financieros. 

La Sociedad Gestora, por cuenta del F ondo contrat6 en Ia F echa de Constituci6n una perm uta 
financiera de intereses que intercambia los flujos de los prestamos por el de los bonos miis un 
margen, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros de impagos esperado 
del Fondo tendrian los distintos indices de referencia para activos y pasivos, asi como las 
distintas fechas de revision y liquidaci6n. 

• Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de 
referencia de las cuentas anuales a! estar todos sus activos y pasivos referenciados a! euro. 

Riesgo de liquidez 

Este riesgo se refiere a Ia posible dificultad del Fondo para disponer de fondos Hquidos, o 
para poder acceder a ellos, en Ia cuantia suficiente y a! coste adecuado, de forma que pueda 
hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al orden de prelaci6n de 
pagos establecido en el folleto del F ondo. 

Dada Ia estructura financiera del Fondo Ia exposici6n a este riesgo se encuentra mitigada. Los 
flujos de principal y de intereses que se reciben de los activos se utilizan para atender los 
compromisos en funci6n del orden de prelaci6n de pagos. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de Ia posible perdida causada por el incuruplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de las operaciones de 
financiaci6n cedidos a! fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada Ia estructura y disefio del Fondo recogida en el folleto de emisi6n, las 
perdidas ocasionadas por Ia materializaci6n de este riesgo seriin repercutidas de acuerdo con 
el sistema de prelaci6n de pagos a los acreedores del F ondo, por lo que dichas perdidas no 
tendrian impacto patrimonial en el Fondo. 
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Adicionalmente, el F ondo tiene contratadas operaciones fmancieras con terceros que tam bien 
exponen al fondo a incurrir en perdidas en el caso de que Ia contraparte no sea capaz de 
atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes son entidades financieras y 
Ia propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como Ia sustituci6n de los 
mismos o Ia constituci6n de garantias adicionales en caso de rebaj as de calificaciones 
crediticias de estas contrapartes. 

El siguiente cuadro muestra Ia exposici6n total al riesgo de credito al cierre de los ejercicios 
2012 y2011: 

Derechos de credito 
Deudores y otras cuentas a cobrar 

Efectivo y otros Iiquidos equivalentes 

Total Riesgo 

6. ACTIVOS FINANCIER OS 

Miles de euros 

2012 2011 

572.349 
16.585 

287.840 

876.774 

807.088 
21.187 

279.580 

1.107.855 

La composici6n de Ia cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es 1a 
siguiente: 

Miles de euros 
2012 

No corriente Corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 16.585 16.585 

16.585 16.585 

Derechos de credito 
Prestamos 422.992 129.334 552.326 
Otros 1.385 1.385 
Activos dudosos 19.754 13.833 33.587 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (4.620) (10.789) (15.409) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 102 102 
Intereses vencidos e impagados 358 358 

438.126 134.223 572.349 
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Deudores y otras cuentas a cobrar 

Derechos de credito 
Pr6stamos 
Otros 
Activos dudosos 
Corrccciones de valor par deterioro de activos (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Intereses vcncidos e impagados 

6.1 Derechos de Credito 

No corriente 

655.349 

21.649 
(4.120) 

672.878 

OL0054532 

Miles de euros 
2011 

Coniente Total 

21.187 21.187 

21.187 21.187 

128.775 784.124 
1.478 1.478 

13.523 35.172 
(10.569) (14.689) 

456 456 
547 547 

134.210 807.088 

En Ia fecha de constituci6n del Fondo Ia entidad cedente emiti6 Derechos de Credito por un 
valor nominal de 1.740.000 miles de euros. 

La cartera inicial de activos estaba compuesta por 2.571 prestamos sin garantia hipotecaria y 
por 1.715 prestamos con garantia de hipoteca inmobiliaria formalizados en Certificados de 
Transmisi6n de Hipoteca, por un valor de 877.712.596,36 y 862.287.401,25 euros 
respectivamente. 

El movimiento de los derechos de credito durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el 
siguiente: 

Miles de euros 

2012 

Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final 

Derechos de cr6dito 
Pr6stamos 784.124 (231.798) 552.326 
Otros 1.478 (93) 1.385 
Activos dudosos 35.172 23.676 (25.261) 33.587 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (14.689) (720) (15.409) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 456 20.753 (21.107) 102 
Intereses vencidos e impagados 547 (189) 358 

807.088 43.709 (278.448) 572.349 

-24-



Ol_0054533 

GUISE 8.' 

Miles de euros 
2011 

Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final 

Derechos de cr6dito 
Prestarnos 
Otros 
Actives dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de actives (-) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

Intereses vencidos e impagados 

1.001.193 
2.000 

26.471 
(12.619) 

661 
664 

43.275 
(2.070) 
26.610 

1.018.370 67.815 

A 31 de diciembre de 2012 !a tasa de amortizaci6n anticipada del 
financieros fue del16,95% (en 2011, un 4,76%). 

(217.069) 
(522) 

(34.574) 

(26.815) 
(117) 

(279.097) 

con junto 

784.124 
1.478 

35.172 
(14.689) 

456 
547 

807.088 

de activos 

De los activos dudosos 32.857 miles de euros corresponden a principal y 730 miles de euros a 
intereses a 31 de diciembre de 2012 (2011: 34.255 y 917 miles de euros respectivamente). 

A 31 de diciembre de 2012, las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de 
Credito por aplicaci6n del calendario de morosidad han sido de 2.271 miles de euros (2011: 
1.082 miles de euros) y 13.138 miles de euros por deudores en situaci6n de contencioso, de 
los que 13.118 miles de euros superan los 3 meses de impago (2011: 13.607 y 13.427 miles 
de euros respectivamente ). 

A 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 el tipo de interes medio de la cartera 
era del2,66% (2011: 3,14%), con tm tipo maximo de 10,5% (en 2011, un 10,5%) y U.!1 tipo 
minimo de 0,585% (en 2011, un 1,452%). 

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de Derechos de Credito por importe de 
20.753 miles de euros (2011: 26.610 miles de euros), de los que 102 miles de.euros (2011: 
456 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 358 miles de euros se 
encuentran vencidos e impagados (20 11: 54 7 miles de euros ), estando registrados en el 
epigrafe "Derechos de credito" del activo del balance de situaci6n a 31 de diciembre de 2012. 
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El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las perdidas por deterioro 
originadas por el riesgo de credito durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el siguiente: 

Miles de euros 

2012 2011 

Saldo inicial (14.689) (12.619) 

Dotaciones (720) (2.070) 
Recuperaciones 

Saldo final (15.409) (14.689) 

Ni al 31 de diciembre de 2012 m a! 31 de diciembre de 2011 se han realizado 
reclasificaciones de activos. 

En el Estado S.05.1 (Cuadro D), incluido como Anexo en las presentes cuentas anuales se 
muestran Ia tasa de activos dudosos al cierre del ejercicio actual y a! cierre del ejercicio 
anterior. Los conceptos de fallido y activo moroso que aparecen en el folleto de emisi6n del 
F ondo no coinciden con Ia definicion contable de dichos conceptos, por lo que en el cuadro 
anteriormente mencionado las tasas correspondientes a! escenario inicial se han informado 
con las hip6tesis de morosidad, tasa de fallidos y recuperaci6n de fallidos consideradas para 
Ia estimaci6n de flujos de los bonos recogidas en el folleto de emisi6n. La cartera cedida en el 
momento inicial no tenia impago superior a 90 dias. 

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra la vida residual de los activos cedidos al F ondo, sin incluir el importe de 
los derechos de credito Fallidos, distinguiendo entre los importes que vencen en cada uno de 
los cinco afios siguiente a! cierre del ejercicio, entre el sexto y decimo afio y el resto de afios 
hasta su vencimiento. 

6.1 Deudores y otras cuentas a cobrar 

Este apartado recoge, fundamentalmente, los importes de los derechos de credito vencidos 
percibidos por las Entidades Cedentes, que estfm pendientes de abono a! Fondo a! cierre del 
ejercicio, en concepto de principal e intereses. Del saldo registrado en este apartado a! 31 de 
diciembre de 2012 se han percibido durante el mes de enero de 2013 un importe de 16.585 
miles de euros (enero 2012:21.187 miles de euros). 
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIV ALENTES 

El detalle de este epigrafe del activo del balance al31 de diciembre es como sigue: 

Miles de euros 
2012 20ll 

Cuenta de Tesoreria 287.840 279.580 

287.840 279.580 

Con fecha 19 de diciembre de 2008, la Sociedad Gestora abri6 en Banco Sabadell, de 
conformidad con lo establecido en la escritura de constituci6n del Fondo, una cuenta bancaria 
denominada "Cuenta de Tesoreria" a traves de Ia cual se realizan en cada fecha de cobro, 
todos los ingresos que el F ondo deba recibir de Ia entidad cedente y son efectuados los pagos 
del Fonda. 

La cuenta de Tesoreria no podrii tener saldo negativo contra el fonda, manteniendose los 
saldos en efectivo. 

En el supuesto que la deuda a corto plaza no subordinada y no garantizada de Banco 
Sabadell, S.A. experimentara un descenso en su calificaci6n situiindose por debajo de P-1, 
seglin Ia escala de Moody's, 1a Sociedad Gestora, en un plazo miiximo de 30 dias hiibiles 
deberii llevar a cabo a1guna de las siguientes opciones: 

a) Obtener de una entidad con calificaci6n crediticia minima de su deuda a corto plaza 
de P-1, seg(m Ia escala de Moody's, un aval incondicional e irrevocable a primer 
requerimiento que garantice al F ondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el 
pago puntual por Banco Sabadell, S.A. de su obligaci6n de reembolso de las 
cantidades depositadas en la cuenta de tesoreria, mientras mantenga la situaci6n de 
perdida de la calificaci6n P-1 por parte de Banco de Sabadell, S.A. 

b) Trasladar la cuenta de tesoreria a una entidad que posea una calificaci6n minima P-1, 
segun la escala de Moody's, en su deuda a corto plazo no subordinada y no 
garantizada, u otra explicitamente reconocida por la Agencia de Calificaci6n, y 
contratar Ia maxima rentabilidad posible para sus saldos, que podrii ser diferente a la 
contratada por Banco de Sabadell, S.A. en virtud del Contrato de Cuenta de Tesoreria. 
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c) Si no son posibles ninguna de las otras dos opciones, obtener de Banco Sabadell, S.A. 
o de un tercero, garantia pignoraticia a favor del fondo sobre activos financieros de 
calidad crediticia a largo plazo de Aaa, segun la escalade calificaci6n de Moody's, u 
otra explicitarnente reconocida por Ia Agencia de Calificaci6n, o bien no inferior ala 
de la Deuda Publica del Estado espafiol a Ia Fecha de Desembolso, por importe 
suficiente para garantizar los compromisos establecidos en el Contrato de Cuenta de 
Tesoreria y que no se perjudique la calificaci6n otorgada a los Bonos por Ia Agencia 
de Calificaci6n . 

Con fecha 24 de marzo de 2011 la Sociedad Gestora del Fondo tuvo conocimiento de que 
Moody's Investors Service habia rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, S.A. 
de A2 a A3 en su escala a largo plazo y de P-1 a P-2 su escala a corto plazo. 

Con fecha 29 de marzo de 2011 se procede a Ia novaci6n del contrato de Cuenta de Tesoreria 
donde se incluye Ia clausula por Ia que para que se adopten las medidas antes comentadas es 
necesario al menos 2 calificaciones crediticias de Agencias de Calificaci6n. 

Con fecha 11 de enero de 2012 vuelve a ser novado e1 contrato de Cuenta de Tesoreria por el 
cual se tomarian las medidas antes comentadas en caso de: 

Seglin Moody's, cuando Banco Sabadell obtenga una calificaci6n de su deuda a corto 
plazo subordinada y no garantizada de P-2. 

Seglin calificaci6n DBRS, cuando Banco Sabadell experimente en cualquier momento 
de Ia vida de los Bonos, un descenso situandose por debajo de BBB (High) y/o R-1 
(Low), a largo plazo y corto plazo respectivarnente o le fuera retirada su calificaci6n. 

El tipo de interes es igual al tipo de interes de referencia aplicable a los Bonos. El devengo y 
la liquidaci6n de intereses son mensuales. Se liquidan el ultimo dia del mes natural y si no es 
habil, en el primero habil del mes siguiente. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se han devengado intereses de Ia cuenta de Tesoreria y 
por importe de 2.241 miles de euros (2011: 3.833 miles de euros). Ni a 31 de diciembre de 
2012 ni 2011 existen intereses devengados significativos pendientes al cobro de ambas 
cuentas. 
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Fondo de reserva 

Con el objeto de permitir a! Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago y como 
mecanismo de mejora crediticia ante posibles perdidas debidas a los Derechos de Credito 
impagados, se constituye tm fondo de reserva financiado mediante el prestamo subordinado 
concedido por Banco Sabadell S.A., cuyo importe esti depositado en la "Cuenta de 
Tesoreria" abierta en dicha entidad. 

El importe inicial del fondo de reserva fue igual a 261.000 miles de euros y se desembols6 el 
23 de diciembre de 2008 (fecha de desembolso ). 

En cada fecha de pago y de acuerdo con el orden de prelaci6n de pagos, se dotanin las 
cantidades necesarias para que el fondo de reserva alcance su nivel minimo. 

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

el 15% del importe total de emisi6n de Bonos; y 

el 30% 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 aiios de vida del Fondo; 

en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago correspondiente, el saldo vivo 
pendiente de los Derechos de Credito no fallidos con impago igual o superior a 
noventa (90) dias sea mayor al 1% del sal do vivo pendiente de los Derechos de 
Credito 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 ningun caso, el nivel minimo del fondo de reserva podra ser inferior a 130.500 miles de 
euros. 
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El movirniento del fondo de reserva durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el siguiente: 

Saldo inicial 

Adiciones 
Bajas 

Saldo final 

Miles de euros 
2012 2011 

246.372 

4.773 
(3.746) 

247.399 

248.185 

890 
(2.703) 

246.372 

Los rnovimientos del fondo de reserva en cada fecha de pago de los ejercicios 2012 y 2011 
han sido los siguientes: 

Importe Fondo Nivel minimo del Importe F on do 
FechaPago Reserva lnicial F.R. Disposici6n Adiciones Bajas Reserva Final 
17/0112012 246.372 261.000 13.965 663 247.035 
17/04/2012 247.035 261.000 15.239 (1.274) 245.761 
17/07/2012 245.761 261.000 11.129 4.110 249.871 
17/10/2012 249.871 261.000 13.602 (2.473) 247.398 

4.773 (3.747) 

Importe F on do Nivel minima del Importe Fonda 
FechaPago Reserva Inicial F.R. Disposici6n Adiciones Bajas Reserva Final 
17/0112011 248.185 261.000 12.662 153 248.338 
18/04/2011 248.338 261.000 13.067 (405) 247.933 
18/07/2011 247.933 261.000 12.330 737 248.670 
17/10/2011 248.670 261.000 14.628 (2.298) 246.372 

890 (2.703) 
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8. P ASIVOS FINANCIER OS 

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

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos subordinados 
Correcciones de valor por repercusi6n de p6rdidas ( ~) 
Intereses y ga.<>tos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 

Derivados de cobertura 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos subordinados 
Correcciones de valor per repercusi6n de p6rdidas ( -) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 

Der:ivados de cobertura 

No corriente 

104.702 
330.600 

435.302 

266.515 
(24.968) 

241.547 

14.399 

14.399 

No corriente 

382.516 
330.600 

713.116 

266.515 
(22.100) 

244.415 

36.794 

36.794 

- 31 -

Miles de euros 

2012 

Corriente 

178.495 

1.283 

179.778 

(417) 
668 

17.228 

17.479 

2.647 

2.647 

MileS de euros 

2011 

Corriente 

130.315 

3.932 

134.247 

(320) 
1.421 

11.780 

12.881 

3.173 

3.173 

Total 

283.197 
330.600 

1.283 

615.080 

266.515 
(25.385) 

668 
17.228 

259.026 

17.046 

17.046 

Total 

512.831 
330.600 

3.932 

847.363 

266515 
(22.420) 

1.421 
11.780 

257.296 

39.967 

39.967 
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8.1. Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del F on do, y con cargo al mismo, procedi6 
en la fecha de constituci6n del Fondo ala emisi6n de Bonos por un valor total de 1.740.000 
miles de euros, compuestos por 17.400 Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno, 
divididos en tres clases, que tienen las siguientes caracteristicas: 

Clase A B c 

Importe nominal de Ia Emisi6n (miles de euros) 1.409.400 208.800 121.800 

Importe nominal unitario (miles de euros) 100 100 100 

NU.mero de Bonos 14.094 2.088 1.218 
Tipo de interes nominal Euribor 3m+ 0,350% Euribor 3m+ 1% Euribor 3m+ 1,50% 

Periodicidad de pago Trim estral Trimestral Trimestral 

F echas de pago de intereses 17 de enero, abril, julio y octubre de cada afio 

F echa de inicio devengo de intereses 23 de diciembre de 2008 

El vencimiento de los bonos de todas las series se producira en Ia fecha en que esten 
totalmente amortizados o en Ia fecha de vencimiento legal del F ondo. 

Las reglas concretas de amortizaci6n de los Bonos de todas las clases y series se encuentran 
descritas en el apartado 4.9.4. de Ia nota de valores del folleto y se resumen a continuaci6n: 

L Hasta la fecha de pago correspondiente a! 17 de enero de 201 0 el importe de los 
fondos disponibles de principales se ira depositando en la cuenta de principales. 

2. A partir de Ia fecha de pago correspondiente al 17 de enero de 2010, los fondos 
disponibles de principales se aplicariin secuencialmente, en primer Iugar a Ia 
amortizaci6n de Ia Serie A hasta su total amortizaci6n, en segundo Iugar a Ia 
amortizaci6n de la Serie B hasta su total amortizaci6n y en tercer Iugar a la 
amortizaci6n de Ia Serie C hasta su total amortizaci6n sin peijuicio de los dispuesto en 
Ia regia 3 siguiente para Ia amortizaci6n a prorrata de las diferentes Series. 
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3. Aunque no hubiese sido amortizada la Serie A en su to tali dad, los fondos disponibles 
de principales se aplican\n tam bien a Ia amortizacion de Ia Serie B y de Ia Serie C (a 
prorrata entre los Bonos de cada una de las Series) en Ia fecha de pago que no sea Ia 
ultima fecha de pago ni Ia fecha de liquidacion del F ondo y en Ia que se cum plan las 
siguientes circunstancias: 

3.1. Para proceder a Ia amortizacion de Ia Serie By de Ia Serie C: 

I Que en Ia fecha de pago actual, el F on do de Reserva vaya a estar 
dotado en el nivel minimo del Fondo de Reserva requerido. 

II Que el ultimo dia habil del mes anterior a Ia fecha de pago 
correspondiente, el importe del saldo vivo pendiente de los 
Derechos de Credito no fallidos sea igual o superior a! I 0% del 
saldo vivo inicial en Ia fecha de constitucion del Fondo. 

3.2. Adicionalmente, para proceder a Ia amortizacion de Ia Serie B, que en Ia 
fecha de determinacion ( el segundo dia hiibil anterior a cada fecha de pago) 
anterior a Ia fecha de pago correspondiente: 

I El saldo de principal pendiente neto de !a Serie B sea igual o mayor 
a! 24,00% del saldo de principal pendiente neto de Ia emisi6n de 
Bonos; 

II La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de credito no 
fallidos que se encontraran en morosidad con miis de noventa (90) 
dias de retraso en el pago de importes vencidos no exceda del 
1,25% del sal do vivo pendiente de los derechos de credito no 
fallidos el ultimo dia hiibil del mes anterior a dicha fecha de pago. 

3.3. Adicionalmente, para proceder a la amortizacion de Ia Serie C, que en !a 
fecha de determinacion anterior ala fecha de pago correspondiente: 

I El saldo de principal pendiente neto de la Serie Csea igual o mayor 
a! 14,00% del saldo de principal pendiente neto de Ia emisi6n de 
Bonos; 
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II La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de credito 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 sal do vivo pendiente de los derechos de credito no 
fallidos el Ultimo dia hiibil del mes anterior a dicha fecha de pago. 

No obstante lo anterior, si en una fecha de pago no se dieran las condiciones para la 
amortizaci6n a prorrata descritas en este apartado, los fondos disponibles de principales solo 
se destinaran a la amortizaci6n de los Bonos de la Serie B una vez arnortizados integrarnente 
los Bonos de Ia Serie A, y solarnente se destinaran a la amortizaci6n de los Bonos de la Serie 
C una vez arnortizados integramente los Bonos de la Clase B. 

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el rating asignado por las Agencias de calificaci6n 
Moody's Investors Service y DBRS a las distintas series es el siguiente: 

2012 2011 
Moody's DBRS Moody's DBRS 

Serie A A3 A (high) Aa3 AAA (sf) 
Serie B A3 nd A3 nd 
Serie C Ba2 nd Ba2 nd 
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Los Bonos cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija. Los Bonos estan representados en 
anotaciones en cuenta y estan registrados en Ia Sociedad de Gesti6n de los Sistemas de 
Registro, Compensaci6n y Liquidaci6n de Val ores, S.A. 

El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el siguiente: 

Saldo inicial 

Amortizaci6n 

Saldo fmal 

Saldo inicial 

Arnortizaci6n 

Saldo fmal 

Serie No 
Subordinada 

512.831 
(229.634) 

283.197 

Serie No 
Subordinada 

767.237 
(254.406) 

512.831 

2012 

Miles de euros 
Series 

Subordinadas 

330.600 

330.600 

2011 
Miles de euros 

Series 
Subordinadas 

330.600 

330.600 

TOTAL 

843.431 
(229.634) 

613.797 

TOTAL 

1.097.837 
(254.406) 

843.431 

El clliculo de Ia vida media y de !a duraci6n de los Bonos esta significativamente ligada a Ia 
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hip6tesis de tasas de 
amortizaci6n anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizaci6n se formaran a partir de 
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interes, etc.) que impiden su 
previsibilidad. No obstante, Ia Sociedad Gestora, ha realizado una estimaci6n sobre Ia vida 
residual de los activos emitidos por el F ondo (y consecuentemente del vencimiento de los 
Bonos) en el Estado S.OS.l (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales. 

Adicionalmente, Ia Sociedad Gestora, ha preparado una estimaci6n sobre Ia vida residual de 
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimaci6n se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro 
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales. 
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Durante el ejercicio 2012 se han devengado interescs de los Bonos de Titulizaci6n por 
importe de 11.056 miles de euros (2011: 18.709 miles de euros), de los que 1.283 miles de 
euros (2011: 3.932 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de 
diciembre de 2012, estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y otros valores 
negociables" del balance de situaci6n. 

En el signiente cuadro se muestran los tipos de interes aplicados a! cierre de los ejercicios 
2012 y 2011 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios: 

Bonos 

Bonos A 
Bonos B 
Bonos C 

Tipos aplicados 

2012 2011 

0,559% 
1,209% 
1,709% 

1,92% 
2,57% 
3,07% 

8.2 Deudas con entidades de credito. 

En Ia fecha de desembolso, 23 de diciembre de 2008, el Fonda contrat6 los siguientes 
prestamos subordinados: 

"Prestamo para Gastos Iniciales" de Banco Sabadell, S.A. por un importe total de 515 
miles de euros. El importe de dicho prestamo se destin6 por Ia Sociedad Gestora a! 
pago de los gastos iniciales del Fonda. 

La remuneraci6n del prestamo para gastos iniciales se realiza sabre Ia base de un tipo 
de interes anual variable trimestralmente igual a! tipo de interes de referencia de los 
Bonos vigente en cada momenta mas un margen del 1%. La amortizaci6n se efectuara 
en 20 cuotas consecutivas, correspondientes con las fechas de pago, de acuerdo a! 
arden de prelaci6n de pagos. La primera amortizaci6n tendra Iugar en Ia primera fecha 
de pago, ( el 17 de abril de 2009). 

"Prestamo para fonda de reserva" por un importe total de 261.000 miles de euros de 
Banco Sabadell, S.A. El importe de dicho prestamo se destin6 por Ia Sociedad 
Gestora a la dotaci6n inicial del fonda de reserva, con sujeci6n a! Orden de Prelaci6n 
de Pagos. 
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La remuneraci6n del prestamo para el fondo de reserva se realiza sobre Ia base de un 
tipo de interes variable annal igual a! tipo de interes de referencia de los Bonos 
vigente en cada momento mas un margen del 1%. La amortizaci6n de dicho prestamo 
se realiza en cada fecha de pago por un importe igual a! importe en que en cada fecha 
de pago se reduzca el nivel minimo del fondo de reserva, con sujeci6n a! Orden de 
Prelaci6n de Pagos. 

En Ia fecha de constituci6n del fondo (19 de diciembre de 2008), Banco Sabadell 
otorg6 un prestamo subordinado ("Prestamo para Intereses del Primer Periodo") por 
un importe total de 5.000 miles de euros. La entrega del importe del prestamo se 
realizara el ultimo dia habil anterior a Ia primera fecha de pago (17 de abril de 2009) 
mediante su ingreso en Ia cuenta de tesoreria. Su finalidad es cubrir el desfase entre 
los intereses devengados y los cobrados de los Derechos de Credito. 

La remuneraci6n de dicho prestamo subordinado se realiza sobre Ia base de un tipo de 
interes annal variable trimestralmente igual a! tipo de interes de referenda de los 
Bonos vigente en cada momento mas un margen del 1%. Las fechas de pago de 
intereses de dicho prestamo coincidiran con las fechas de pago de los Bonos. 

La amortizaci6n se efectuara en cada fecha de pago, por una cantidad igual a Ia 
efectiva reducci6n del citado desfase entre el devengo y el cobro de intereses de los 
prestamos, todo ello con sujeci6n a! Orden de Prelaci6n de Pagos. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se ha producido movimiento en el principal de los 
prestamos. 

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de los prestamos subordinados, por 
importe de 4.695 miles de euros (2011: 6.349 miles de euros) de los que 668 miles de euros 
se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2012, (2011: 1.421 miles de 
euros) y 17.228 miles de euros corresponden a intereses vencidos e impagados a 31 de 
diciembre de 2012 (2011: 11.780 miles de euros), estando registrados en el epigrafe "Deudas 
con entidades de credito" del pasivo del balance de situaci6n. 
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8.3. Vencimiento de los pasivos financieros 

En los siguientes cuadros se muestran los flujos financieros que generaran cada uno de los 
bonos y prestamos vivos a 31 de diciembre de 2012 y 2011: 

PASIVOS FINANCIEROS (2012) 

Pr6stamo para Fondo de Reserva 
Prestamo para Fondo de Reserva 
Pr6stamo para Gastos lniciales 
Pr6stamo para Gastos Iniciales 
Pr6stamos para Intereses primer periodo 
Pr6stamos para Intereses primer periodo 
Bono A 

Principal 
In teres 
Principal 
Interes 
Principal 
Interes 
Principal 
In teres 
Principal 
In teres 
Principal 
Inten!s 

Bono A 
BonoB 
BonoB 
BonoC 
BonoC 

PASIVOS F!NA;'lCIEROS (2011) 
Prestamo para Fonda de Reserva 
Pn5stamo para Fondo de Reserva 
Prtstamo para Gastos Iniciales 
Prestamo para Gastos Iniciales 
Prestamo para Intereses Primer Periodo 
Prestamo para Intereses Primer Periodo 
Bono A 
Bono A 
BonoB 
BonoB 
BonoC 
BonoC 

Principal 
Intereses 
Principal 
Intereses 
Principal 
lntereses 
Principal 
Intereses 
Principal 
Intereses 
Principal 
Intereses 

VENCIMIENTOS (ANOS) 

2013 2014 2015 2016 2017 2018-2022 RESTO 

225.723 
28.036 

178.495 104.702 
1.209 220 

40.881 88.474 79.445 
2.559 2.511 1.602 423 

121.800 
2.110 2.110 2.122 1.052 

VENCIMIENTOS (ANOS) 
2012 2013 20l4 20l5 2016 2017-2021 RESTO 

204.098 
47.l73 

130.315 165.031 160.151 57.334 
7.620 4.564 1.941 244 

42.340 66.651 99.809 
4.918 4.723 4.723 4.580 3.122 1.727 

121.800 
3.488 3.373 3.373 3.391 3.363 3.373 
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La Sociedad Gestora ha estimado los flujos financieros bajo las siguientes hip6tesis: 

2012 2011 

Amortizaci6n anticipada 15,73% 8,07% 
Call 10% 10% 
T as a de fallidos 1,33% 0,78% 
Tasa de recuperaci6n 50% 50% 

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2012 y 
2011 se presenta a continuaci6n: 

Liquidaci6n de cobras y pagos del periodo 

Derechos de credito clasificados en el Activo 

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

Series emitidas clasificadas en e1 Pasivo Cinformaci6n serie a serie) 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie A) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie B) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie C) 
Pagos por intereses ordinaries (Serie A) 
Pagos por intereses ordinaries (Serie D) 
Pagos por intereses ordinaries (Serie C) 
Pagos por amortizaciones anticipadas (serie .. ) 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada (serie .. ) 
Pagos por intereses previamente impagados (serie ... ) 
Pagos por arnortizaci6n de pn!stamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del periodo 
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Ejercicio 2012 

Real 

99.378 
114.665 

17.589 
3.894 

19.246 

6.843 

(229.634). 

(6.328) 
(4.268) 
(3.109) 

(10.016) 

Ejercicio 2011 

Real 

124.195 
70.326 
26.708 

54 
13.655 

3.832 

(254.405) 

(10.270) 
(4.710) 
(3.363) 

(9.575) 
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A continuaci6n se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones interrnedias 
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2012 y 2011: 

Liquidaci6n de pagos de las liquidaciones intermedias 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Seric A) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (Serle B) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (Serie C) 
Pagos par intereses ordinaries (Serie A) 
Pages por intereses ordinaries (Serie B) 
Pagos par intereses ordinaries (Serie C) 
Pages par amortizaciones anticipadas (serie .. ) 
Pagos per amortizaci6n previamente impagada (serie .. ) 
Pages per intereses previamente impagados (serie ... ) 
Pages par amortizaci6n de pn!stamos subordinados 
Pages por intereses de prestamos subordinados 
Otros pages del periodo 

Liquidaci6n de pagos de las liquidaciones intermedias 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie A) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie B) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie C) 
Pagos pot intereses ordinaries (Serie A) 
Pagos por intereses ordinaries (Serie B) 
Pagos por intereses ordinaries (Serie C) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (serie .. ) 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada (serie .. ) 
Pagos por intereses previamente impagados (serie ... ) 
Pagos por amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del perfodo 

Enero 2012 

(46.664) 

(2.519) 
(1.372) 

(956) 

(2.220) 

Enero 2011 

(88.014) 

(2.593) 
(1.049) 

(766) 

(2.677) 
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Ejercicio 2012 

Real 

Abril2012 Julio 2012 Octubre2012 

(46.353) (56.873) (79.744) 

(1.863) (Ll71) (775) 
(LJ78) (925) (793) 

(841) (694) (618) 

(2.530) (2.856) (2.410) 

Ejercicio 2011 

Real 
Abril2011 Julio 2011 Octubre 2011 

(66.433) (55.151) (44.807) 

(2.315) (2.605) (2.757) 
(1.055) (1.231) (1.375) 

(769) (872) (956) 

(2.645) (2.244) (2.009) 
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Atendiendo a Ia dificultad priictica en Ia elaboracion de Ia informacion contractual y en 
consecuencia, de Ia adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales seg(m 
folleto o escritura de constitucion, Ia mencionada informacion ha sido sustituida con una 
comparativa entre las tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momento inicial y el 
actual presentada a continuacion: 

Ejercicio 2012 Ejercicio 2011 
Hip6tesis Momenta Hip6tesis Momenta 

momenta inicia! actual momenta inicial actual 

Tipo de interes medio de Ia cartera 5,69% 2,66% 5,69% 3,14% 

Tasa de amortizaci6n anticipada (*) 5% 16,95% 5% 8,13% 

Tasa de fallidos 0,40% 1,42% 0,40% 0,80% 

Tasa de recuperaci6n de fallidos 50% 50% 50% 50% 

Tasa de morosidad 1,32% 1,82% 1,32% 1,43% 

Ratio Saldo I Valor de Tasaci6n 52,12 39,02% 52,12 42,29 

Vida media de los activos 108 88 108 93 

Hip6tesis de fecha de Iiquidaci6n anticipada del fondo 17/0112018 18104/2016 1710112018 17110/2017 

(*) Se recoge como TAA en el momenta inicialla recomendada por CNMV. A 31/12/2011 y 31/12/2012 se recoge Ia TAA anual de la 
cartera. La fecha de liquidaci6n anticipada del Fondo esta estimada en funci6n de estas ta')as. 

Ni a 31 de diciembre de 2012 ni a 31 de diciembre de 2011 el Fondo presentaba impagados 
en ninguna de las diferentes series de Bonos emitidos. 

Ni durante 2012 ni durante 2011 el Fondo ha abonado importe alguno a! cedente en concepto 
de margen de intermediacion del Fondo. 

10. CONTRA TO DE PERMUTA FINANCIERA 

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del F ondo, ha suscrito un contra to de 
permuta financiera de intereses con Banco Sabadell, S.A. con la fmalidad de cubrir los 
riesgos de tipo de interes. 

La celebracion del Contrato Perm uta Financiera de Intereses (Swap) responde a la necesidad 
de eliminar el riesgo a! que estii expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los Derechos 
de Credito sometidos a tipos de interes variables con diferentes indices de referencia y 
diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para los 
Bonos que se emiten con cargo a! Fondo. 
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Los instrumentos financieros derivados se registran por su valor razonable en el balance de 
situaci6n del Fondo. 

Mediante el contrato de de Swap, Ia sociedad gestora, en representaci6n del Fondo, se 
compromete a pagar a Banco Sabadell, S.A., las cantidades cobradas por intereses de las 
operaciones de financiaci6n en cada uno de los tres periodos de cobra inmediatos anteriores a 
la fecha de liquidaci6n en cnrso. 

Y, mediante dicho contrato, Banco Sabadell, S.A. se compromete a pagar al Fondo una 
cantidad igual a! resultado de aplicar a! nocional de Ia permuta financiera un tipo de interes, 
que sera igual a! tipo de interes medio de los Bonos ponderados por el saldo nominal 
pendiente de cada serie en Ia fecha de pago, mas un diferencial del 0,25%, en funci6n del 
nllinero de dias efectivamente transcurridos del periodo de liquidaci6n sobre una base annal 
de 360 dias. 

El nocional del contrato de permuta financiera de intereses sera el saldo nominal pendiente de 
los bonos a! comienzo de cada periodo de liquidaci6n. 

Las principales hip6tesis utilizadas para realizar Ia valoraci6n del derivado han sido: 

Curva para estimaci6n de intereses y descuento de Flujos 
Tasa de amortizaci6n anticipada 
Tasa de impago 
Tasa de Fallido 

2012 

Curva de Bloomberg 
15,73% 
2,45% 
1,33% 

2011 

Curva de Bloomberg 
8,07 
2,04 
0,78 

Al 31 de diciembre de 2012 el Fondo ha registrado en la partida de "Cobertnra de flujos de 
efectivo del balance de situaci6n" un importe de 14.399 miles de enros (2011: 36.794 miles 
de euros). 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se han devengado gastos financieros netos por importe de 
9.368 miles de euros (2011: 9.016 miles de euros). 

El F ondo no ha registrado ningun saldo en la cuenta de perdidas y gananc1as como 
consecuencia de ineficacias de la cobertura contable. 

-42-



OL0054551 

11. SITUACION FISCAL 

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

AI amparo del articulo 57 q) del RD 2717/1998 de 18 de diciembre, el Fondo tiene Ia 
obligaci6n de retener por interes a los bonistas las cantidades que en cada momento 
determine Ia regulaci6n vigente. Dado que los bonos se encuentran representados en 
anotaciones en cuenta y son negociables en un mercado secundario oficial, el importe de 
dicha retenci6n podra ser devuelto a1 bonista en el caso de que este acredite los requisites 
determinados normativamente. 

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 prescripci6n de cuatro afios. 

El Fondo tiene abierto a inspecci6n los impuestos de los Ultimos cuatro ejercicios, a los que 
esta sujeta su actividad desde la fecha de su constituci6n. En opinion de los Administradores 
de la Sociedad Gestora del F ondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos 
a inspecci6n. 

De conformidad con Ia Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan 
reglamentariamente las normas relativas a Ia deducibilidad de las correcciones valorativas por 
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean 
los fondos de titulizaci6n hipotecaria y los fondos de titulizaci6n de activos, son de aplicaci6n 
a estos los criterios establecidos para las entidades de credito sobre la deducibilidad de Ia 
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes. 

12. OTRA INFORMACION 

Dada Ia actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos 
destinados a la minimizaci6n del impacto medioambiental y a Ia protecci6n y mejora del 
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con Ia protecci6n y mejora del medio ambiente. 
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Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2012 y 2011, en base a 
los criterios recogidos en !a nota 3 de estas cuentas anuales, los cua1es no difieren de forma 
significativa del valor razonable de dichos instrumentos. 

Los honorarios correspondientes a 1a auditorfa de las cuentas anuales del ejercicio 2012 han 
sido 4 miles de euros (2011: 4 miles de euros). 

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion 
adiciona1 tercera. "Deber de informacion" de Ia Ley 15/2010. de 5 de julio 

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

Acciones realizadas por agencias de calificacion durante el ejercicio 

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

Con fecha 24 de marzo del 2011 Interrnoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocirniento de Moody's Investors Service (Ia "Agencia de Calificacion") ha rebajado !a 
calificacion crediticia de Ia entidad BANCO SABADELL, S.A., de A2 a A3 en su escala a 
largo plazo, y de P-1 a P-2 a corto plazo. 

Con fecha 29 de marzo de 2011, DBRS otorgo calificacion a los Bonos de !a Serie A: AAA 
(sf). 

Con fecha 30 de noviembre del 2011 Interrnoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocirniento de que Moody's Investors Service (Ia "Agencia de Calificacion") ha rebajado 
!a calificacion crediticia de los Bonos de !a Serie A emitidos por el Fondo de "Aaa (sf)" a 
"Aa3 (sf)". 
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Con fecha 17 de mayo de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que Moody" s Investors Service habia rebajado Ia calificaci6n crediticia de 
Banco Sabadell, S.A. de A3 a Baal en su escala a largo plazo. 

Con fecha 26 de junio de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que Moody's ha rebaj ado Ia calificaci6n crediticia de Ia entidad Banco 
Sabadell, S.A. de Baal a Bal en su escala a largo plazo y de P-2 a NP en su escala a corto 
plazo, entidad que es proveedora de Ia Cuenta de Tesoreria y acma como Agente Financiero y 
Administrador del Fondo. 

Con fecha 13 de julio de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que Moody" s Investors Service habia rebajado Ia calificaci6n crediticia de 
los Bonos de Ia Serie A del Fondo de "Aa3 (sf)" a "A3 (sf)". 

Con fecha 14 de diciembre de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que DBRS Ratings Limited ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de los 
Bonos de Ia Serie A del Fondo De "AAA (sf)" a "A(high) (sf)". 

13. HECHOS POSTERIORES 

A Ia fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ning(m hecho que afecte o 
modifique significativamente Ia informacion contenida en las cuentas anuales. 
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Denom!nad<'in del Fondo: IM SABADtll EMPRESAS 3, FTA 
Denominaci6n del oompartimento· 

Denominad6n de Ia gestora: INTERMON£Y TITULIZACION, S.G.F.T.,S.A. 

Estados agregados: Sl 

Periodo: 2do. semestre 

INFORMACION SOBIU: MtiORAS CREDITICIAS 
'Los clfras relafivos o /mportesse cons/qnorim en miles de e!JrOS 

1. 1m porte del Fondo de Reserva 
2. Porcentaje que representa el Fondo de Reserva, u otra; mejoras equivalenteo, sobre cl total de actlvos tltullzados 
3. hceso de spread {%)!1) 
4. Perm uta finandera de interese5 (5/N) 

S. Perm uta finandera de tipos de cambio (S/N) 
6, Otras permutas flnancleras (S/N) 

7. 1m porte disponlble deJa llneafs de llquldez {2) 
8. Subordlnad6n de series (5/N) 

!1. Porcentaje del importe pendiente de las series no subordinados sobre el importe pendiente del toto I bonos. (3) 
ta.lmporte de los paslvos emltidos garanti~ados por avales 

11. Porcentaje que representan los avales sobre el total de los pasivos emitidos 

12..1mporte m<\ximo de riesgo cubierto por derlvados de cnldito u otras ganmtlas finanderas adqulrldas 
B. Otros (S/N) (4) 

1TQhi~i 
'·:()010t 

Qo,jQ! 
ooso-< 

;99Jii? 
\!001!0 
irl0090 
'\iiio 
QH~f 
Q1SO\} 
0160'• 

917.0!. 
l"gl%6: 

SituadOn actual 
31/12/2012 

247.398 Ti"i:liO.~ 
42,17 1ozOf 

1,59 · i'o~bi 
Si 1050 

No 101"0 
No 101\0 
o "lri'ilo· 

Si ·1110 
46,14 • iiid.i 

o i1so< 
o i triiO% 
0 ·11i0~ 

No uuadr., 

S.OS3 

SltuaciOI! c!erre anual anterior 
31/12/2011 

246.372 

30,05 

1,23 

s; 
No 

No 

s; 
60,80 

0 

No 
(1) Diferendal existente entre los tipos de intenis medias ponderados perclbidos de Ia cartera de activos titulitados conforme se establece en el cuadro $.5.E y el tipo de fntenls meclio de los pasivos 
emltidos cuya finalidad ha sido Ia adquisici6n de los actlvos. 
(2) Se induir~ ellmporte total disponiblc de las distintasllneas de llquldel en o:aso de que haya m;\s de una. 

(3) Entendiendo como no subordlnadas aquellas series que en !a fecha se encuentren, respecto a las de mils, en L1na poslc!6n anterior para el cobro de capital conforme al arden de prelaci6n de pagos, 

(4)la gestora deberi i~cl~ir.':l~a descripci6n de dichas mejora~_cr'!~!t!c!_as en las notas expticatlvas en caso de gue las conslderen relevantes 

rnformaci6JJ sobre contrapartes de las me!oras crediticlas 

Contraparte del fondo de Reserva u otras mejoras equiv;,lentes {S) 

Permutas fin and eras de tipos de in teres 
Permutas finartderas de tipo> de cambio 
Otras Permutas financieras 

Contr~parte de Ia Lfnea de Uquldel 
Entldad Ava!ista 
Contraparte del derivado de cr<ldlto 

(S) Si el Fonda de Rescrva se ha conotituido a trav!ls de titulo; emitidas y se clescanoce eltitular de eso;tftulos nose cumplimentanl. 
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Denominaci6n dei"F6ndo: IM SABADELL EMPRE:SA.S 3,FONDO DE TITUUZA.Ci6N-DE. ACT!VOS 

Denominaci6n del compartimento: 

Denominaci6n de Ia gestora: INTERMONEY TITUUZAC16N, S.G.F.T, S.A. 

Estados agregados: No 

Periodo: 2" Semestre 

Eiercicio: 2012 

INOTAS EXPLICACTIVAS I 

INFORME DE AUDITOR 

No hav informe de auditor 

13 

<:"",) 

""' " 

0 
I 
0 
0 
01 
J:>. 
01 
en 
--.J 



Ol0054568 

GU\SE ll.' 



OL0054569 

ooooo!oooo~oooooo 

' 

I 
' ! I ' ' ; 

! i ' 
~ 1 1 ! • 
I i ! -1 

' t ' 
2 ~ 

I < ' ~i 
~ I • ~ li 
,1 i l ' . '" 



OL0054570 

. 
I . 
' 



OL0054571 

ClASE 8.' 



OL0054572 

CLASE !l.' 

I ' t 
i I 
I ' ~ 
1 i 
' :!! 

' ' ! ' I 
' l f I 
~ i ' 
' 
t ' I . 
' ·j i 
·' ·! 

I t . 
' ' ' I . 



OL0054573 

ClliSE 8.' 

I 



OL0054574 

CLASE 8.' 

' 

• 



OL0054575 

GLASE 8.' 

. 
I 



~"'"~ 

;I! ' ' 
.§ 

'I! r! 
~;~~;~2 
<lf 

I ~~m! i::l- -
i,, 

" 

0 

~ ::! 
~; ~ o o; 

< I 

.1_ !!!' 
~~§~§\:;' 
~i 

'"! 

I ;~ 

OL0054576 



OL0054577 

ll' i 

l 

' 



1 --------- ---s~os:il 

Denominaci6n del Fonda: IM SABADELL EMPRESAS J, FTA 
Denominaci6n del compartimento· 
Denominacl<'>n de Ia geslora· 
Estado agregado: 
Perlodo: 

. Porcenlaje que representa el Fonda de Reserve, u olras mejoras equivalentes, sabre ellotal de actives titulilafil 
Exceso de spread(%) (1) 
Permute financien.1 de intereses (SIN) 

. Permuta finenciera de tipos de cambia (SIN) 

. Otras permutas financieras (SIN) 

. lmporle disponib!e de Ia linea/s de liquidez {2) 
Subordinaci6n de series {SIN) 

.. Porcentaje del importe pendienle de las series no subordinadas sabre el importe pelldiente del total bonos. 
•. lmporte de los pasivos emitidos garantizados por avales 
. Porcantaje que representan los avales sabre ettolal de los paslvos emilidos 

m:b<imo de riesgo cublerto por derivados de crSdito u otras gara11tlas financieras adquiridas 

ponderados 
side Ia adquisici6n de los actives . 

. -. _ _ _ _ .... " ____ total disponlble de las distintas Uneas de liquidez en case de que haya mas de una. 

1(3) .En~~nd~endo como no Sl.lbordinadas aq1.1ellas series que en Ia fecha se encuentren, respecto a las de mils, en una posiciOn anterior para el cobra de capital conforme al arden de 

lofofmaci6n sobre contrapartes de las mejoras crediticias 
Contraparte del fondo de Reserva u otras mejoras equlvalentes (5) 
Permutas financieras de tipos de interes 
Permutes financleras de tipos de cambio 
Otras Permutas finanoieras 
Contraparte de Ia Linea de Uquldez 
Entidad Avalista 
Conlraparte del derivado de crEidito 

'~~~ 102~q,;" 

.
OZ;3_}i;_· -
0240:-:-

~~~f~;;: 
(5) Si el Fondo de Reserve se ha; conslituido a !raves de litulos emitidos y se desconoce el li!ular de esos titulos no se cumplimentara. 

Denominaci6n 

'1-?-ib' BANCO DE SABADELL, SA 
'i22Q) SANCO DE SABADELL, S.A 
1":e:t.lb1 -

1,~~95-
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Denominaci6n del Fonda: IM SABADELL EMPRESAS 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Denominaci6n del compartimento: 

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

Estados agregados: No 

Periodo: 2° Semestre 

Eiercicio: 2011 

iNOTAS EXPLICACTIVAS - .j 

INFORME DE AUDITOR 

No h§' informe de auditor 
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IM SABADELL EMPRESAS 3, TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informe de gesti6n correspondiente al ejercicio annal terminado el31 de diciembre de 2012 

1. Antecedentes. 

IM SABADELL EMPRESAS 3, Fondo de Titnlizacion de Activos, en adelante el 
"Fondo", se constituy6 mediante escritura publica el 19 de diciembre de 2008, por 
InterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. ante el notario de 
Madrid D' Ana L6pez-Monis Gallego, con el numero de protocolo 4.156/2008, agrupando 
4.286 Derechos de Credito a pequefias, medianas y grandes empresas, por un importe total de 
1.739.999.997,61 €, que corresponde al saldo vivo no vencido de los Derechos de Credito. 
Dichos Derechos fueron concedidos por Banco de Sabadell, S.A.. 

Con fecha 19 de diciembre de 2008, se procedi6 a ]a emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n 
por un importe nominal de 1.740.000.000,00 €, integrados por 14.094 Bonos de Ia Serie A, 
2.088 Bonos de Ia Serie By 1.218 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 calificaci6n 
defmitiva de Aaa para los Bonos A, de A3 para los Bonos de ]a Serie B y de Ba2 para los 
Bonos de la Serie C por parte de Moody's Investors Service Espana, S.A (en adelante, 
"Moody's"). La Fecha de Desembolso fue 23 de diciembre 2008. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, por parte de Ia Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores del Folleto de Emisi6n tuvo Iugar con fecha 19 de diciembre de 2008. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, 
integrado, en cuanto a su activo, esencialmente por Prestarnos Hipotecarios y No 
Hipotecarios concedidos por Banco de Sabadell a pequefias y medianas empresas, 
microempresas, empresarios individuales y grandes empresas no financieras y, en cuanto a su 
pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n emitidos y por los prestarnos concedidos por Banco de 
Sabadell ("Prestarno para Gastos Iniciales", "Prestarno para Intereses del Primer Periodo" y 
"Prestarno para F ondo de Reserva") en cuantia y condiciones financieras tales que el valor 
patrimonial neto del Fondo es nulo. 

El Fondo se extinguini en los supuestos descritos en el apartado 4.4.4 del Documento de 
Registro yen todo caso cuando se arnorticen integrarnente los Derechos de Credito. La Fecha 
Final del Fondo es el17 de octubre de 2044. 

- 1 -
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Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidaci6n anticipada, contenidos en la Ley 
19/1992 de 7 de julio, y recogidos en Ia Escritura de Constituci6n, el Fondo puede liquidarse 
anticipadamente cuando el Saldo Vivo Pendiente de los Derechos de Credito sea inferior al 
10% del Inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su to tali dad todas y 
cada una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a 
lo establecido en Ia Escritura de Constituci6n del Fonda y al Orden de Prelaci6n de Pagos del 
mrsmo. 

"IM SABADELL EMPRESAS 3, Fonda de Titulizaci6n de Activos" se constituye al amparo 
de lo previsto en Ia legislaci6n espanola, y en concreto de acuerdo con el regimen legal 
previsto en (i) el Real Decreta 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (ii) Ia Ley 
19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y 
sabre F ondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreta 
926/1998 y en tanto resulte de aplicaci6n, (iii) Ia Disposici6n Adicional Quinta de Ia Ley 
3/1994, (iv) el Real Decreta 1310/2005, de 4 de noviembre por el que se desarrolla 
parcialmente Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisi6n 
a negociaci6n de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o 
suscripci6n y del folleto exigible a tales efectos, (v) Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del 
Mercado de V a! ores, en su redacci6n actual, en lo referente a su supervision, inspecci6n y 
sanci6n, (vi) Ia Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por Ia que se desarrolla el 
articulo 27.4 de Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y (vii) las demas 
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que resulten de aplicaci6n. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Activos estan sujetos al regimen general del Impuesto sobre 
Sociedades. La constituci6n de dichos Fondos esta exenta del concepto de "operaciones 
societarias" del Impuesto sabre Transmisiones Patrimoniales y Aetas Juridicos 
Documentados. 

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

InterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., con domicilio 
social en Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el 
Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n de la Comisi6n Nacional del 
Mercado de V a! ores con el nlimero I 0, tiene a su cargo Ia administraci6n y representaci6n 
legal del Fonda. 

-2-
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2. Situacion actual del fondo 

2.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2012 Ia cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo contaba con 
las siguientes caracteristicas: 

NU.mero de prCstamos vivos 
Saldo vivo (euros) 
Sal do medio de los pr6stamos 
Sal do vivo del mayor prestamo (euros) 
%mayor prestarno sobre el total de la cartera 
ConcentraciOn deudor (25 principales deudores) 
NUmero de prestamos en mora +90 dias 
Sal do pr6starnos en mora +90 dias 
% prCstamos en mora +90 dias sabre el total de la cartera 
Nfunero de pnSstamos fallidos 
Sal do de los prestamos fallidos 
% fallidos sobre el total de la cartera 
Antigticdad de la cartera (meses) 
Vencimiento medio de la cartera (meses) 
Ultimo vencimiento de la cartera 
Tipo de interes medio aplicado 
Diferencial medio aplicado 
Concentraci6n Geografica (3 principales provincias )* 
%de prCstamos con garantfa hipotecaria 
LTV medio ponderado de los pnSstamos hipotecarios 

Sectorial 

* Barcelona, Baleares y Castellon 

4.286 
1.739.999.998 
405.973 
50.000.000 
2,87% 
42,49% 
0 
0 
0,00% 
0 
0 
0,00% 
26 
108 
31 de marzo de 203 8 
5,69 
0,75 
54,80% 
49,56% 
52,12% 

2.434 
586.569.486 
240.990 
30.000.000 
5,11% 
54,12% 
118 
10.281.408 
1,75% 
345 
22.670.774 
3,87% 
70 
87 
28 de febrero de 2039 
2,66 
0,80 
51,21% 
59,53% 
39.37% 

** Alquiler De Bienes Inmobiliarios Por Cuenta Propia, Actividades Inmobiliarias Por Cuenta Propia 
*** Esta informacion incluye fallidos (segtln folleto) 

• 3 . 
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2.2. Priucipales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2012las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo 
de Titulizaci6n eran las siguientes: 

Como respuesta a los nuevos requerimientos de Banco Central Europeo para el proceso de 
descuento de los bonos de titulizaci6n IM SABADELL EMPRESAS 3 FTA obtuvo con fecha 
29/03/2011 un segundo rating para Ia Serie A con Ia agencia de calificaci6n DBRS. 

3. Priucipales riesgos e mcertidumbres 

3.1. Riesgos viuculados a Ia cartera de activos 

Morosidad y Fallidos (seglin folleto) 

La tasa de morosidad a 31112/2012 se situa en el1,82% del saldo vivo de la cartera no fallida 
a dicha fecha. 

La tasa de morosidad maxima del afio se ha producido en el mes de septiembre (3,10%). 

En lo que respecta a !a tasa de fallidos, Ia cartera present6 una tasa de fallidos a 31/12/2012, 
seglin folleto, de\3,86% frente a una tasa de 2,82% del ejercicio anterior. 

Riesgos por concentraci6n 

a) Geografica: la cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 una 
concentraci6n geografica en la que las tres provincias con mayor peso son Barcelona, 
Baleares y Castellon. 

b) Concentraci6n por deudor: la cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 
una concentraci6n por deudor en Ia que los 25 principales deudores representan un 
56,27% del saldo vivo no fallido de Ia cartera (siendo este porcentaje del 54,12% si 
incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1 ). 

-4-
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c) Concentraci6n por sector de actividad: la cartera de prestamos presenta a 31 de 
diciembre de 2012 una concentraci6n por sector de actividad del deudor parecida a la 
que presentaba en la F echa de Constituci6n, estando muy diversificada a nivel 
sectorial. 

Riesgos relacionados con las garantias de los prestamos 

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2012, el LTV medio ponderado de la cartera no 
fallida se situaba en 39,02% frente al 52,12% que mostraba en la Fecha de 
Constituci6n del Fondo (siendo este porcentaje del 39,37% si incluimos fallidos, tal y 
como aparece en el cuadro del apartado 2.1 ). 

b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2012, el 60,04% de !a cartera contaba 
con garantia hipotecaria, siendo este nivel en !a F echa de Constituci6n del fondo del 
49,56%.(siendo este porcentaje del 59,53% si incluimos fallidos, tal y como aparece 
en el cuadro del apartado 2.1 ). 

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de inten!s 

El fondo de titulizaci6n contrat6 con en !a F echa de Constituci6n una perm uta de interes 
(Swap) que cubre el riesgo de tipos de interes del Fondo. 

A traves de dicho swap, el fondo paga en cada fecha de pago los intereses devengados de los 
Derechos de Credito no Fallidos mas los intereses devengados en la Cuenta de Principales y 
en la Cuenta de Tesoreria en el correspondiente Periodo de Liquidaci6n; y recibe el Tipo de 
Medio Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,25% aplicado a un nocional. 

El nocional es el Sal do Nominal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la F echa 
de Determinacion anterior a !a Fecha de Liquidaci6n en curso. 

3.3. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algiln servicio financiero al F ondo y !a 
calificaci6n crediticia que tienen: 

A 31 de diciembre de 2012, las contrapartidas del F ondo son las mismas que las inicialmente 
contratadas en Ia fecha de constituci6n. 

- 5 -
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A fecha de formulaci6n de las cuentas anuales del Fondo las calificaciones de las entidades 
eran las siguientes: 

Folleto de Emisi6n y 
modificaciones posteriores) 
Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 del 

Banco Sabadell B I NP I B I R-1 (low) 

MOdulo Adicional del Folleto de 
modificaciones Banco Sabadell B I NP I B I R-1 (low) Emisi6n 

posteriores) 
y 

Cuenta de Principales (3.4.4.2 del 
MOdulo Adicional del Folleto de 
Ernisi6n) 

Agente Financiero (52 de la Nota 
de Valores del Folleto de Emisi6n y 
modificaciones posteriores) 
Administrador de los prestamos 

.7.2.2 del Modulo Adicional del 

3.4. Otros riesgos 

Cancelada 

Banco Sabadell B I NP I B I R-1 (low) 

Banco Sabadell B I NP I B I R -1 (low) 

BB+IBal IBBI A 
(low) 

BB+ I Bal I BB I A 
(low) 

BB+ IBal IBB I A 
(low) 

Varios niveles 

Calificaci6n 
minima a corto 
plazo P-2 I BBB 
(high) & R-1 (low) 

Calificaci6n 
minima a corto 
plazo P-2 I BBB 
(high) & R-1 (low) 
Calificaci6n 
minima a largo 

de Baa3 

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del 
fondo. 
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4. Evolucion del fondo en el ejercicio 2012 

4.1. Amortizacion anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del fondo durante 2012 fue del16,95%. 

El siguiente grafico muestra la evoluci6n de Ia amortizaci6n anticipada desde el inicio de la 
operaci6n: 

Prepayment Rates 

' 

~::~"'::?­
~ : 

200812 200906 200912 201006 201012 201106 101112 201206 201212 

200903 200909 201003 201009 201103 

....... , Monthly {~q 

- Anuai (%) 
---- life (%) n 

4.2. Morosidad y Fallidos (segun folleto) 

201109 201203 101209 

La tasa de morosidad de la cartera al cierre de 2012 alcanz6 el 1,82% respecto del sal do vivo 
de la cartera no fallida. 

La tasa de fallidos segfln folleto, de Ia cartera al cierre de 2012 alcanz6 el3,86% respecto del 
saldo vivo de la cartera y un 1,30% respecto al saldo iuicial de la cartera (en la Pecha de 
Constituci6n del Fondo) 
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El siguiente grirfico muestra Ia evoluci6n de Ia morosidad y los fallidos (seglin folleto) desde 
el inicio de la operaci6n 

3. Arrears and Defaults 

0,0% ~-, 

200812 200906 200912 201006 201012 201106 201112 201206 201212 
200903 200909 201003 201009 201103 201109 201203 201209 

>3 and <12 months 
Defaults (1 ): Current Defaults Balance I Portfolio-s Origin~l Balance 

4.3. Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes medio ponderado de Ia cartera a 31 de diciembre de 2012 era del2,66%. 
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4.4. Bonos de titulizaciiin: pagos realizados, importes pendientes y tipos die interes 
vigentes. 

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el 
F ondo a las distintas Series de Bonos que componen Ia emisi6n: 

A 31 de diciembre de 2012, no hay ningtin importe pendiente de pago a los Bonos emitidos 
por el Fondo. 

4.5. Otros importes pendientes de pago del fondo 

En lo que respecta a los prestamos subordinados contratados en Ia fecha de constituci6n del 
fonda los importes pendientes de pago son los siguientes: 

Prestamo para Gastos Iniciales 

o Intereses no pagados: 43.719,39€ 

o Amortizaci6n debida: 386.250,00€ 

o Saldo Pendiente: 515.000,00€ 

Prestamo para Intereses del Primer Periodo 

o Intereses no pagados: 359.274,02€ 

o Amortizaci6n debida: 0,00€ 

o Saldo Pendiente: 5.000.000,00€ 

Prestamo para el Fonda de Reserva 

o Intereses no pagados: 16.825.182,72€ 

o Amortizaci6n debida: 0,00 € 

o Saldo Pendiente: 261.000.000,00€ 
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Segun lo establecido en los apartados 3.4.3.1, 3.4.3.2 y 3.4.3.3 del Modulo Adicional del 
Folleto de Emision, los prestamos subordinados no devengan intereses de demora par el 
retraso en el pago de cualquier cantidad debida. 

En relacion a Ia Comision de Administracion, a 31112/2012, el importe pendiente de pago 
ascendia a 449.890,47€. 

4.6. Acdones realizadas por las Agencias de Calificacion dnrante el ejercicio 

Con fecha 17 de mayo de 2012 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que Moody's ha rebajado !a calificaci6n crediticia de !a entidad Banco 
Sabadell, S.A. de A3 a Baal en su escala a largo plazo, entidad que es contrapartida del 
Swap. 

Con fecha 26 de junio de 2012 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que Moody's ha rebajado !a calificacion crediticia de !a entidad Banco 
Sabadell, S.A. de Baal a Ba1 en su escala a largo plazo y de P-2 a NP en su escala a corto 
plazo, entidad que es proveedora de !a Cuenta de Tesoreria y actUa como Agente Financiero y 
Administrador del Fondo. 

Con fecha 13 de julio de 2012 Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A. ha tenido 
conocimiento de que Moody's ha rebajado !a calificacion crediticia de los Bonos de Ia Serie 
A de "Aa3 (sf)" a "A3 (sf)". 

Con fecha 14 de diciembre de 2012 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., ha tenido 
conocimiento de que DBRS ha rebajado !a calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie A 
de "AAA (sf)" a "A (high) (sf)". 

5. Generacion de flnjos de caja en 2012. 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por Ia cartera de activos generados 
durante 2012 han ascendido a 254 millones de euros, siendo 233 millones en concepto de 
devoluci6n de principal de los prestamos y 21 millones en concepto de intereses. 

La aplicaci6n de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del fondo (tal y como 
se definen en el apartado 3.4.5 del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n) se han aplicado 
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emisi6n (Orden de Prelaci6n de 
Pagos, Apartado 3.4.6 del Modulo Adicional del Folleto de Emision). 
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6. Riesgos y mecauismos de cobeliura: informacion del Swap, mejoras de crMito y 
triggers. 

6.1. Principales riesgos de Ia cartera 

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior los principales riesgos de Ia cartera sonIa 
morosidad y los derivados de Ia concentraci6n sectorial, geognifica y por deudor de Ia 
cartera. 

6.2. Perm uta de intereses: el Swap 

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el fondo de titulizaci6n cuenta con una 
operaci6n de permuta de intereses (swap) 

Durante el ejercicio 2012, el fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a 
25.559.203,68€ y ha recibido por parte de Ia contrapartida tm importe de 15.665.769,78 €. 

El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 9.893.4 3 3 ,90€ a favor de Ia contrapartida del 
swap. 

6.3. Evolucion de las mejoras credito durante el e,jercicio. Situacio:n a cierre 
comparada con situaciou inicial. 

Como principales mejoras de credito, e] Fondo cuenta con un Fondo de Reserva que en Ia 
Fecha de Constituci6n ascendia a 261.000.000,00 euros, y con Ia estructura de subordinaci6n 
de las diferentes Series de Bonos. 

En lo que respecta a! Fondo de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2012 era de 
247.398.687,98 euros. 

La siguiente tabla recoge los niveles de subordinaci6n de cada una de las Series a cierre de 
2012 comparados con Ia subordinaci6n inicial (en Ia Fecha de Constituci6n): 

'' ' " ' ' ' ' " . ' " ' Serie A 1.409.400.000 81,00% 34,00% 283.197.225,24 46,14% 94,17% 
Serie B 208.800.000 12,00% 22,00% 208.800.000,00 34,02% 60,15% 
Serie C 121.800.000 7,00% 15,00% 121.800.000,00 19,84% 40,31% 
Fondo de Reserva 261.000.000 15,00% 247.398.687,98 40,31% 
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6.4. Triggers del fondo. 

Amortizaci6n de los Bonos. 

Durante el ejercicio 2012, las diferentes series de bonos han mantenido el criterio de 
amortizaci6n secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para Ia 
amortizaci6n a prorrata entre las diferentes series. 

El modelo de amortizaci6n secuencial es el establecido en el F ondo como modelo general tal 
y como se detallan en el apartado 4.9.4 de Ia Nota de Valores del Folleto de Emisi6n. 

Posposici6n de intereses 

No se han producido las circunstancias que requieren la posposici6n de intereses de las series 
subordinadas. 

Las condiciones de posposici6n de intereses de las series subordinadas se establecen en el 
apartado 3.4.6.1 del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 

Otros triggers del F ondo 

No se ha producido ninguna situaci6n que haya provocado actuaci6n adicional por parte de Ia 
Sociedad Gestora. 

7. Perspectivas del fondo 

7.1. Flnjos de los bonos: hipotesis y cuadros de bonos 

La siguiente tabla recoge Ia estimaci6n de los flujos financieros que generaran los bonos bajo 
las siguientes hip6tesis: 

Amortizaci6n anticipada de 15,73% 

Tipos de interes constantes: Tipos de interes constantes: se supone que los prestamos 
revisan a tm tipo de interes constante igual a! ultimo Euribor publicado mas su 
correspondiente diferencial. 

Tasa de fallidos de 1,33% (sumatorio de Ia tasa de nuevos fallidos de los ultimos 12 
meses) 
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Recuperaciones del 50% a los 12 meses. 

17110/2012 
17/0112013 
17/04/2013 
17/07/2013 
17/10/2013 
17/01/2014 
17/04/2014 
17/07/2014 
17110/2014 
19/0112015 
17/04/2015 
17/07/2015 
19/10/2015 
18/0112016 
18/04/2016 

17/0112013 
17/04/2013 
17/07/2013 
17110/2013 
17/0l/2014 
17/04/2014 
17/07/2014 
1711012014 
19/0l/2015 
17/04/2015 
17/07/2015 
19/10/2015 
18/0112016 
18/04/2016 

283.197.225,24 
233.082.907,56 
188.304.719,22 
148.902.264,36 
104.702.211,90 
39.519.998,82 
11.113.259,94 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

50.114.317,68 
44.778.188,34 
39.402.454,86 
44.200.052,46 
65.182.213,08 
28.406.738,88 
11.113.259,94 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 
121.800.000,00 

7.2. Liquidacion anticipada 

404.497,80 
325.712,34 
266.094,72 
212.678,46 
149.537,34 
55.248,48 
15.644,34 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

208.800.000,00 
208.800.000,00 
208.800.000,00 
208.800.000,00 
208.800.000,00 
208.800.000,00 
208.800.000,00 
192.968.366,40 
167.919.256,80 
137.744.587,44 
116.882.439,84 
97.353.542,88 
79.445.539,44 
59.012.726,40 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
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0,00 645.129,36 
0,00 631.098,00 
0,00 638.113,68 
0,00 645.129,36 
0,00 645.129,36 
0,00 631.098,00 

15.831.633,60 638.113,68 
25.049.109,60 596.207,52 
30.174.669,36 530.101,44 
20.862.147,60 407.076,48 
19.528.896,96 357.194,16 
17.908.003,44 307.332,72 
20.432.813,04 242.792,64 

531.949,32 
520.390,50 
526.176,00 
531.949,32 
531.949,32 
520.390,50 
526.176,00 
531.949,32 
543.520,32 
508.831,68 
526.176,00 
543.520,32 
526.176,00 

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evoluci6n similar del fondo a 
la del ejercicio 2012 nose estima que durante el ejercicio 2013 se produzca ninglin suceso de 
liquidaci6n anticipada en los terminos recogidos en el apartado 4.4.3 del Folleto de Emisi6n. 
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Bajo el supuesto de continuidad del fondo y las hip6tesis utilizadas en el apartado 7 .I 
anterior, el vencimiento final del mismo se estima para Ia fecha de pago correspondiente a! 18 
de abril de 2016. 

No obstante lo anterior, no existe garantia de que no pueda producirse alguno de los 
supuestos de liquidaci6n anticipada que se recogen en el F olleto de Emisi6n durante el 
ejercicio 2013. 

7.3. Hechos posteriores a! cierrc 

No se han producido hechos posteriores a! cierre. 

- 14. 



OL0054596 



OL0054597 

ClASE 8.' 

~ I 
g ' § i1 

' 
I ' ~ • ! ! < 

' ' 
' t 

I ' j ~ ~ 
' i ' ~ ~ a 



C E !l' 

' 
' 
~ 
1 
~ 
j 

g 
• I ' I • i 

! ' 1 
~ ! 
~ 

, 
~ j 
' i i " ' ~ ! ; 

~ 0 

~;~~"<><> 

~lHr:: 

i 
' l 

OL0054598 

' 



OL0054599 

ClASE 8.' 

' 

~ I 
i • ~ 

' 

I ' ! ' ·r 
' ' " ' g ! 
~ j 
I ' 0 

% I i ; 



01_0054600 

ClASE 8.' 

' 

g 
! I 
i ' § a 

' 
I ' 
t ~ 

' ' 
i i 

' ~ ~ 

I • 
' !l !!!! ~ g i ~ ~- " • ' • ~ a ~-i ':;, * ' 



OL0054601 

CLASEB! 



OL~0054602 

GUISE 8.' 

' ' 

I > 
~ 

I • ~ 

' g ' 

" 
~ 

~ • ! 
• ' i ~ 

-! ! I ' I 
, 

0 

! i I 



OL0054603 

C E 8.' 

FORMULACION 



CLASE 8.a

OL0054604

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD
GESTORA

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

Da. Carmen Barrenechea Fernández D. Rafael Bunzl Csonka

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

Diligencia que levanta el Secretario, Da. Beatriz Senís Gilmartin, para hacer constar que tras
la formulación de las cuentas anuales y el informe de gestión de 1M SABADELL
EMPRESAS 3, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, correspondientes al ejercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2012, por los miembros del Consejo de Administración de
Intermoney Titulización, S.G.F.T., S.A. en su reunión del 15 de marzo de 2013, sus
miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 103 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OL0054502 al OL0054604,
ambos inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos
constan en esta última hoja del presente, de 10que doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2013

Da. Beatriz Senís Gilmartin
Secretaria del Consejo




