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AI Consejo de Administracion de Ahorro y Titulizacion, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion de Activos, S.A. (la Sociedad Gestora) 

Hemos auditado los estados financieros de Madrid Activos Corporativos IV, Fondo de Titulizacion 
de Activos (el "Fondo") que comprenden el balance al 27 de diciembre de 2013, Ia cuenta de 
perdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y las 
notas explicativas correspondientes periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 
2013. Los Administradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de la formulacion de los 
estados financieros del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera 
aplicable al Fondo (que se identifica en Ia nota 2 de las notas explicativas adjuntas) y, en particular, 
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar 
una opinion sobre los citados estados financieros en su conjunto, basada en el trabajo realizado de 
acuerdo con la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en Espa.fia, que 
requiere el examen, mediante Ia realizacion de pruebas selectivas, de Ia evidencia justificativa de los 
estados financieros y Ia evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables 
utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion 
financiera que resulta de aplicacion. 

En nuestra opinion, los estados financieros correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de 
enero y el 27 de diciembre de 2013 ad juntos expresan, en todos los aspectos significativos, Ia 
imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera de Madrid Activos Corporativos IV, Fondo de 
Titulizacion de Activos al27 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones y 
de los flujos de efectivo correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de 
diciembre de 2013, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de 
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos Ia atencion respecto de lo sefialado en Ia 
nota l.b) de las notas explicativas adjuntas, en Ia que se menciona que con fecha 14 de noviembre de 
2013 los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo adoptaron Ia decision de liquidar de 
forma anticipada el Fondo, habiendose otorgado Ia escritura de extincion del Fondo el 27 de 
diciembre de 2013. No obstante, si los estados financieros del periodo comprendido entre el 1 de 
enero y el 27 de diciembre de 2013 hubieran sido formulados bajo el principio de empresa en 
liquidacion, no hubiesen surgido diferencias significativas respecto a los criterios adoptados en los 
estados financieros adjuntos que se describen en Ia nota 2. 
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El informe de gestion adjunto del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 
2013 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora consideran 
oportunas sobre la situacion de Madrid Activos Corporativos IV, Fondo de Titulizacion de Activos, 
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de los estados 
financieros. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion 
concuerda con la de los estados financieros del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de 
diciembre de 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita ala verificacion del informe de gestion 
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de 
la obtenida a partir de los registros contables del Fondo. 

KPMG Auditores, S.L. 

Luis Martin Riafio 

21 de abril de 2014 
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MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

OL6195141 

Balances de Situaci6n al27 de diciembre 2013 y 31 de diciembre de 2012 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Actlvos financleros a largo plazo 
1. Valores representatives de deuda 
2. Derechos de credito 

Prestamos Corperativos 
Actives dudosos 
Correcciones de valor per deterioro de actives(-) 

3. Derivados 
II. Actlvos por lmpuesto dlferldo 
Ill. Otros actlvos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Actives no corrientes mantenldos para Ia venta 
V. Actlvos financleros a corto plazo 

1. Deudores y otras cuentas a cobrar 
2. Valores representatives de deuda 
3. Derechos de credito 

Prestamos Corperativos 
Actives dudosos 
Correcciones de valor per deterioro de actives (-) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

4. Derivados 
Derivados de cobertura 
Derivados de negociaci6n 

5. Otros actives finanderos 
VI. Ajustes por perfodlficaclones 

Otros 
VII. Efectlvo y otros actlvos lfquldos equivalentes 

1. Tesorerla 
2. Otros actives lfquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

Miles de Euros 
Nota 27.12.2013 31.12.2012 

4 

4 

13 

5 

5 

572.894 
572.894 

572.894 
572.894 

279.331 

60.059 

60.047 
58.811 

1.236 
12 
12 

27 
27 

219.245 
219.245 

852.225 
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MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

Balances de Situaci6n al 27 de diciembre 2013 y 31 de diciembre de 2012 

OL6195142 

Miles de euros 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

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

1. Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

2. Deudas con entidades de credito 
Prestamo subordinado 
Credito linea de liquidez 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

3. Derivados 
Derivados de cobertura 

4. Otros pasivos financieros 
B) PASIVO CORRIENTE 

V. Provlslones a corto plazo 
VI. Pasivos financleros a corto plazo 

1. Acreedores y otras cuentas a pagar 
2. Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 
I ntereses y gastos devengados no vencidos 

3. Deudas con entidades de credito 
Prestamo subordinado 
Credito linea de liquidez 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas(-) 
I ntereses y gastos devengados no vencidos 

4. Derivados 
VII. Ajustes por perlodificaclones 

1. Comisiones 

2. Otros 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financiero I pagos 
Comisi6n variable - resultados realizados 
Comisi6n variable - resultados no realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS 
RECONOCIDOS 

VIII. Activos financleros disponlbles para Ia venta 
IX. Coberturas de flujos de efectlvo 
X. Otros lngresos/ganancias y gastos/perdidas reconocldos 
XI. Gastos de constltucl6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 

Nota 27.12.2013 31.12.2012 

810.173 

810.173 
6 228.207 

228.207 

7 529.974 
516.710 

13.264 

13 22.882 
22.882 

5 29.110 
64.934 

64.912 
9 307 
6 59.081 

58.811 
270 

7 5.524 

5.901 
(594) 

217 

8 22 
4 
3 
3 
1 

(3) 
18 

(22.882) 

10 (22.882) 

852.225 
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MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

Cuentas de Perdidas y Ganancias para los ejercicios terminados 
el27 de diciembre 2013 y 31 de diciembre de 2012 
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Miles de euros 
01 .01 .2013 a 01.01.2012 a 

Nota 27.12.2013 31.12.2013 

1. lntereses y rendimientos asimilados 10.294 20.429 
Derechos de credito 4 9.956 19.051 
Otros actives financieros 5 338 1.378 

2. lntereses y cargas asimilados (8.477) (17.205) 
Obligaciones y otros valores negociables 6 (4.584) (9.819) 
Deudas con entidades de credito 7 (3.893) (7.386) 
Otros pasivos financieros 

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de elective (neto) 13 1.975 980 

A) MARGEN DE INTERESES 3.792 4.204 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
5. Diferencias de cambia (neto) 
6. Otros ingresos de explotaci6n 11 991 
7. Otros gastos de explotaci6n 11 (4.185) (4.522) 

Servicios exteriores (188) (302) 
Servicios de profesionales independientes (42) (2) 
Servicios bancarios y similares (1) (2) 
Otros servicios (145) (298) 

Tributes 
Otros gastos de gesti6n corriente (3.997) (4.220) 

Comisi6n de sociedad gestora (180) (81) 
Comisi6n administrador (54) (74) 
Comisi6n del agente financiero (14) (18) 
Comisi6n variable - resultados realizados (3.749) (4.046) 
Otros gastos (1) 

8. Deterioro de actives financieros (neto) 
Deterioro neto de derechos de credito (-) 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (perdidas) en Ia baja de actives no corrientes en venta 
11 . Repercusi6n de otras perdidas ( +) 8 (598) 318 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. lmpuesto sabre beneficios 

RESULTADO DEL EJERCICIO 
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MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios terminados 
el 27 de diciembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2012 
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Miles de euros 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXPLOTACI6N 

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

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fonda 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora 
Comisiones pagadas por administraci6n de los prestamos 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagadas 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fonda 
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 

Otros 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6N/ 
FINANCIACI6N 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de bonos de titulizaci6n de activos 
Cobras por emisi6n de valores de titulizaci6n 
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocaci6n) 

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

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

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fonda 
Cobras por concesiones de prestamos o disposiciones de creditos 
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos 
Otros deudores y acreedores 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCI6N (-)DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 

5 

5 

01.01.2013 a 01.01 .2012 a 
27.12.2013 31.12.2013 

(29.038) 

4.273 
11 .192 
(5.161) 

1.987 
365 

(4.110) 

(4 .034) 
(183) 

(47) 
(15) 

(3.749) 
(40) 

(29.277) 

(29.277) 

(190.207) 

344.687 
631 .705 

(287.018) 
(534.894) 

(534.894) 

(219.245) 

219.245 

28.867 

4.281 
19.298 
(9.988) 

1.164 
1.521 

(7 .714) 

(4.225) 
(82) 
(75) 
(19) 

(4.046) 
(3) 

28.811 

28.811 

(13.269) 

(6.229) 
183.069 

(189.298) 
(7.040) 

3.036 
(10.076) 

15.598 

203.647 
219.245 
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MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 
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Estados de lngresos y Gastos Reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados 
el 27 de diciembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2012 

1. Actives financieros dispanibles para Ia venta 
1.1 . Ganancias (perdidas) par valoraci6n 

1.1.1. 1m parte bruto de las ganancias (perdidas) par valoraci6n 
1.1.2. Efecto fiscal 

1.2. 1m partes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
1.3. Otras reclasificaciones 
1.4. lmpartes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Totallngresos y gastos reconocldos por actlvos financieros disponibles para Ia 
venta 

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

2.1.1 . 1m parte bruto de las ganancias (perdidas) par valoraci6n 
2.1 .2. Efecto fiscal 

2.2. lmpartes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
2.3. Otras reclasificaciones 
2.4. lmpartes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Totallngresos y gastos reconocldos por coberturas contables 

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
3.1. lmparte de otros ingresos/ganancias y gastoslperdidas reconocidos directamente 

en el balance del periodo 
3.1.1. 1m parte bruto de las ganancias (perdidas) par valoraci6n 
3.1.2. Efecto fiscal 

3.2. lmpartes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
3.3. lmpartes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Totallngresos y gastos reconocldos par otros lngresos/ganancias 

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

Miles de euros 
01 .01.2013 a 01.01.2012 a 
27.12.2013 31.12.2013 

24.857 
24.857 

(1.975) 

(22.882) 

15.120 
15.120 

(980) 

(14.140) 
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CLASE 8.3 

Madrid Activos Corporativos IV, 
Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Notas explicativas correspondientes al periodo comprendido 
entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 

1. Reseiia del Fondo 

a) Constituci6n y objeto social 

OL6195147 

MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, Fondo de Titulizaci6n de Actives Extinguido (en adelante el Fondo) 
se constituy6 mediante escritura publica el 8 de octubre de 2010, agrupando Derechos de Credito cedidos por 
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid "Caja Madrid" (en adelante el Cedente) por 1.099.387 miles de 
euros (vease nota 4). 

Tras varios acuerdos firmados durante los ejercicios 2010 y 2011 , Caja Madrid ha cedido su negocio bancario 
a Bankia, S.A., por lo que en adelante, toda informaci6n referente a Caja Madrid, sera entendida como · 
inforrnaci6n correspondiente a Bankia, S.A. 

Con fecha 7 de octubre de 2010, Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores autoriz6 Ia constituci6n del 
Fondo, e inscribi6 en los registros oficiales tanto los documentos acreditativos como el folleto informative 
correspondiente a Ia emisi6n de Bonos de Titulizaci6n con cargo al Fondo por 747.600 miles de euros (vease 
nota 6). La fecha de desembolso, que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue el 13 de 
octubre de 2010. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que esta integrado en 
cuanto a su activo, principalmente, por los Derechos de Credito (Prestamos Corporativos) y el Fondo de 
Reserva y, en cuanto a su pasivo, principalmente, por los Bonos emitidos, el Prestamo B y los Prestamos 
Subordinados para gastos iniciales, cup6n corrido y Dotaci6n del Fondo de Reserva, en cuantia y condiciones 
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

Ahorro y Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, tiene a su cargo Ia administraci6n y 
representaci6n legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con Ia norrnativa legal aplicable, le corresponde en 
calidad de gestora de negocios ajenos, Ia representaci6n y defensa de los intereses de los titulares de los 
Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Ahorro y Titulizaci6n, S.A., 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n (en adelante Ia "Sociedad Gestora") figura inscrita en el registro 
especial de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 2. 

La gesti6n y administraci6n de los Derechos de Credito corresponde a Ia sociedad cedente de los mismos, 
Bankia S.A. (en adelante Bankia). La Entidad Cedente no asume ninguna responsabilidad por el impago de 
dichos prestamos, obteniendo por dicha gesti6n una contraprestaci6n trimestral. Asimismo, Ia Entidad Cedente 
obtendra una cantidad variable y subordinada que se devengara trimestralmente igual a Ia diferencia entre los 
ingresos y gastos del Fondo. En el case de que dicha diferencia entre los ingresos y gastos fuese negativa, se 
repercutira de acuerdo a lo indicado en Ia Nota 3-g. 

La entidad depositaria de los contratos de forrnalizaci6n de los Derechos de Credito es Ia Entidad Cedente. 

El Fondo tributa en el regimen general del lmpuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real 
Decreto Legislative de 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del 
lmpuesto sobre Sociedades, modificado posteriorrnente porIa Ley 35/2006, de 28 de noviembre. La norrnativa 
fiscal vigente excluye explicitamente a los Fondos de Titulizaci6n de Ia obligaci6n de que les sea practicada 
alguna retenci6n legal sobre los intereses devengados por los actives del Fondo. 
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Madrid Activos Corporativos IV, 
Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Notas explicativas correspondientes al periodo comprendido 
entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 

b) Duraci6n del Fondo 

(i) Liquidaci6n Anticipada 

OL6195148 

La actividad del Fondo se inici6 el dia 8 de octubre de 2010 y finalizara el14 de diciembre de 2041 (Fecha de 
vencimiento legal) salvo que con anterioridad se hubiera procedido a Ia liquidaci6n anticipada del mismo. 

La sociedad Gestora, previa comunicaci6n a Ia CNMV, esta facultada para proceder a Ia Liquidaci6n 
Anticipada del Fondo, en cualquiera de los supuestos previstos en el folleto del Fondo. Con fecha 7 de 
noviembre de 2013, Ia Sociedad Gestora procedi6 a otorgar Ia Escritura de Liquidaci6n Anticipada del mismo, 
siendo Ia fecha efectiva de liquidaci6n el dia 14 de noviembre de 2013. 

(ii) Extinci6n 

El Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreta 926/1998 y Ia Ley 19/1992, de 7 de julio, y 
en particular: 

(i) cuando todos los Actives cedidos al Fondo y/o todos los Bonos y el Prestamo B, hayan sido 
integramente amortizados; 

(ii) una vez terminado el proceso de liquidaci6n del Fondo de conformidad con lo establecido en el 
apartado de liquidaci6n; 

(iii) en todo caso, en Ia Fecha de Vencimiento Legal del Fondo, es decir, cuando se cumplan treinta y 
seis meses desde Ia Fecha de Vencimiento Final. 

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas anteriormente, Ia Sociedad Gestora 
informara a Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores e iniciara los tramites pertinentes para Ia extinci6n 
del Fondo. 

La Sociedad Gestora no procedera a Ia extinci6n del Fondo y a Ia cancelaci6n de su inscripci6n en los registros 
administrativos que corresponda hasta que no haya liquidado los actives remanentes del Fondo y distribuido 
los Fondos Disponibles del mismo, siguiendo el Orden de Prelaci6n de Pages de Liquidaci6n, salvo Ia oportuna 
reserva calculada por Ia Sociedad Gestora para hacer frente a los gastos finales de extinci6n y liquidaci6n. 

Transcurrido un plazo de seis meses desde Ia liquidaci6n de los actives remanentes del Fondo y Ia distribuci6n 
de los Fondos Disponibles, Ia Sociedad Gestora otorgara acta notarial, que remitira a Ia Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores, declarando: (i) Ia extinci6n del Fondo y las causas que Ia motivaron; (ii) el procedimiento 
de comunicaci6n a los titulares de los Bonos y a Ia CNMV llevado a cabo; y (iii) Ia distribuci6n de los Fondos 
Disponibles siguiendo el Orden de Prelaci6n de Pages de Liquidaci6n; lo que anunciara en un diario de 
difusi6n nacional y dara cumplimiento a los demas tramites administrativos que resulten procedentes. 

La sociedad gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, ha otorgado el 27 de diciembre de 2013, Ia 
escritura de Extinci6n del Fondo, quedando de esta manera extinguido. 

c) Normativa Legal 

El Fondo esta regulado por el Real Decreta 926/1998 y Ia Ley 19/1992, sobre Regimen de Sociedades y 
Fondos de Inversion lnmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, porIa Ley 24/1988, del Mercado 
de Valores, por Ia Ley 2/1981, de regulaci6n del mercado hipotecario; por las regulaciones posteriores de 
desarrollo o modificaci6n de las normas citadas, por Ia Circular 2/2009 de 25 de marzo de Ia Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores, modificada por Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, sobre normas 
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de 
los fondos de titulizaci6n y por las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada memento 
que resulten de aplicaci6n, asr como y por lo dispuesto en Ia propia escritura de constituci6n del Fondo. 
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Madrid Activos Corporativos IV, 
Fondo de Titulizaci6n de Activos 
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1. Origen: los fondos disponibles para hacer frente a las obligaciones de pago o de retenci6n seran los 
siguientes: 

(a) las cantidades percibidas por reembolso (ya sea voluntario o forzoso) del principal de los Actives; 

(b) los intereses ordinaries cobrados de los Actives; 

(c) las cantidades cobradas por raz6n del Contrato de Permuta de lntereses; 

(d) los rendimientos obtenidos por las cantidades depositadas en Ia Cuenta de Tesoreria; 

(e) el importe correspondiente del Fondo de Reserva; 

(f) el importe de Ia Disposici6n de Ia Linea de Liquidez; 

(g) el Fondo para Ia Devoluci6n de Ia Linea de Liquidez; y 

(h) cualesquiera otras cantidades percibidas de los Actives que correspondan al Fondo, incluyendo, el 
importe recibido por Ia venta de los Actives de Proyectos Renovables, de acuerdo con lo previsto en 
el folleto del Fondo. 

2. Aplicaci6n: los fondos disponibles en cada Fecha de Pago con independencia del memento de su devengo, 
se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago o de retenci6n en cada Fecha de Pago del siguiente 
modo: 

(1) Pago de los impuestos y/o de las retenciones que deba satisfacer el Fondo de conformidad con Ia 
legislaci6n vigente en cada momenta y pago de los Gastos Ordinaries y Extraordinarios del Fondo 
incluyendo Ia Comisi6n de Administraci6n de los Actives solo en caso de Sustituci6n del 
Administrador y excluyendo Ia comisi6n de Ia Sociedad Gestora. 

(2) Pago de Ia Comisi6n de Ia Sociedad Gestora. 

(3) Pago de Ia cantidad neta debida al amparo del Contrato de Permuta de lntereses, incluyendo Ia 
cantidad que corresponda al pago liquidativo, siempre que el Fondo sea Ia parte incumplidora y 
excluidas las cantidades a pagar por el Fondo en caso de resoluci6n de dicho contrato por causas 
objetivas sobrevenidas o cuando el Fondo no sea Ia parte incumplidora, cuyo pago ocupara el puesto 
(12) del Orden de Prelaci6n de Pago. 

(4) Pago de intereses y comisiones de Ia Linea de Liquidez. 

(5) Pago del Saldo Dispuesto de Ia Linea de Liquidez que corresponda de acuerdo con lo previsto en el 
Contrato de Linea de Liquidez. 

(6) Dotaci6n para el Fondo de Ia Devoluci6n de Ia Linea de Liquidez hasta alcanzar Ia Cantidad a Dotar. 

(7) Pago de intereses de los Bonos de Ia Serie A. 
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(8) Pago de intereses del Prestamo 8, siempre que no se haya producido Ia Causa de Diferimiento del 
Prestamo B. 

(9) Retenci6n y aplicaci6n de Ia Cantidad Disponible para Amortizar, con sujeci6n a lo dispuesto en el 
Folleto del Fondo. 

(10) Pago de intereses del Prestamo 8, en caso de que se haya producido Ia Causa de Diferimiento de 
los intereses del Prestamo B. 

(11) Dotaci6n del Fondo de Reserva hasta Ia Cantidad Requerido del Fondo de Resera. 

(12) Pago liquidativo del Contrato de Permuta de lntereses. En su caso, si se liquida el Contrato de 
Permuta de lntereses, se procedera al pago liquidativo que corresponda al Fondo por Ia resoluci6n 
del citado contrato debido a causas distintas a las contempladas en el orden (iii) anterior. 

(13) Pago de intereses del Prestamo Cup6n Corrido. 

(14) Pago de intereses del Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva. 

(15) Pago de intereses del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales. 

(16) Amortizaci6n del principal del Prestamo Cup6n Corrido. 

(17) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva. 

(18) Pago de Ia Comisi6n de Administraci6n de los Activos. 

(19) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales. 

(20) Margen de lntermediaci6n Financiera. 

2. Bases de presentaci6n de los estados financieros de extinci6n 

a) Imagen fief 

Los Estados financieros de extinci6n comprenden el balance, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado 
de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y las notas explicativas. Los estados 
financieros de extinci6n se han preparado a partir de los registros contables que del Fondo mantiene su 
Sociedad Gestora y se formulan de acuerdo con el marco normativo de informaci6n financiera que resulta 
de aplicaci6n al Fondo, que es el establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores (modificada porIa Circular 4/2010, de 14 de octubre, de Ia Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores), de forma que muestran Ia imagen fiel de Ia situaci6n financiera del 
Fondo al 27 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se 
han generado durante el periodo comprendido entre el1 de enero y 27 de diciembre de 2013. 

Los estados financieros de extinci6n del Fondo han sido formulados por los Administradores de su 
Sociedad Gestora, en su reuni6n celebrada el 31 de marzo de 2014. 

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien los presentes estados financieros de 
extinci6n han sido formulados en miles de euros, salvo que se indique lo contra rio. 
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Los Administradores de Ia 8ociedad Gestora del Fondo han formulado estos estados financieros de 
extinci6n, teniendo en consideraci6n los principios contables y las normas contables de aplicaci6n 
obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun principia contable o criteria de 
valoraci6n que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse. Adicionalmente. no se han aplicado principios 
contables no obligatorios. 

A pesar de su reciente extinci6n, en Ia preparaci6n de estos estados financieros de extinci6n del periodo 
comprendido entre el1 de enero y 27 de diciembre de 2013, no han sido considerados principios aplicables 
a entidades en liquidaci6n por estimarse que no difieren significativamente de los aplicados. 

c) Aspectos criticos de Ia valoraci6n y estimaci6n de Ia incertidumbre 

Los resultados son sensibles a los principios y polfticas contables, criterios de valoraci6n y estimaciones 
seguidos por los Administradores de Ia 8ociedad Gestora del Fondo para Ia elaboraci6n de los estados 
financieros de extinci6n. Los principales principios y polfticas contables y criterios de valoraci6n se indican 
en Ia Nota 3. 

En Ia elaboraci6n de los estados financieros de extinci6n del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, 
estimaciones realizadas por los Administradores de Ia 8ociedad Gestora para cuantificar algunos de los 
activos, pasivos, ingresos y gastos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se 
refieren a Ia evaluaci6n de posibles perdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados 
activos (veanse Notas 3-c y 4), al valor razonable de determinados instrumentos financieros (veanse Notas 
3.b.iii y 13) y a Ia cancelaci6n anticipada, en su caso. 

d) Comparaci6n de Ia informacion 

Los Administradores de Ia 8ociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una 
de las cifras que se desglosan en los presentes estados financieros de extinci6n, ademas de las cifras del 
periodo comprendido entre el 1 de enero hasta el 27 de diciembre de 2013, las correspondientes al 
ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de Ia Norma 28" de Ia citada Circular, por lo que, 
Ia informacion contenida en estas notas explicativas referida al ejercicio 2012 se presenta, exclusivamente, 
a efectos comparativos con Ia informacion relativa al periodo comprendido entre el 1 de enero hasta el 27 
de diciembre de 2013 y, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2012. 

La extinci6n del Fondo se ha producido el dfa 27 de diciembre de 2013, y por ello se presenta, y s61o a 
efectos comparativos, ademas de los estados comparativos del cierre del ejercicio anterior, los estados 
8.01 y 8 .03 incluidos como Anexo I de Ia fecha inmediatamente anterior al de Ia fecha anterior en Ia que se 
decidi6 Ia liquidaci6n del fondo. 

e) Agrupaci6n de partidas 

En Ia confecci6n de estos estados financieros de extinci6n no se ha procedido a Ia agrupaci6n de partidas 
relativas al Balance, Cuenta de Perdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo y Estados de lngresos 
y Gastos Reconocidos. 

f) Correcci6n de errores 

En Ia elaboraci6n de estos estados financieros de extinci6n no se ha puesto de manifiesto ningun error 
significativo que haya supuesto Ia reexpresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 
2012. 
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Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y 27 de diciembre de 2013 no se han producido 
cam bios de criterios contables significativos respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2012. 

h) lmpacto medioambiental 

Dada Ia actividad a Ia que se dedica el Fondo, este no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni 
provisiones o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con Ia 
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en 
las presentes notas explicativas respecto a informacion de cuestiones medioambientales. 

i) Empresa en funcionamiento 

El 7 de noviembre de 2013, Ia Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, procedio a 
otorgar Ia Escritura de Ia Liquidacion del Fondo, siendo Ia Fecha de Liquidacion del Fondo el dia 14 de 
noviembre de 2013. Posteriormente, con fecha 27 de diciembre de 2013, Ia Sociedad Gestora, en nombre y 
representacion del Fondo, ha otorgado Ia escritura de Extincion del Fondo, quedando de esta manera 
extinguido. 

j) Hechos posteriores 

Con posterioridad al 27 de diciembre de 2013, y hasta Ia formulacion de estos estados financieros de 
extincion, no se ha producido ningun hecho significative no descrito en las restantes notas de estas notas 
explicativas que tenga un efecto significative en dichos estados financieros de extincion. 

3. Normas de registro v valoraci6n 

En Ia elaboracion de los estados financieros de extincion del Fondo, correspondientes al periodo comprendido 
entre el 1 de enero hasta el 27 de diciembre de 2013, se han aplicado los siguientes principios, politicas 
contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo y sus 
modificaciones posteriores: 

a) Definicion y clasificaci6n de los instrumentos financieros a efectos de su presentaci6n y valoraci6n 

i. Definicion 

Un "instrumento financiero" es un contrato que da Iugar a un activo financiero en una entidad y, 
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. 

Un "derivado financiero" es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en 
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interes, de cambia, el precio de un instrumento 
financiero o un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversion inicial es muy 
pequena en relacion a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios en las 
condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura. 

ii. Clasificaci6n de los activos financieros 

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes 
del balance: 

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas 
por el Fonda en instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, 
el fondo de reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago. 
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Derechos de credito: lncluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de 
titulizaci6n y se clasifican, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar". 

Derivados de cobertura: lncluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo, de los derivados 
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables. 

Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, Ia totalidad de los derechos de credito y 
cuentas deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a 
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y 
partidas a cobrar". 

iii. Clasificaci6n de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentaci6n y valoraci6n, en los siguientes 
epigrafes del balance: 

Obligaciones y otros valores negociables: lncluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagares 
emitidos por el Fondo, con el fin de financiar Ia adquisici6n de sus activos financieros. Se clasifican, a 
efectos de su valoraci6n, como "Debitos y partidas a pagar". 

Deudas con entidades de credito: lncluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de credito, 
con el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoraci6n, como "Debitos y partidas a 
pagar''. 

Derivados de cobertura: lncluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados 
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables. 

Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, Ia totalidad de las cuentas a pagar y debitos, 
que no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoraci6n, como 
"Debitos y partidas a pagar". 

b) Reconocimiento y valoraci6n de los activos y pasivos financieros 

i. Reconocimiento y valoraci6n de los activos financieros 

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar'' se 
valoran, inicialmente, por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de Ia 
transacci6n), incluyendo los castes de transacci6n directamente atribuibles a Ia operaci6n. Posteriormente, 
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el 
epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados" de Ia cuenta de perdidas y ganancias mediante el metodo 
del tipo de interes efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo no 
superior a tres meses se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos 
de efectivo sea totalmente inmaterial. 

ii. Reconocimiento y valoraci6n de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoraci6n, como "Debitos y partidas a pagar", se 
valoran, inicialmente, por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de Ia 
transacci6n) incluyendo los costes de transacci6n directamente atribuibles a Ia operaci6n. Posteriormente, 
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el 
epigrafe "lntereses y cargas asimilados" de Ia cuenta de perdidas y ganancias mediante el metodo del tipo 
de interes efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a tres 
meses se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea 
totalmente inmaterial. 
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Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y 
aseguramiento de Ia emision, Ia comision inicial de Ia Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del Organo 
Regulador, los costes de registro de los folletos de emision y los costes derivados de Ia admision a 
negociacion de los valores emitidos, entre otros. 

iii. Operaciones de cobertura 

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros para Ia gestion de los riesgos de sus activos y 
pasivos ("derivados de cobertura"). 

Para que un derivado financiero se considere de cobertura, necesariamente tiene que: 

1. Cubrir uno de los siguientes tipos de riesgo: 

a. De variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en 
el tipo de interes y/o tipo de cambio al que se encuentre sujeto Ia posicion o saldo a cubrir 
("cobertura de valores razonables"); 

b. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros, 
compromisos y transacciones altamente probables que se prevea llevar a cabo ("cobertura de flujos 
de efectivo"). 

2. Eliminar eficazmente algun riesgo inherente al elemento o posicion cubierto durante todo el plazo 
previsto de cobertura, lo que implica que: 

a. En el momento de Ia contratacion de Ia cobertura se espera que, en condiciones normales, esta 
actue con un alto grado de eficacia ("eficacia prospectiva"). 

b. Exista una evidencia suficiente de que Ia cobertura fue realmente eficaz durante toda Ia vida del 
elemento o posicion cubierto ("eficacia retrospectiva"). 

3. Haberse documentado adecuadamente que Ia contratacion del derivado financiero tuvo Iugar 
especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y Ia forma en que se 
pensaba conseguir y medir esa cobertura siempre que esta forma sea coherente con Ia gestion de los 
riesgos propios que lleva a cabo el Fondo. 

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de 
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracion de las coberturas de los flujos de efectivo, Ia 
parte eficaz de Ia variacion del valor del instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe 
"Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del balance, hasta el 
momento en que ocurran las transacciones previstas; registrandose entonces en Ia cuenta de perdidas y 
ganancias. La variacion de valor de los derivados de cobertura por Ia parte ineficaz de Ia misma se registra 
directamente en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacion, por su inefectividad o por cualquier 
otra causa, no cumple los requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a 
ser considerado como un "derivado de negociacion". 

Cuando se internumpe Ia "cobertura de flujos de efectivo", el resultado acumulado del instrumento de 
cobertura, reconocido en el epigrafe "Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos 
- Coberturas de flujos de efectivo" del pasivo del balance (mientras Ia cobertura era efectiva), se continuara 
reconociendo en dicho epigrafe hasta que Ia transaccion cubierta ocurra, momento en el que se registrara 
en resultados; salvo que se prevea que no se va a realizar Ia transaccion, en cuyo caso se registran 
inmediatamente en resultados. 
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Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran 
con contrapartida en Ia cuenta de perdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el 
devengo de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos "lntereses y rendimientos 
asimilados" o "lntereses y cargas asimiladas", segun proceda); y las que correspondan a otras causas, que 
se registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultado de Operaciones Financieras" de dicha cuenta de 
perdidas y ganancias. 

El reconocimiento en Ia cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpe para todos 
los instrumentos de deuda calificados individualmente como dudosos. 

v. Valor razonable de los activos y pasivos financieros 

Dada Ia naturaleza y composicion de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos los derivados 
financieros cuya descripcion se detalla en el apartado iii. de esta Nota, los vencimientos residuales de 
aquellos activos y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como Ia desviacion 
porcentual existente con respecto a los tipos de interes actuales de mercado, el valor razonable de los 
activos y de los pasivos financieros del Fondo al 27 de diciembre de 2013 y 2012 no difiere 
significativamente de sus correspondientes valores en libros a dichas fechas. 

c) Deterioro del valor de los activos financieros 

i. Definici6n 

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para 
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o 
el efecto combinado de varios de ellos, que dan Iugar a un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros 
que se estimaron en el momento de formalizarse Ia transaccion. 

En Ia estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, 
siempre que estas se hayan considerado en Ia cesion del instrumento o figuren en Ia informacion facilitada 
a los titulares de los pasivos emitidos por el Fondo, se tend ran 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 Ia ejecucion de Ia garantia. 

Como criteria general, Ia correccion del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su 
deterioro, se efectua con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se 
manifiesta, utilizando una contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Las 
recuperaciones de las perdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen 
en Ia cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce y tendran 
como limite el valor en libros del instrumento financiero que estaria reconocido en Ia fecha de reversion si 
no se hubiese registrado el deterioro del valor. 

Cuando se considera remota Ia recuperacion de cualquier importe registrado, este se da de baja del 
balance, sin pe~uicio de las actuaciones que pueda llevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro 
hasta tanto nose hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcion, condonacion u otras 
causas. 

De acuerdo con lo previsto en Ia Circular 2/2009, en el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de 
activos financieros se preve Ia posibilidad de utilizar modelos basados en metodos estadisticos. En este 
sentido, Ia Sociedad Gestora del Fondo considera que Ia metodologia mas representativa para Ia 
estimacion del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de 
dichos activos es Ia basada en Ia estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con Ia antiguedad 
de Ia deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en Ia Norma 13" de Ia Circular 2/2009 de Ia 
Comision Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores. 
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El importe de las perdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con Ia diferencia 
entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se 
presentan minorando los saldos de los activos que corrigen. 

El proceso de evaluaci6n de las posibles perdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo 
individualmente para todos los instrumentos de deuda. 

iii. Activos financieros disponibles para Ia venta 

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en valores incluidos, en su caso, en Ia cartera de activos 
financieros disponibles para Ia venta sera igual a Ia diferencia positiva entre su coste de adquisici6n, neto 
de cualquier amortizaci6n del principal, y su valor razonable menos cualquier perdida por deterioro 
previamente reconocida en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Cuando existan evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable de un activo financiero se 
deba a su deterioro, las minusvalfas latentes que se hubieran reconocido en el estado de ingresos y gastos 
reconocidos y que se mantenfan en el balance de "Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos 
reconocidos" se transferiran inmediatamente a Ia cuenta de perdidas y ganancias a !raves del estado de 
ingresos y gastos reconocidos. 

Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las perdidas por deterioro, su importe se reconocera en 
Ia cuenta de perdidas y ganancias del periodo de recuperaci6n si se !rata de valores representativos de 
deuda y, en el estado de ingresos y gastos reconocidos si se !rata de instrumentos de patrimonio. 

d) Periodificaciones (activo y pasivo) 

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las com1s1ones de gesti6n del Fondo y de 
administraci6n de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asf como Ia remuneraci6n variable 
correspondiente a Ia Entidad Cedente, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se 
encuentran pendientes de pago a dicha fecha . 

Asimismo, estos epfgrafes del balance incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza 
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobra, respectivamente. 

e) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Fondo, para el reconocimiento de 
sus ingresos y gastos: 

i. lngresos y gastos por intereses 

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente en los capftulos 
"lntereses y rendimientos asimilados" e "lntereses y cargas asimilados" de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, respectivamente, en funci6n de su periodo de devengo, por aplicaci6n del metodo del tipo de 
interes efectivo, a excepci6n de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, 
que se registran en el momento efectivo del cobro. 

ii. lngresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. 
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Estos ingresos y gastos se reconocen en Ia cuenta de perdidas y ganancias con criterios distintos, segun 
sea su naturaleza. Los mas significativos son: 

Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediaci6n financiera por parte de Ia Entidad 
Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota. 

Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados por Ia Sociedad 
Gestora, que se prolongan en el tiempo, se difieren durante Ia vida de tales transacciones o servicios. 

Los que surgen en Ia prestaci6n de un servicio que se ejecuta en un acto singular, se reconocen 
cuando se realiza el acto singular que los origina. 

Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a su valor razonable con cambios en perdidas 
y ganancias, se reconocen en el momenta de su cobra. 

f) Remuneraci6n variable 

La remuneraci6n variable como consecuencia de Ia intermediaci6n financiera se determina como Ia 
diferencia positiva, si Ia hubiese, entre los ingresos y los gastos, incluidas las perdidas de ejercicios 
anteriores, si las hubiese, devengados por el Fonda de acuerdo al cierre de su contabilidad, que incluyen, 
entre otros, las perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribuci6n 
devengado en el periodo, distinto de esta remuneraci6n variable a percibir por Ia Entidad Cedente, u otro 
beneficiario, de acuerdo con Ia documentaci6n constitutiva del Fonda. Se exceptuan de dicha diferencia Ia 
propia remuneraci6n variable y el gasto por impuesto sabre beneficios, en su caso. 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizara en primer 
Iugar, para detraer, en su caso, las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los 
pasivos del Fonda. Si tras Ia detracci6n, continuan existiendo pasivos corregidos por imputaci6n de 
perdidas, no se procedera a registrar remuneraci6n variable alguna. En consecuencia, s61o se producira el 
devengo y registro de Ia remuneraci6n variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n de 
perdidas. 

g) Repercusi6n de perdidas 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al apartado f) anterior, 
sea negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fonda, a !raves de Ia cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
epfgrafe "Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias (veanse Notas 1, 7 y 
8). Dicha repercusi6n se realiza comenzando por Ia cuenta de periodificaci6n de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo 
en cuenta el arden inverso de prelaci6n de pagos establecido contractual mente para cada fecha de pago. 

h) lmpuesto sobre Beneficios 

El Fonda tributa en el regimen general del lmpuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el 
Real Decreta Legislative 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley sabre 
el lmpuesto de Sociedades, modificado posteriormente por Ia Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del 
lmpuesto sabre Ia Renta de las Personas Fisicas y de modificaci6n parcial de las Leyes de los lmpuestos 
sabre Sociedades, sabre Ia Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de 
gravamen general del lmpuesto sabre Sociedades en el 30%. 
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El gasto o ingreso po'r' impuesto sabre beneficios comprende Ia parte relativa al gasto o ingreso por el 
impuesto corriente y Ia parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto diferido. en su caso. 

Dado que en el periodo comprendido entre el 1 de enero y 27 de diciembre de 2013 y el ejercicio anual 
terminado a 31 de diciembre de 2012 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no precede 
liquidar cuota alguna por ellmpuesto sobre Beneficios (vease Nota 12). 

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y Ia 
cancelaci6n de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias 
originadas por Ia diferente valoraci6n, contable y fiscal , de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias 
temporarias imponibles dan Iugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias 
deducibles y los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, 
dan Iugar a actives por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por 
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo "Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y 
gastos reconocidos" del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, tambien con contrapartida en dicho 
capitulo. 

La cuantificaci6n y valoraci6n de dichos actives y pasivos se realizara considerando los tipos de gravamen 
esperados en el momenta de su reversion, segun Ia normativa que este vigente o aprobada y pendiente de 
publicaci6n en Ia fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con Ia forma en que racionalmente se prevea 
recuperar o pagar el activo o el pasivo. 

Conforme a Ia normativa reguladora (articulo 5.1 de Ia Ley 19/1992) el valor patrimonial del Fonda hade 
ser nulo, por lo que los Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que Ia liquidaci6n de cualquier 
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funci6n de lo 
previsto en Ia normativa contable vigente, no se registran actives ni pasivos diferidos. 

i) Gastos de constituci6n en transici6n 

De acuerdo con lo previsto en Ia Norma Transitoria Segunda de Ia Circular 2/2009, el Fonda reconoceria, 
en su caso, los importes pendientes de amortizar, segun Ia normativa anterior (R.D. 1514/2007, de 16 de 
noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad), en el epigrafe "Ajustes por repercusi6n 
en balance de ingresos y gastos reconocidos - Gastos de constituci6n en transici6n" del pasivo del 
balance, procediendo a su amortizaci6n en el periodo residual. 

j) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. AI 27 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2012, el 
Fondo no tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera. 

k} Baja del balance de los activos y pasivos financieros 

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que 
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que !levan 
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han 
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con Ia intenci6n de cancelarlos, bien 
con Ia intenci6n de recolocarlos de nuevo). 
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El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para 
Ia satisfaccion, total o parcial, de los activos financieros que representan derechos de cobro frente a 
terceros, con independencia del modo de adquirir Ia propiedad (en adelante, activos adjudicados). 

Los activos no corrientes mantenidos para Ia venia se registran, en el momenta de su reconocimiento inicial 
por su valor razonable menos los cosies de venia, que seran, al menos, del 25% de su valor razonable. 

Posteriormente, los activos no corrientes mantenidos para Ia venia se valoran por el menor importe entre su 
valor en libros, calculado en Ia fecha de su asignacion a esta categoria, y su valor razonable, neto de los 
cosies de venia estimados. 

A efectos de determinar el valor razonable de activos inmobiliarios localizados en Espana, se tomaran en 
consideracion los criterios establecidos para determinar el valor de mercado en Ia OM EC0/805/2003, de 
27 de marzo, tomandose el valor de tasacion definido en Ia citada orden. 

Las perdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta su valor 
razonable (menos los cosies de venia) se reconocen, en su caso, en el epigrafe "Ganancias (perdidas) en 
Ia baja de activos no corrientes en venia" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. Las ganancias de un activo 
no corriente en venia, por incrementos posteriores del valor razonable (menos los cosies de venta) 
aumentan su valor en libros, y se reconocen en Ia cuentas de perdidas y ganancias hasta un importe igual 
al de las perdidas por deterioro anteriormente reconocidas. 

m) Compensaci6n de saldos 

Se compensan entre si -y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto- los saldos 
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma 
legal, contemplan Ia posibilidad de compensacion; teniendo Ia intencion de liquidarlos por su importe neto o 
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes 
contratantes sea una entidad financiera. 

n) Estados de flujos de efectivo 

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones: 

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por 
estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor. 

Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen Ia principal fuente de los ingresos ordinarios 
del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de 
financiacion. 

Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios 
de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como 
aquellas actividades que producen cambios en el tamaiio y composicion de los activos y pasivos que no 
forman parte de las actividades de explotacion . 

A efectos de Ia elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como "efectivo o 
equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plaza de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en 
su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en 
cuentas corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos 
equivalentes- Tesoreria" del activo de los balances. 
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Estos estados recogen los ingresos y gastos generados par el Fonda que, de acuerdo con Ia dispuesto en 
Ia normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo "Ajustes repercutidos en balance de 
ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del balance. 

Par tanto, en este estado se presentan, en su caso: 

a) Los ingresos y gastos que, segun Ia requerido par las normas de valoraci6n, deban imputarse 
directamente al pasivo del balance. 

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a Ia cuenta de perdidas y ganancias, segun lo dispuesto en 
las normas de valoraci6n adoptadas. 

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores. 

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el 
total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo. 

p) Ctasificaci6n de activos y pasivos- Corriente y no corriente 

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

4. Derechos de credito 

Los Derechos de Credito que Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, adquiri6 en virtud 
de Ia escritura de fecha 8 de octubre de 2010, integran derechos de credito procedentes de Prestamos 
Corporativos cedidos por Caja Madrid (actualmente Bankia). La cesi6n es plena e incondicional y se realiza par 
Ia totalidad del plazo remanente hasta el total vencimiento de los derechos de credito. 

La fecha de desembolso de los derechos de credito fue el 13 de octubre de 2010, habiendose adquirido 
derechos de credito par importe de 1.099.387 miles de euros. 

Durante el ejercicio 2013 se procedi6 a Ia Liquidaci6n Anticipada del Fondo, por Ia que a 27 de diciembre de 
2013, el Fonda no recoge ningun importe par derechos de credito. 
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El movimiento del saldo de Derechos de Credito, incluyendo activos dudosos y no dudosos, se muestra a 
continuaci6n: 

Miles de Euros 
Derechos de Credito 

Activo No Corriente Activo Corriente Total 

Saldos al1 de enero de 2012 599.846 214.928 814.774 
Amortizaciones 
Cambio valor de los activos en divisas - (183.069) (183.069) 
Reclasificaciones (26.952) 26.952 -
Saldos al 31 de diciembre de 2012 572.894 58.811 631.705 

Amortizaciones - (85.345) (85.345) 
Recompra de activos (505.843) (40.517) (546.360) 
Cambio valor de los activos en divisas - - -
Reclasificaciones (67.051) 67.051 -
Saldos al 27 de diciembre de 2013 - - -

Durante el ejercicio 2013, se ha producido Ia venia al Cedente de todos los Activos, produciemdose Ia 
amortizaci6n anticipada del conjunto de activos financieros. 

El tipo de interes nominal anual medio ponderado de Ia cartera de Derechos de Credito durante el periodo 
comprendido entre el1 de enero y el27 de diciembre de 2013, es del2,28% (3,01% en el2012), siendo el tipo 
nominal maximo 5,09% (5,49% en el 2012) y el mfnimo inferior al 0,793% (1% en el 2012). El importe 
devengado durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 por este 
concepto, ha ascendido a 9.956 miles de euros (19.051 miles de euros durante el ejercicio 2012), que figuran 
registrados en el epfgrafe "lntereses y rendimientos asimilados - Derechos de credito" de Ia cuenta de 
perdidas y ganancias. Asimismo, a 27 de diciembre de 2013 no existen intereses devengados pendientes de 
vencirriiento (1 .236 miles de euros a 31 de diciembre de 2012), los cuales estan registrados en el Activo 
corriente del balance de situaci6n. 

El desglose por vencimientos de los Derechos de Credito, al 31 de diciembre de 2012, se muestra a 
continuaci6n (*): 

Miles de Euros 
Hasta 1 Entre 1 y 2 Entre 2 y 3 Entre 3 y 5 Entre 5 y Mas de 10 

aiio aiios aiios afios 10 aiios aiios 

Derechos de credito - - 9.132 89.037 97.067 436.469 
* ( ) Dlstnbuc!6n reallzada en func16n del venclmlento final de las operac1ones. 

lmpagados 

AI 27 de diciembre de 2013 y al31 de diciembre de 2012 nose encuentran derechos de credito impagados, ni 
por intereses ni por principal, por lo que el Fondo no tiene ningun derecho de credito clasificado como activo 
dudoso, ni correcciones de valor por deterioro de Ia cartera de derechos de credito, ni se ha producido ningun 
fallido. 



CLASE a.a 

16 

Madrid Activos Corporativos IV, 
Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Notas explicativas correspondientes al periodo comprendido 
entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 

5. Efectivo v otros actives liguidos eguivalentes- Tesoreria 

(a) Cuenta de Tesoreria y Depositos en garantia 

OL6195162 

A 27 de diciembre a 2013 no figura ningun saldo en Tesoreria. El saldo de Tesoreria que figura en el balance 
al 31 de diciembre de 2012 incluye un importe de 190.135 miles de euros correspondiente al saldo que 
mantiene el Fondo en Ia Cuenta de Tesoreria, que incluye el Fondo de Reserva, que se encuentra depositada 
en el Banco Santander. Asimismo, tambiem incluye a 31 de diciembre de 2012 un importe de 29.110 miles de 
euros correspondientes a un deposito en garantia de las obligaciones recogidas en el Contrato de Perrnuta 
Financiera de lntereses. 

La cuenta de tesoreria devenga un rendimiento minimo igual al Euribor a Ires meses. AI 27 de diciembre de 
2013, el tipo medic anual de Ia cuenta de tesoreria ha sido del 0,204% (0, 807% al31 de diciembre de 2012). 
Los intereses se liquidan el primer dia habil de mes correspondiente a cada Fecha de Pago. 

i) Bajadas de calificaci6n crediticia de Ia contraparte del Contrato de Permuta Financiera de 
lntereses 

Durante el ejercicio 2011 , las agencias de calificacion rebajaron Ia calificacion crediticia de Ia Entidad Cedente, 
lo que afecto al Contrato de Perrnuta Financiera de lntereses, por lo que Ia Sociedad Gestora, en nombre y 
representacion del Fondo, abrio una cuenta en Banco Santander para realizar las cesiones en garantia que 
estipula el Contrato. Con posterioridad durante el ejercicio 2011, BBVA se subrogo en el Contrato de Perrnuta 
Financiera de lntereses (vease nota 13). Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificaci6n rebajaron Ia 
calificacion crediticia de BBVA, por lo que se modific6 el Contrato de Perrnuta Financiera de lntereses para que 
BBVA continuara siendo contraparte elegible, constituyendose un nuevo deposito en garantia de las 
obligaciones del Contrato por importe de 29.110 miles euros. 

Con objeto de obtener los fondos necesarios para poder aportarlos al contrato de deposito de garantia abierto 
como consecuencia de Ia baja de rating de Ia contraparte del Contrato de Permuta Financiera de lntereses, tal 
y como se ha mencionado en el parrafo anterior, el Fondo ha recibido de BBVA, un importe de 29.110 miles de 
euros que se ha registrado en "Otros pasivos financieros" a 31 de diciembre de 2012. En el epigrafe "Otros 
flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo" del estado de flujos de efectivo del ejercicio 2012, se 
recoge principalmente, el cobro de estes fondos. A 27 de diciembre de 2013 no existe ningun saldo registrado 
por este concepto. 

i) Bajadas de calificaci6n crediticia de Ia contraparte del Contrato de Servicios Financieros 

Asimismo, Ia bajada de calificacion crediticia del Cedente durante el ejercicio 2011 afecto al Contrato de 
Servicios Financieros, por lo que Bankinter se subrogo en el Contrato de Servicios Financieros y se abri6 una 
cuenta como garantia para que el Cedente pudiera seguir siendo el acreditante del Contrato de Linea de 
Liquidez. Posteriorrnente en el ejercicio 2011 , las agencias de calificaci6n rebajaron Ia calificacion crediticia de 
Bankinter, lo que afecto nuevamente al Contrato de Servicios Financieros, por lo que con fecha 23 de 
diciembre de 2011 , Banco Santander se subrog6 en Ia posicion de Bankinter en el Contrato de Servicios 
Financieros, traspasandose los saldos de Ia cuenta de tesoreria y del deposito en garantia correspondiente al 
importe disponible de Ia Linea de Liquidez. 

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificaci6n rebajaron Ia calificacion crediticia de Banco Santander, 
por lo que con fecha 26 de octubre de 2012, se procedio a firrnar, con el consentimiento previo del Cedente, un 
Contrato de Novacion Modificativa No Extintiva del Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, en el cual 
se modificaron las actuaciones a realizar por el Agente Financiero en el caso de descenso de su calificacion, 
pudiendo asi seguir siendo Banco Santander, contra parte elegible de este Contrato. 

Por ello, Ia cuenta de tesoreria incluye a 31 de diciembre de 2012, un importe de 13.264 miles de euros 
correspondientes a Ia cantidad desembolsada no dispuesta de Ia linea de liquidez como garantia por Ia bajada 
de calificacion crediticia de Ia contraparte de Ia linea de liquidez. 
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Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y 27 de diciembre de 2013 se han devengado intereses 
de Ia Cuenta de Tesoreria que ascienden a 338 miles de euros (1 .378 miles de euros durante el ejercicio 
2012), sin presentar intereses pendientes de cobro a 27 de diciembre de 2013 (27 miles de euros pendientes 
de cobro a 31 de diciembre de 2012). 

(b) Fondo de Reserva 

La Sociedad Gestora constituy6 en Ia Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva lnicial con cargo a Ia 
disposici6n de Ia totalidad del principal del Prestamo Subordinado (vease Nota 7) y, posteriormente, en cada 
Fecha de Pago mantendra su dotaci6n en el importe del Fondo de Reserva Requerido y de acuerdo con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos del Fondo. 

De acuerdo con Ia escritura de constituci6n del Fondo, el Fondo de Reserva del Fondo esta depositado en Ia 
cuenta de tesoreria . No obstante, Ia Sociedad Gestora, atendiendo a Ia situaci6n de los mercados financieros, 
y con Ia finalidad de mejorar el rendimiento del Fondo, podria tener materializado dicho Fondo de Reserva en 
adquisiciones temporales de activos. 

Las caracteristicas del Fondo de Reserva son las siguientes: 

lmporte: 

1. El Fondo de Reserva se constituy6 en Ia Fecha de Desembolso por un importe de 164.910 
miles de euros ("Fondo de Reserva lnicial"). 

2. Posteriormente a su constituci6n, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta 
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuaci6n con cargo 
a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el "Fondo de Reserva 
Requerido") sera Ia menor de las siguientes cantidades: 

(i) El fondo de reserva inicial : 164.910 miles de euros 

(ii) La cantidad mayor entre: 

a) El 30% del Saldo Vivo de los Activos deducidos los Activos Fallidos en Ia 
correspondiente Fecha de Determinaci6n; o 

b) El 50% del Fondo de Reserva lnicial. 

3. No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no se reducira en Ia Fecha de Pago 
que corresponda y permanecera en el importe del Fondo de Reserva Requerido en Ia Fecha de 
Pago precedente, cuando en Ia Fecha de Pago concurra cualquiera de las circunstancias 
siguientes: 

i) Que el importe a que asciende Ia suma del Saldo Vivo de los Activos en morosidad 
con mas de 90 dias de retraso en el pago de importes vencidos (los "Activos 
Morosos"), fuera superior al 2,75% del Saldo Vivo de los Activos que no tengan Ia 
consideraci6n de Activos Fallidos en cualquier momento; 

ii) Que en Ia Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el 
importe del Fondo de Reserva Requerido a esa Fecha; 

iii) Que no hubieran transcurrido tres (3) aiios desde Ia fecha de constituci6n del Fondo. 
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Rentabilidad. 

El importe de dicho Fondo de Reserva permanecera depositado en Ia Cuenta de Tesorerfa, 
remunerada en los terminos del Contrato de dicha cuenta. 

Destino 

El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del 
Fondo de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos y el Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Liquidaci6n . 

El movimiento del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el periodo 
comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013, asf como el saldo de Ia cuenta de tesorerfa 
resultante en cada una de esas fechas, se muestran a continuaci6n: 

Miles de Euros 

Fondo de Fondo de Saldo depositado en 
Reserva Reserva Tesorerfa en cada fecha 
requerido dotado de pago 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 164.910 164.910 164.910 

Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al14.03.13 164.910 164.910 164.910 

Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al16.06.13 164.910 164.910 164.910 

Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al14.09.13 164.910 164.910 164.910 

Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al14.11 .13 - - -

Saldos al 27 de diciembre de 2013 - - -

El movimiento del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el 
ejercicio 2012, asf como el saldo de Ia cuenta de tesorerfa resultante en cada una de esas fechas, se muestran 
a continuaci6n : 

Miles de Euros 

Fondo de Fondo de Saldo depositado en 
Reserva Reserva Tesorerfa en cada fecha 
requerido dotado de pago 

Saldos al 31 de diciembre de 2011 164.910 164.910 164.910 

Fonda de reserva y saldo de tesorerfa al14.03 .12 164.910 164.910 164.910 

Fonda de reserva y saldo de tesoreria al14.06.12 164.910 164.910 164.910 

Fondo de reserva y saldo de tesoreria al14.09.12 164.910 164.910 164.910 

Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 14.12.12 164.910 164.910 164.910 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 164.910 164.910 164.910 
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No existe fondo de reserva registrado a 27 de diciembre de 2013. El importe del Fondo de Reserva al 31 de 
diciembre de 2012 asciende a 164.910 miles de euros, siendo el importe mfnimo requerido 164.910 miles de 
euros al 31 de diciembre de 2012. No ha sido necesaria Ia disposici6n de saldo de dicho Fondo para atender a 
las obligaciones de pago. 

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del periodo comprendido entre el 1 de 
enero y 27 de diciembre de 2013, se presentan a continuaci6n: 

Liquidaci6n de cobras y pagos del periodo 

Derechos de credito clasificados en el Activo 

Cobros por amort izaciones ordinarias 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinarios 
Cobros por intereses previamente impagados 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efect ivo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (SERlE Al 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (serie A) 
Pagos por intereses ordinarios (serie A) 
Pagos por amortizaciones anticipadas (serie A) 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada (serie A) 
Pagos por intcreses previamente impagados (serie A) 

Prestamos Subordinados 

Pagos por amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del periodo 

Ejercicio 2013 

Periodo 

Real Contractual 

27.120 
603 .986 

11.078 
113 
599 

287 .018 
4.855 

515.729 
4.109 

Acumulado 

Real Contractual 

204.012 
891.501 

64.779 
798 

3.875 

747.600 
36.488 

522.134 
23.839 

450.524 

45.31 1 

450.524 

45 .3 11 
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El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del ejercicio 2012 se presenta a 
continuaci6n: 

Liquidacion de cobros y pagos del periodo 

Derechos de credi to clasificados en el Activo 

Cobros por amortizaciones ordinatias 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinatios 
Cobros por intereses previamente impagados 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efectivo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (SER lE A) 

Pagos por amortizaci6n ordinari a (sene A) 
Pagos por intereses ordinarios (sene A) 
Pagos por amort izaciones anticipadas (setie A) 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada (sene A) 
Pagos por intereses previamente impagados (setie A) 

Prestamos Subordinados 

Pagos por amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del periodo 

Ejercicio 20 12 

Petiodo 

Real Contractual 

12 1.388 
60.834 
18.970 

328 
847 

189.298 
9.988 

567 
7.71 4 

2 12.550 

17. 120 

212.550 
10.577 

Acumulado 

Real Contractual 

176.892 
287.515 

53.701 
685 

3.276 

460.582 
3 1.633 

6.413 
19.730 

450.524 

45.31 1 

450.524 
32.243 

El Fondo no ha presentado impagos en ninguna de las series de Bonos ni durante el periodo comprendido 
entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 ni durante el ejercicio 2012. Asimismo, el Fondo no ha 
dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente al pago de Ia series ni durante el periodo comprendido entre 
el1 de enero y el27 de diciembre de 2013, ni durante el ejercicio 2012. 

El Fondo ha abonado al Cedente por margen de intermediaci6n al Cedente un importe de 3.749 miles de euros 
durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 (4.046 miles de euros 
durante el ejercicio 2012). 
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La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, y con cargo al mismo, procedi6 en Ia fecha de 
constituci6n del Fondo a Ia emisi6n de una serie (mica de Bonos por un valor total de 747 .600 miles de euros, 
integrados por 14.952 Bonos de 50 .000 euros de valor nominal cada uno, que tienen las siguientes 
caracteristicas: 

Concepto SerieA 
lmporte nominal de Ia Emisi6n 

747.600 
(miles de euros) 
lmporte nominal unitario 

50.000 
(miles de euros) 

Numero de Bonos 14.952 
Tipo de interes Euribor 3 meses 
nominal + 1,70% 

Periodicidad de paao Trimestral 
14 de marzo, junio, 

Fechas de pago de septiembre y diciembre 
intereses v amortizaci6n de cada ano 
Calificaciones 
lniciales: Moody's I S&P Aaa/AAA 
Actuales: Moody's I S&P A3/A+ 

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

Miles de Euros 

SerieA 

Pasivo no Corriente Pasivo Corriente Total 

Saldos al1 de enero de 2012 261 .679 214.637 476.316 

Arnortizaci6n 14.03.2012 - (26.217) (26.217) 

Arnortizaci6n 14.06.2012 - (103.318) (103.318) 

Arnortizaci6n 14.06.2012 - (51 .081) (51 .081) 

Arnortizaci6n 14.09.2012 - (8.682) (8.682) 

Traspasos (33.472) 33.472 -
Saldos al 31 de dlclembre de 2012 228.207 58.811 287.018 

Amortizaci6n 14.03.2013 - (9.565) (9.565) 

Arnortizaci6n 14.06.2013 - (6.451) (6.451 ) 

Arnortizaci6n 14.09.2013 - (15.585) (15.585) 

Arnortizaci6n 14.11 .2013 - (255.417) (255.417) 

Traspasos (228.207) 228.207 -
Saldos al 27 de dlciembre de 2013 . - . 
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La fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de los Bonos es el 14 de diciembre de 2038 o, si este 
no fuera dia Mbil, el siguiente dia habil, sin perjuicio de que Ia Sociedad Gestora, en representacion y por 
cuenta del Fondo, puede proceder a amortizar anticipadamente Ia emision. 
No obstante lo indicado en el parrafo anterior, Ia Sociedad Gestora proceden3 a efectuar amortizaciones 
parciales, de acuerdo con las siguientes reglas: 

Todos los Bonos ser{m amortizados en igual cuantia mediante Ia reduccion del nominal de cada uno 
de ellos, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago. 

La Cantidad Devengada de Principal para Amortizacion sera igual, en Ia fecha de determinacion previa a cada 
fecha de pago, un importe equivalente a Ia menor de las siguientes cantidades: 

Los Fondos Disponibles existentes en esa Fecha de Pago, deducidos los importes correspondientes 
1 o a 8° en el Orden de Prelacion de Pagos; y 

La Cantidad Devengada de Principal para Amortizacion de los Pasivos, que seffi igual en Ia Fecha de 
Determinacion previa a cada Fecha de Pago, a Ia diferencia positiva, si Ia hubiere, entre: el Saldo 
Principal Pendiente de Pago de los Pasivos en Ia Fecha de Pago anterior y el Saldo Vivo de los 
Actives deducidos los Actives Fallidos en Ia Fecha de Determinacion inmediatamente anterior a cada 
Fecha de Pago. 

No obstante, durante el ejercicio 2013, se ha producido Ia Liquidacion Anticipada del Fondo, por lo que se ha 
procedido a Ia amortizacion anticipada de todas las series de bonos emitidas. 

De acuerdo a lo anterior, el desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 
2012, se muestra a continuacion: 

Miles de Euros 
Hasta 1 Entre 1 y 2 Entre 2 y 3 Entre 3 y 5 Entre 5 y Mas de 10 

aiio aiios aiios aiios 10 aiios aiios 

Bonos de Titulizacion 76.024 87.556 89.924 33.514 - -

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

El tipo de interes nominal medio de los Bonos, durante el ejercicio 2013, ha sido del 1 ,903% (2,508% durante 
el ejercicio 2012), siendo el tipo de interes maximo el1,924% (3,13% durante el ejercicio 2012) y el minima el 
1,883% (1 ,955% durante el ejercicio 2012). 

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013, se han devengado intereses 
de los Bonos de Titulizacion por importe de 4.584 miles de euros (9.819 miles de euros durante el ejercicio 
2012), no encontrandose importes pendientes de pago al 27 de diciembre de 2013 (270 miles de euros al 31 
de diciembre de 2012, estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y otros valores negociables- lntereses 
y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance). 
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El saldo de este epfgrafe correspond fa a los siguientes prestamos concedidos por Ia Entidad Cedente: 

1. Prestamo B: 

En Ia fecha de constituci6n del Fonda, 8 de octubre de 2010, Ia Sociedad Gestora celebr6, en 
representaci6n y par cuenta del Fonda, un contrato de Prestamo Subordinado ("Prestamo B") con el 
cedente, par un importe total de 351.800 miles de euros, destinado par Ia Sociedad Gestora a Ia 
adquisici6n de los Activos. 

La amortizaci6n del Prestamo B se realizara de conformidad con las reglas sujetas al Orden de Prelaci6n 
de Pagos o al Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, segun corresponda. En ningun caso podra 
reputarse incumplimiento del Contrato de Prestamo B (ni de Ia obligaci6n de pago de intereses en el 
mismo prevista) de las cantidades correspondientes del prestamo cuando Ia falta de pago de los mismos 
en cada Fecha de Pago se debe a Ia insuficiencia de Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos. 

El Prestamo B devengara, desde Ia Fecha de Disposici6n, intereses a un tipo de interes nominal anual 
variable fijado trimestralmente, que sera igual al resultado de sumar el Tipo de lnteres de Referenda de 
los Bonos mas un margen de un 0,65%. 

Este prestamo ha sido amortizado en Ia fecha de liquidaci6n anticipada, que fue el 14 de noviembre de 
2013. 

2. Prestamo Subordinado Gastos lnicia/es 

En Ia fecha de constituci6n del Fonda, 8 de octubre de 2010, Ia Sociedad Gestora celebr6, en 
representaci6n y par cuenta del Fonda, un contrato de Prestamo Subordinado ("Prestamo Subordinado 
para Gastos lniciales") con el cedente, par un importe total de 1.891 miles de euros, que sera destinado a 
financiar los gastos de constituci6n del Fonda y de Ia emisi6n de los Bonos. 

La parte de dicho prestamo utilizada efectivamente para el destino descrito anteriormente, se ira 
amortizando en cada una de las Fechas de Pago, en un importe equivalente al cuadro expuesto a 
continuaci6n, del importe del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales, siempre que el Fonda disponga 
de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

Fecha de Pago % 

14 de marzo de 2011 10% 

14 de junio de 2011 20% 

14 de s~tiembre de 2011 20% 

14 de diciembre de 2011 20% 

14 de marzo de 2012 20% 

14 de junio de 2012 10% 

El prestamo devenga un tipo de interes anual variable trimestralmente igual al resultado de sumar el tipo 
de interes de referencia de los Bonos (Euribor 3 meses) mas un margen de sesenta y cinco puntas 
basicos (0,65%). Los intereses derivados del Prestamo Subordinado Gastos lniciales seran pagaderos en 
cada Fecha de Pago de los Bonos. 
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En Ia fecha de constituci6n del Fondo, 8 de octubre de 2010, Ia Sociedad Gestora celebr6, en 
representaci6n y por cuenta del Fondo, un contrato de Prestamo Subordinado ("Prestamo Subordinado 
para Dotaci6n de Reserva") con el cedente, por un importe total de 164.910 miles de euros. 

El destino de dicho prestamo subordinado fue Ia dotaci6n del importe inicial del Fondo de Reserva. La 
amortizaci6n del Prestamo Subordinado Fondo de Reserva se realizara en cada Fecha de Pago por un 
importe igual al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca Ia Cantidad Requerida del Fondo de 
Reserva, con sujeci6n al Orden de Prelaci6n de Pagos o al Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, 
segun corresponda. En ningun caso podra reputarse incumplimiento del Contratos (ni de Ia obligaci6n de 
pago de intereses en el mismo prevista) de las cantidades correspondientes del prestamo cuando Ia falta 
de pago de los mismos en cada Fecha de Pago se debe a Ia insuficiencia de Fondos Disponibles de 
acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

El prestamo devenga un tipo de interes anual variable trimestralmente igual al resultado de sumar el tipo 
de interes de referenda de los Bonos (Euribor 3 meses) mas un margen de sesenta y cinco puntos 
basicos (0,65%). Dicho tipo de interesse liquidara en cada una de las Fechas de Pago. 

Este prestamo ha sido amortizado en Ia fecha de liquidaci6n anticipada, que fue el 14 de noviembre de 
2013. 

4. Prestamo Subordinado Cup6n corrido 

En Ia fecha de constituci6n del Fondo, 8 de octubre de 2010, Ia Sociedad Gestora celebr6, en 
representaci6n y por cuenta del Fondo, un contrato de Prestamo Subordinado ("Prestamo Cup6n Corrido") 
con el cedente, por un importe total de 4.522 miles de euros. 

El destino de dicho prestamo subordinado fue para financiar el "Cup6n Corrido" de los Actives, esto es, los 
intereses devengados y no vencidos. La amortizaci6n del Prestamo Subordinado Cup6n Corrido se 
realizara en cada Fecha de Pago por un importe igual al Cup6n Corrido percibido por el Fondo en cada 
Periodo de Liquidaci6n y, en cualquier caso se amortizara totalmente en Ia Fecha de Pago del 14 de 
marzo de 2011, o en Ia siguiente Fecha de Pago en Ia que existieran Fondos Disponibles suficientes, de 
acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

El prestamo Cup6n corrido se amortiz6 completamente durante el ejercicio 2011. 
El prestamo devengaba un tipo de interes anual variable trimestralmente igual al resultado de sumar el 
tipo de interes de referencia de los Bonos (Euribor 3 meses) mas un margen de sesenta y cinco puntos 
basicos (0,65%). Dicho tipo de interesse liquidaba en cada una de las Fechas de Pago. 

5. Linea de /iquidez 

En Ia fecha de constituci6n del Fondo, 8 de octubre de 2010, Ia Sociedad Gestora celebr6, en 
representaci6n y por cuenta del Fondo, un contrato de Linea de Liquidez ("Linea de Liquidez") con el 
cedente, por un importe maximo del 3% del Saldo Vivo de los Activos no Morosos existente en Ia Fecha 
de Detemninaci6n correspondiente a Ia Fecha de Pago en Curso. 

El destino de dicha Linea de Liquidez es el pago de los conceptos 1° al 3° establecidos en el Orden de 
Prelaci6n de Pagos. En cada Fecha de Pago, el Fondo reembolsara al Acreditante de Ia Linea de 
Liquidez, siempre que (a) el Desfase de lntereses sea una cantidad negativa y (b) existan Fondos 
Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, por una cantidad equivalente, al menos, al 
Desfase de lntereses en temninos absolutes en Ia Fecha de Pago en curso y hasta reembolsar totalmente 
el Saldo Dispuesto de Ia Linea de Liquidez. 
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Los Saldos Dispuestos con cargo a Ia Linea de Liquidez y que hubieran sido reembolsados conforme a lo 
anterior podrtm volver a ser dispuestos hasta Ia fecha de vencimiento de Ia Linea de Liquidez. 

La Linea de Liquidez devenga un tipo de interes anual variable trimestralmente igual al resultado de 
sumar el tipo de interes de referenda Euribor a 3 meses, un margen de cinco puntos basicos (0,05%). 
Dicho tipo de interes se liquidara en cada una de las Fechas de Pago. 

Esta linea de liquidez ha sido amortizada en Ia fecha de liquidaci6n anticipada, que fue el14 de noviembre 
de 2013. 

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 se han devengado 
intereses de los prestamos subordinados y deudas con entidades de credito por importe de 3.893 miles de 
euros, no encontrandose importes pendientes de pago. Durante el ejercicio 2012 se han devengado 
intereses por este concepto un importe de 7.386 miles de euros, respectivamente, de los que 217 miles 
de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2012, respectivamente, estando 
registrados en Ia cuenta "Deudas con entidades de credito- lntereses y gastos devengados no vencidos" 
del Pasivo corriente del balance de situaci6n. 

El vencimiento de las deudas con Entidades de Credito, al corresponder principalmente a "Prestamos 
subordinados" puede ser considerado como indeterminado al estar condicionada su amortizaci6n a Ia 
existencia de liquidez en el Fondo. 

El movimiento durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 y el 
ejercicio 2012 de las deudas con entidades de credito es el siguiente: 

Miles de euros 
Prestamo Prestamo subordinado Prestamo 

subordinado Dotaci6n Cup6n Linea de 
Prestamo B gastos iniciales Fondo Reserva Corrido Liquidez Total 

Saldo a 31.12.2012 351.800 164.910 19.165 535.875 
Adiciones 
lmpagados 
Amortizaci6n (351 .800) 

Saldo a 27.12.2013 

Prestamo 
subordinado 

Ejercicio 2012 Prestamo B gastos iniciales 

Saldo a 31 .12.2011 351 .800 567 
Adiciones 
Amortizaci6n (567) 

Saldo a 31 .12.2012 351 .800 

(981 ) 
(163.929) 

Miles de euros 
Prestamo subordinado Prestamo 

Dotaci6n Cup6n 
Fondo Reserva Corrido 

164.910 

164.910 

(19.165) 

Linea de 
Liquidez 

25.638 
3.036 

~ 

19.165 

(981) 
(534.894) 

Total 

542.915 
3.036 

(10.076) 

535.875 

El saldo que se recoge en "lmpagados" corresponde a los importes que el Fondo no ha podido devolver a Ia 
contraparte del prestamo subordinado en Ia fecha de liquidaci6n anticipada, al no disponer de Fondos 
disponibles suficientes, habiendose reconocido, un ingreso por explotaci6n en Ia cuenta de resultados (vease 
nota 11). 
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Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas 
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Debido a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo durante el ejercicio 2013, a 27 de diciembre de 2013 no existe 
ningun saldo por correcciones de valor por repercusi6n de perdidas. AI 31 de diciembre de 2012 han sido 
asignados a las cuentas correspondientes a "Deudas con entidades de credito" correcciones de valor por 
repercusi6n de perdidas por importe de 594 miles de euros, de acuerdo al Orden de Prelaci6n de Pagos 
establecido en el Folleto de emisi6n del Fondo. 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido en saldo de estas correcciones de valor: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos al inicio del ejercicio 594 275 
Repercusi6n de perdidas (594) 319 
Saldos al cierre del ejercicio . 594 

8. Ajustes por periodificaciones de pasivo 

AI 27 de diciembre no existe ningun saldo en este epigrafe de balance. La composici6n del saldo de este 
epigrafe del pasivo del balance al31 de 2012 es Ia siguiente: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Comisiones 
Sociedad Gestora . 3 
Administrador . 3 
Agente financiero . 1 
Variable- realizada - -
Variable - no realizada - -
Correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas (*) - (3) 
Otras comisiones - -

Otros - 18 
Saldo al cierre del ejercicio - 22 . ( ~ Repercus16n de Ia parte coffespond1ente del margen de mtenned1aC16n negat1vo 
aplicada a /as comisiones con el cedente (comisi6n variable) pendientes de /iquidar. 
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Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013, el movimiento de este 
epigrafe, tanto por devengo como por pagos realizados, ha side el siguiente: 

Miles de Euros 

Comisi6n Comisi6n 
Sociedad Comisi6n Agente Comisi6n Repercusi6n 
Gestora Administraci6n Financiero Variable de perdidas Otros 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 3 3 1 - (3) 18 
lmportes devengados durante el 
ejercicio 180 54 14 3.749 3 145 
lmporte impagados - (9) - - - -
Pages realizados el14.03.2013 (17) (16) (4) (1 .180) (131) 

Pages realizados el16.06.2013 (17) (16) (4) (1 .261) (91) 

Pages realizados e114.09.2013 (18) (16) (4) (1.308) (92) 

Pages realizados el14.11.2013 (131) - (3) - 151 

Saldos al 27 de diciembre de 2013 - - - - - -

El saldo que se recoge en "lmportes impagados" corresponds a los importes que el Fondo no ha podido 
devolver al administrador de los derechos de credito en Ia fecha de liquidaci6n anticipada, al no disponer de 
Fondos disponibles suficientes, habiendose reconocido, un ingreso por explotaci6n en Ia cuenta de resultados 
(vease nota 11 ). 

Durante el ejercicio 2012, el movimiento de este epigrafe, tanto por devengo como por pages realizados, ha 
side el siguiente: 

Miles de Euros 

Comisi6n Comisi6n 
Sociedad Comisi6n Agente Comisi6n Repercusi6n 
Gestora Administraci6n Financiero Variable de perdidas Otros 

Saldos al 31 de diciembre de 2011 4 4 1 - (4) 18 
lmportes devengados durante el 
ejercicio 81 74 18 4.046 1 298 

Pages realizados el14.03.2012 (23) (21) (5) (845) - (90) 

Pages realizados el14.06.2012 (22) (20) (5) (883) - (91) 

Pages realizados el14.09.2012 (19) (18) (4) (1.098) - (97) 

PaQos realizados el14.12.2012 (18) (16) (4) (1 .220) - (20) 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 3 3 1 - (3) 18 
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Las condiciones especificas por comisiones en relaci6n con los contratos establecidos se detallan a 
continuaci6n: 

Comisi6n variable de Ia entidad Emisora I Margen de intermediaci6n financiera 

Se calcula como Ia diferencia positiva, si Ia hubiese, entre los ingresos devengados por el Fonda y los 
gastos devengados por el mismo, previos al cierre de su contabilidad oficial. 

El Fonda ha registrado en Ia cuenta de perdidas y ganancias un margen de intermediaci6n que presenta 
el siguiente detalle al27 de diciembre de 2013 y 2012: 

Comisi6n variable- resultados realizados (Gastos) 
Repercusi6n de otras perdidas (lngresos) 

Comisi6n de Ia Sociedad Gestora 

Miles de euros 
27.12.2013 31.12.2012 

(3.749) 
(598) 

(4.347) 

(4.046) 
318 

(3.728) 

Se calcula sabre Ia suma del Saldo Vivo de los Activos en Ia Fecha de Deterrninaci6n de Ia anterior Fecha 
de Pago. 

En Ia fecha de desembolso se pag6 una comisi6n inicial de 150 miles de euros, equivalente a Ia diferencia 
entre Ia dotaci6n para gastos iniciales, menos los importes efectivamente facturados por agentes externos 
en concepto de servicios para constituci6n del Fonda y Ia diferencia entre el Saldo Vivo de los Activos en 
Ia Fecha de Constituci6n y el importe nominal de Ia emisi6n. 

Comisi6n del Agente financiero 

Se calcula aplicando el 0,0025% anual sabre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Pasivos en 
Ia fecha de pago anterior. Estas cantidades son pagaderas trimestralmente, en cada una de las fechas de 
pago 

Comisi6n del Administrador de los Derechos de Credito (Bankial. 

Como contraprestaci6n por Ia custodia, administraci6n y gesti6n de los Prestamos, el Administrador 
tendra derecho a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo 
de vigencia del Contrato de Administraci6n, una comisi6n de administraci6n igual al 0,01% anual, sabre el 
Saldo Vivo de los Activos en Ia Fecha de Deterrninaci6n de Ia anterior Fecha de Pago. 

9. Acreedores y otras cuentas a pagar 

La composici6n del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 27 de diciembre de 2013 y al 31 de 
diciembre de 2012, es Ia siguiente: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Hacienda Publica acreedora por retenciones - 307 
- 307 
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AI 27 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2012, el Fondo no tenia ningun importe significative 
pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento 
superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el periodo comprendido entre 
el1 de enero y el 27 de enero de 2013 y en 2012 a dichos proveedores, se han realizado dentro de los lfmites 
legales de aplazamiento. 

10. Ajustes repercutidos en balance de ingresos v gastos reconocfdos 

Este epfgrafe del pasivo del balance recoge el importe de las variaciones del valor razonable de los activos 
clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo dispuesto en Ia Nota 3, deben registrarse en este 
epfgrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se registran en Ia cuenta de perdidas y ganancias 
cuando se produzca su extinci6n o realizaci6n. Asimismo incluye, en su caso, el importe de los gastos de 
constituci6n en transici6n. Su movimiento, durante los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a continuaci6n. 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos al inicio del ejercicio (22.882) (37 .022) 
Ajustes repercutidos por coberturas de flujos 

de efectivo (vease Nota 13) 22.882 14.140 
Saldos al cierre del ejercicio - (22.882) 

11. Otros gastos/ingresos de explotaci6n 

AI 27 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epfgrafe "Otros gastos de explotaci6n" 
de las cuentas de perdidas y ganancias incluye 4.185 y 4.522 miles de euros, respectivamente, satisfechos 
por el Fondo en concepto de Servicios profesionales independientes, servicios bancarios y similares, otros 
servicios, tributos y otros gastos de gesti6n corriente. 

El saldo del epfgrafe "Otros ingresos de explotaci6n" de Ia cuenta de perdidas y ganancias se recogen 991 
miles de euros (no existiendo importe registrado durante el ejercicio 2012), correspondientes a las obligaciones 
de pago reconocidas en el ejercicio y en ejercicios anteriores, que el Fondo a Ia fecha de liquidaci6n 
anticipada, no ha podido atender al no disponer de fondos disponibles suficientes. En concreto, estas 
obligaciones de pago corresponden a Ia amortizaci6n del prestamo subordinado para el fondo de reserva 
subordinado asf como a Ia comisi6n por administraci6n (vease nota 7 y 8). 

12. Situaci6n fiscal 

El Fondo tiene abiertos a inspecci6n todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad desde Ia fecha de 
su constituci6n. En opini6n de los administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo no existen contingencias 
fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 

Segun se indica en Ia Nota 3-h, en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 y 
el ejercicio 2012, se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por lo que no ha procedido liquidar 
cuota alguna por el lmpuesto sobre Beneficios. 
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Notas explicativas correspondientes al periodo comprendido 
entre el 1 de enero y el 27 de diciembre de 2013 

13. Derivados de cobertura 

La Sociedad Gestora suscribio, por cuenta y en representacion del Fondo, un contrato de Swap con Caja 
Madrid, que tiene como finalidad Ia cobertura de riesgo que para el Fondo podria suponer el hecho de que 
ciertos Activos de Ia cartera del Cedente se encuentran sujetos a tipos de interes y a periodos de revision y 
liquidacion diferentes al tipo de interes aplicable a los Bonos (ver Nota 6).Durante el ejercicio 2011 las 
agencias de calificacion rebajaron Ia calificaci6n crediticia del Cedente lo que afecto al Contrato de Permuta 
Financiera de lntereses. En virtud de lo anterior, con fecha 10 de mayo de 2011, BBVA se subrogo en Ia 
posicion del Cedente en el Contrato de Permuta Financiera de lntereses, pasando a ser Ia Parte A a todos los 
efectos. 

Con posterioridad, durante el ejercicio 2012, las agencias de calificacion rebajaron Ia calificacion crediticia de 
BBVA, por lo que se modifico el Contrato de Permuta Financiera de lntereses para que BBVA continue siendo 
contraparte elegible, constituyendose un nuevo deposito en garantia de las obligaciones del Contrato (vease 
nota 5). 

El metoda empleado para el calculo del valor razonable es Ia modelizacion del tipo de interes en base a Ia 
curva de tipos de interes, utilizando siempre Ia misma periodicidad. Los prestamos tienen una tasa de 
amortizacion de nominal predefinida, pero los prestatarios amortizan anticipadamente proporciones del 
nominal. Para modelizar Ia amortizacion de nominal del fondo se utilizan: el vencimiento medio ponderado 
\NAM) de Ia cartera, el cupon medio ponderado 0/'IAC), y Ia tasa de amortizacion anticipada (CPR) publicada 
por Ia gestora para cada fondo. 

Para Ia estimacion de los margenes medias de los bonos se promedia por nominal vivo los spreads de los 
tramos de los bonos. Los flujos del fondo se modelizan como Ia media de Ia media movil de un numero 
determinado de tipos de interes (Euribor 12 meses). Cada Euribor 12 meses es ponderado segun el porcentaje 
de prestamos del pool que fijen en ese mes y se le suma un margen medio. De esta manera se estiman los 
flujos del fondo en el futuro. El valor final de cada rama del swap equivale a Ia suma de sus flujos, descontados 
con Ia curva correspondiente. 

El movimiento que ha experimentado el valor razonable (ex - cupon) del contrato swap durante los ejercicios 
2013 y 2012 es el siguiente: 

Saldo al 01.01.2012 

Traspasos a perdidas y ganancias 
lmportes brutos de las ganancias (perdidas) por valoracion 

Saldo al31 .12.2012 

Traspasos a perdidas y ganancias 
lmportes brutos de las ganancias (perdidas) por valoracion 

Saldo al27.12.2013 

Miles de euros 

(37.002) 

(980) 
15.120 

(22.882) 

(1.975) 
24.857 

El resultado neto de este contrato, correspondiente al periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de 
diciembre de 2013, ha sido un ingreso por importe de 1.975 miles de euros (980 miles de euros de ingreso en 
el ejercicio 2012), que figuran registrados en el epigrafe "Resultado de operaciones de cobertura de flujos de 
efectivo (neto)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias, no existiendo importes pendientes de cobro a 27 de 
diciembre de 2013 (12 miles de euros pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2012), estando registrados 
en el epigrafe "Activos financieros a corto plazo- Derivados- Derivados de cobertura" del activo corriente del 
balance. 
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A continuaci6n se presenta un desglose, par tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable pasivo de los 
derivados designados como de cobertura contable, al 27 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2012, 
que se encuentran registrados en el epigrafe "Derivados- Derivados de cobertura" del activo corriente y pasivo 
no corriente, atendiendo a su vencimiento, del balance: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Coberturas de flujos de efectivo 
De los que: Reconocidos directamente en el balance" (Nota tO) - 22.870 

-
22.970 

AI 27 de diciembre de 2013 el Fonda no ha registrado importes en Ia cuenta "Ajustes repercutidos en balance 
de lngresos y Gastos reconocidos - Cobertura de flujos de efectivo" del balance de situaci6n, mientras que a 
31 de diciembre de 2012 ha sido registrado un importe deudor de 22.882 miles de euros. 

El Fonda no ha registrado ningun saldo en Ia cuenta de perdidas y ganancias como consecuencia de 
ineficacias de las coberturas contables. 

Durante el periodo comprendido entre el1 de enero y 27 de diciembre de 2013 y el ejercicio 2012, los ingresos 
I gastos netos derivados de estos contratos han sido registrados en Ia cuenta "Resultado de operaciones de 
cobertura de flujos de efectivo (neto)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

La Metodologia aplicada permite obtener una Valoraci6n que equivale al Precio Te6rico de sustituci6n de Ia 
contrapartida . La nueva contrapartida, estimaria el Precio Real en funci6n al Valor de los pagos a percibir o 
realizar par el Fonda en virtud del contrato. 

La Metodologia aplicada tiene en consideraci6n las Fechas de Pago futuras del Fonda asumiendo el ejercicio 
del clean-up call (opci6n amortizaci6n anticipada cuando el Saldo de Ia Cartera de Actives alcanza o es inferior 
al 10% del Saldo Titulizado), considerfmdose a !ados los efectos los diferentes periodos de pagos del Fonda 
afecto. 

El nominal vivo correspondiente a cada periodo de pago se calcula, para cada uno de los Actives, de acuerdo 
a su sistema de amortizaci6n . 

Se estima el Valor Actual de los pagos a percibir par el Fonda a partir de los tipos LIBOR implicitos (futures) 
cotizados a Fecha de Valoraci6n, para los diferentes periodos (teniendo en consideraci6n si Ia fijaci6n es al 
inicio o al final de cada periodo) aplicando el numero de dias del periodo y descontando dichos pagos a Ia 
Fecha de Calculo de Ia Valoraci6n, en funci6n del Valor de Descuento obtenido de una curva cup6n cera 
construida con Overnight Indexed Swaps (OIS). 

De forma similar, se calcula el Valor de los Pagos a realizar par el Fonda a partir de prornedios de forwards, si 
bien, en el caso de contar con indices no cotizados (EURIBOR BOE, IRPH, VPO, ... ), se realizan estimaciones 
estadisticas de dichos indices. 
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Finalmente, el Valor del Swap a 31 de diciembre de 2012 sera igual a Ia diferencia entre el Valor Actual de los 
Pagos a percibir por el Fondo, y el valor Actual de los Pagos a realizar por el Fondo. 

AyT Madrid Activos Corporativos IV 

Precio I -22.869.424,29 € 

Nominal swap I 63.174.896,14€ 

WAC 2,44% 

WAM 79 
CPR 13,26% 

Spread flujos prestamos 1,65% 
Spread medio bonos 0,00% 

lmpagados 0,00% 

14. Gesti6n del riesgo 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por Ia Sociedad Gestora a 
!raves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y de tipo de 
cambio), riesgo de credito y riesgo de liquidez 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. 

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 cash 
flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. 

En el caso del Fondo, este riesgo radica en el hecho de que parte de los derechos de credito adquiridos 
(Prestamos Corporativos) se encuentran sujetos a tipos de interes y a periodos de revisi6n y liquidaci6n 
diferentes al tipo de interes aplicable a los bonos (ver Nota 6). Con Ia finalidad de cubrir el riesgo mencionado, 
ha sido suscrito un "Contrato de Swap" con el Cedente que cubre el riesgo de interes antes aludido. 

Con fecha 24 de marzo de 2011 , Moody's rebaj6 las calificaciones crediticias a largo y a corto plazo del 
Cedente a Baa1 y P2, respectivamente, desde A1 y P1 . Asimismo, con fecha 11 de marzo de 2011 , S&P 
rebaj6 las calificaciones crediticias a largo y a corto plazo del Cedente a A- y A-2, respectivamente, desde A y 
A-1. En virtud de lo anterior, con fecha 10 de mayo de 2011 , BBVA se subrogo en Ia posici6n del Cedente en el 
Contrato de Perm uta Financiera de lntereses, pasando a ser Ia Parte A a todos los efectos. 

Los terminos de los contratos son: 

a) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el 1m porte Variable del Subgrupo de Ia Parte A (segun se define 
este concepto a continuaci6n). 

b) Cantidad a pagar porIa Entidad de Contraparlida: sera ellmporte Variable del Subgrupo de Ia Parte B 
(segun se define este concepto a continuaci6n). 
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"Subperiodos de Calculo": los calculos del Contrato de Permuta de lntereses, cada Perfodo de Calculo, 
excepto del primer Periodo de Calculo se dividira en tres subperiodos de calculo: 

(i) El tercer Subperiodo de Calculo de cada Periodo de Calculo ira desde un mes antes del final 
del Periodo de Calculo (incluido) hasta el final del Periodo de Calculo (excluido); 

(ii) El segundo Subperiodo de Calculo de cada Periodo de Calculo ira desde dos mes antes del 
final del Periodo de Calculo (incluido) hasta el final del Periodo de Calculo (excluido); 

(iii) El primer Subperiodo de Calculo de cada Periodo de Calculo ira desde el primer dfa de 
Periodo de Calculo (incluido) hasta el inido del segundo Subperiodo de Calculo (excluido); 

"1m porte Variable del Subgrupo de Ia Parte A": en cada Periodo de Liquidad6n, Ia sum a de las siguientes 
cantidades de cada Subgrupo, en relaci6n con el Periodo de Calculo inmediatamente anterior a dicha Fecha de 
Liquidaci6n: El lmporte Nodonal de cada Subgrupo para cada Subperiodo de Calculo de dicho Periodo de 
Calculo multiplicado por el Tipo Variable A y porIa Base de Liquidaci6n . 

"lmporte Variable del Subgrupo de Ia Parte 8 ": en cada Periodo de Liquidaci6n, Ia suma de las siguientes 
cantidades de cada Subgrupo, en relad6n con el Periodo de Calculo inmediatamente anterior a dicha Fecha de 
Liquidaci6n: El lmporte Nocional de cada Subgrupo para cada Subperiodo de Calculo de dicho Periodo de 
Calculo multiplicado por el Tipo Variable By porIa Base de Liquidad6n. 

"Tipo Variable A": significa, para cada Subgrupo y cada Subperiodo de Calculo, un tipo igual al cociente entre: 

(i) Ia suma de las cantidades que resulten de multiplicar a (i) el lmporte Nocional del Activo 
de cada Activo que no tenga consideraci6n de Activo Morose el ultimo dfa del 
correspondiente Subperiodo de Calculo de cada Subgrupo y que no haya amortizado 
totalmente a lo largo del Subperiodo de Calculo por (ii) el Tipo de lnteres de Referenda 
de Ia Parte A aplicable a cada Activo; y 

(ii) el lmporte Nodonal del Subgrupo aplicable. 

"Tipo Variable 8 ": sera el Tipo de lnteres de Referencia de los Bonos correspondiente al Periodo de Devengo 
de lntereses que finaliza en Ia Fecha de Liquidaci6n en curse mas el Margen (0,50%) 

AI ser el Contrato de Swap un acuerdo de compensaci6n contractual, las partes tendran derecho a exigirse en 
cada Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas al amparo de cada uno de ellos. 

Las fechas de liquidaci6n de los intereses que resulten de Ia aplicad6n del Contrato de Swap coincidiran con 
las Fechas de Pago. 

Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referenda de las 
Estados Financieros de Extind6n. 

Riesgo de liquidez 

Este riesgo refleja Ia posible dificultad del Fondo para disponer de fondos lfquidos, o para poder acceder a 
ellos. en Ia cuantfa suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo memento a sus 
obligaciones de pago conforme al calendario de pago estableddo en el folleto del Fondo. 
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El Fonda a fin de gestionar este riesgo dispone desde Ia constituci6n del Fonda de mecanismos minimizadores 
del mismo como son el Fonda de Reserva y los prestamos para gastos iniciales y para cubrir el mencionado 
Fonda de Reserva, con objeto de atender Ia posible dificultad del Fonda de disponer los fondos lfquidos como 
consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de credito titulizados y los 
importes a satisfacer por compromises asumidos. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de Ia posible perdida causada por el incumplimiento de las obligaciones contractuales 
de las contrapartes del Fonda asi como impago del conjunto de derechos de credito de Ia cartera titulizada del 
Fonda. La polftica del Fonda es que las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia; en relaci6n con 
el posible riesgo de credito de Ia cartera titulizada, el Fonda a fin de gestionar el mismo dispone de 
mecanismos minimizadores como son los Fondos de reserva y dotaciones conforme a experiencia de impago y 
calendarios. 
El Fonda no espera incurrir en perdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones por 
parte de Ia contraparte. 

El siguiente cuadro muestra las principales exposiciones al riesgo de credito al27 de diciembre de 2013 y al31 
de diciembre de 2012: 

Derechos de credito 
Derivados de cobertura 

Total Riesgo 

Miles de euros 
27.12.2013 31 .12.2012 

632.941 
12 

632.953 

La distribuci6n de los Derechos de Credito (Prestamos Corporativos), sin considerar intereses devengados al 
27 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2012 por zonas geograficas {donde radica el emisor) 
presenta el siguiente detalle: 

Andalucia 

Madrid 
Otras comunidades aut6nomas 
Otros paises extranjeros 

Total 

15. Honorarios de auditoria 

Miles de euros 
27.12.2013 31 .12.2012 

124.497 
293.615 

189.789 
23.804 

631.705 

Los honorarios correspondientes a Ia auditoria de las cuentas del ejercicio terminado al 27 de diciembre de 
2013 han sido 4 miles de euros (4 miles de euros durante el ejercicio 2012), no habiendo prestado el auditor 
servicios al Fonda distintos al de auditoria de cuentas. 
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1.3 ANEXO I 



CLASE 8.3 

MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

Balance de Situaci6n a 13 de noviembre de 2013 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financleros a largo plazo 
1. Valores representatives de deuda 
2. Derechos de cn3dito 

Prestamos Corporativos 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 

3. Derivados 
II. Actlvos por lmpuesto dlferldo 
Ill. Otros actlvos no corrientes 

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

1. Deudores y otras cuentas a cobrar 
2. Valores representatives de deuda 
3. Derechos de credito 

Prestamos Corporativos 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

4. Derivados 
Derivados de cobertura 
Derivados de negociaci6n 

5. Otros activos financieros 
VI. Ajustes por perlodlflcaclones 

Otros 
VII. Efectlvo y otros actlvos lfquldos equivalentes 

1. Tesorerla 
2. Otros activos llquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

Miles de 
Euros 

13/11/2013 

505.843 
505.843 

505.843 
505.843 

309.609 

40.786 

40.517 
39.182 

1.335 
269 
269 

268.823 
268.823 

815.452 

OL6195182 



CLASE 8.3 

MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

Balance de Situaci6n a 13 de noviembre de 2013 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

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

1. Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

2. Deudas con entidades de credito 
Prestamo subordinado 
Credito linea de liquidez 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

3. Derivados 
Derivados de cobertura 

4. Otros pasivos financieros 
B) PASIVO CORRIENTE 

V. Provlsiones a corto plazo 
VI. Pasivos financleros a corto plazo 

1. Acreedores y otras cuentas a pagar 
2. Obligaciones y otros valores negociables 

Series no subordinadas 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

3. Deudas con entidades de credito 
Prestamo subordinado 
Credito linea de liquidez 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas(-) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

4. Derivados 
VII. Ajustes por perlodificaclones 

1. Comisiones 

2. Otros 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financiero I pagos 
Comisi6n variable - resultados realizados 
Comisi6n variable - resultados no realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS 
RECONOCIDOS 

VIII. Activos financieros disponibles para Ia venta 
IX. Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros lngresos/ganancias y gastos/perdldas reconocldos 
XI. Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 

Miles de 
euros 

13/11/2013 

786.159 

786.159 
214.557 
214.557 

516.710 
516.710 

15.344 
15.344 
39.548 
44.637 

44.619 

41.065 
40.860 

205 
3.440 

4.138 
(887) 

189 
114 

18 

3 
2 
1 

(2) 
14 

(15.344) 

(15.344) 

815.452 
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CLASE 8.8 

MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al perfodo 
comprendido entre el 1 de enero y 13 de noviembre 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXPLOT ACI6N 

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 
I ntereses cobrados de los actives titulizados 
I ntereses pagados por valores de titulizaci6n 
I ntereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados 
lntereses cobrados de inversiones financieras 
I ntereses pagados de prestamos y creditos en entidades de credito 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora 
Comisiones pagadas por administraci6n de los prestamos 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagadas 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 
Recuperaciones de fallidos y otros actives adquiridos 

Otros 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6N/ 
FINANCIACI6N 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de bonos de titulizaci6n de actives 
Cobros por emisi6n de valores de titulizaci6n 
Pages por emisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocaci6n) 

5. Flujos de caja por adquisici6n de actives financieros 
Pages por adquisici6n de derechos de credito 
Pages por adquisici6n de otras inversiones financieras 

6 . Flujos de caja netos por amortizaciones 
Cobros por amortizaci6n de derechos de credito 
Cobros por amortizaci6n de otros actives titulizados 
Pages por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Cobros por concesiones de prestamos o disposiciones de creditos 
Pages por amortizaci6n de prestamos o creditos 

Otros deudores y acreedores 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCI6N (-) DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 

Miles de 
euros 

13/11/2013 

10.861 

3.274 
9.857 

(4.649) 
1.631 

356 
(3.921) 

(3.993) 
(180) 

(48) 
(14) 

(3.749) 
(2) 

11 .580 

11.580 

38.717 

53.744 
85.345 

(31 .601) 
(15.027) 

(15.027) 

49.578 

219.245 
268.823 

OL6195184 
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CLASE a.a 

2. INFORME DE GESTI6N 



CLASE 8.3 

AYT MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS EXTINGUIDO 

lnforme de gesti6n 

1. El Fondo de titulizaci6n. Antecedentes 

OL6195186 

AyT MADRID ACTIVOS CORPORA TIVOS IV, Fondo de Titulizaci6n de Actives - Fondo en liquidaci6n ,se 
constituy6 mediante escritura publica el 8 de octubre de 2010, agrupando inicialmente un importe total de 
Derechos de Credito de 1.099.387 miles de euros . 

Con fecha 7 de octubre de 2010 Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores verific6 y registr6 el folleto 
informative de constituci6n del Fondo y de emisi6n de los Bonos. La fecha de desembolso, que marca el inicio 
del devengo de los intereses de los Bonos, fue el13 de octubre de 2010. 

El Fondo constitufa un patrimonio separado y su finalidad consistfa en Ia adquisici6n de derechos de credito y 
en Ia emisi6n de bonos con cargo a su activo (bonos de titulizaci6n de activos). 

El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en el Real Decreta 926/1998, de 14 de mayo, por el que se 
regulan los Fondos de Titulizaci6n de Actives y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n, en lo 
dispuesto en Ia Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion lnmobiliaria y 
sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria y en Ia restante normativa aplicable, asf como en lo dispuesto en Ia 
propia escritura de constituci6n del Fondo. 

Ahorro y Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. es Ia sociedad gestora del Fondo. 

La Entidad Cedente, que a su vez era titular de Ia totalidad de los Bonos de Titulizaci6n y Ia Sociedad Gestora 
del Fondo, convinieron de mutuo acuerdo proceder a Ia liquidaci6n y extinci6n del Fondo mediante el 
otorgamiento de Ia escritura de liquidaci6n y extinci6n del Fondo y el procedimiento para Ia misma (Ia 
Escritura de Liquidaci6n). Dicha escritura fue otorgada el dia 7 de noviembre de 2013. En este sentido, Ia 
Entidad Cedente procedi6, en esa misma fecha, mediante contrato privado de compraventa de activos (el 
contrato de Compraventa de Activos) suscrito el 7 de noviembre de 2013 a Ia adquisici6n de Ia totalidad de 
los actives cedidos al Fondo y Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del mismo, procedi6 a Ia 
amortizaci6n integra de los Bonos de Titulizaci6n en Ia fecha de pago que tuvo Iugar el 14 de noviembre de 
2013, en Ia que se procedi6 a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo. La extinci6n del Fondo se ha llevado a cabo 
con fecha 27 de diciembre 2013. 

2. Extinci6n y Liquidaci6n del Fondo 

De conformidad con lo previsto en el articulo 7 de Ia Ley 19/1992, introducido porIa disposici6n final cuarta de 
Ia Ley 5/2009, de 29 de junio, Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, y Ia Entidad 
Cedente, acordaron Ia liquidaci6n y extinci6n del Fondo mediante el otorgamiento de escritura de liquidaci6n 
anticipada del Fondo en Ia que se acord6 proceder a Ia liquidaci6n y extinci6n del Fondo y el procedimiento 
para Ia misma. La Entidad Cedente adquiri6 del Fondo Ia totalidad de los Activos que figuraban en el balance 
del mismo, por un precios (el "Precio") igual a QUINIENTOS CUARENTA Y SIETE MILLONES DOSCIENTOS 
ONCE MILSEICIENTOS TRES EUROS (547.211.603€), equivalente a Ia suma del saldo vivo del principal de 
los Activos (vencido y no pagado, asi como pendiente de vencimiento) y los intereses vencidos y no pagados 
de los mismos calculados hasta el dia 31 de OCTUBRE de 2013. La Sociedad Gestora y Ia Entidad Cedente 
acordaron que todas las cantidades vencidas hasta Ia Fecha de Corte corresponderian al Fondo como Fondos 
Disponibles, y por el contrario, las cantidades vencidas despues de Ia Fecha de Corte corresponderian a Ia 
Entidad Cedente. 

El Precio de adquisici6n de los Activos por importe de 547.211.603 euros se abon6 el dia 14 de noviembre de 
2013 ("Fecha de Liquidaci6n"). 
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CLASE 8.3 

En Ia Fecha de Liquidaci6n se aplic6 el Precio, junto con el resto de los Fondos Disponibles que a continuaci6n 
se detallan, a Ia satisfacci6n de las cantidades adeudadas por el Fondo, de conformidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos, recogido en Ia Estipulaci6n 17.2 de Ia Escritura de Constituci6n, por los importes que a 
continuaci6n se indican: 

Fondos Disponibles: 

777.263.984,17 euros. 

Pagos del Fondo: 

1°. Pago de los impuestos y/o de las retenciones que deba satisfacer el Fonda de conformidad con Ia 
legislaci6n vigente en cada momenta y pago de los Gastos Ordinaries y Extraordinarios del Fonda, incluyendo 
Ia Comisi6n de Administraci6n de los Activos solo en caso de sustituci6n del Administrador y excluyendo Ia 
comisi6n de Ia Sociedad Gestora: 137.301,93 euros. 

2°. Pago de Ia Comisi6n de Ia Sociedad Gestora: 40.526,86 euros. 

3°. Pago de Ia cantidad neta debida al amparo del Contrato de Permuta de lntereses: 263.118,91 euros. 

4° Pago de intereses y comisiones de Ia Unea de Liquidez: 1.858,26 euros. 

5° Pago del Saldo Dispuesto de Ia Unea de Liquidez: 4.138.150,92 euros. 

6° Reserva para hacer frente a los gastos finales de extinci6n y liquidaci6n de orden tributario, administrative o 
publicitario. 

7° Pago de intereses de los Bonos de Ia Serie A: 805.314,72 euros. 

8°. Amortizaci6n de los Bonos de Ia Serie A: 255.416.941,92 euros 

9°. Pago de intereses del Prestamo B: 503.914,41 euros. 

10°. Amortizaci6n del Prestamo B: 351.800.000,00 euros. 

11°. Pago liquidaci6n del Contrato de Permuta de lntereses: 0,00 euros. 

12°. Pago de intereses del Prestamo Cup6n Corrido: 0,00 euros. 

13°. Amortizaci6n del principal del Prestamo Cup6n Corrido: 0,00 euros. 

14°. Pago de intereses del Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva: 236.215,25 euros. 

15°. Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva: 163.920.640,99 euros. 

16°. Pago de intereses del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales: 00,00 euros. 

17°. Pago de Ia Comisi6n de Administraci6n de los Activos: 0,00 euros. 

18°. Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales: 0,00 euros. 

19°. Margen de lntermediaci6n Financiera: 0,00 euros. 
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CLASE 8.3 

El dia 24 de Diciembre de 2013 se cerr61a Cuenta de Tesoreria del Fondo procediendose a aplicar los fondos 
disponibles a Ia satisfacci6n de las cantidades adeudadas por el Fondo, de conformidad con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos recogido en Ia Estipulaci6n 17 de Ia Escritura de Constituci6n. 

3. Hechos posteriores 

No existen acontecimientos posteriores a Ia liquidaci6n y extinci6n del fondo que pudieran afectar a los estados 
financieros de liquidaci6n del Fondo. 



ANEXO 

El presente documento, comprensivo de Ia memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de 
ingresos y gastos reconocidos, estado de flujos de efectivo, Anexo e informe de gesti6n de Madrid Activos 
Corporativos IV, Fondo de Titulizaci6n de Activos correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero 
y el 27 de diciembre de 2013, se compone de 51 hojas de papel timbrado, referenciadas con Ia numeraci6n 
OL6195138 al OL6195188 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de 
Administraci6n de Ahorro y Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. en Ia diligencia 
adjunta firmada por mf en seiial de identificaci6n. ·· 

Madrid, 31 de marzo de 2014 



MADRID ACTIVOS CORPORATIVOS IV, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

FORMULACI6N DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE EXTINCI6N E INFORME DE GESTI6N 

Diligencia que levanta Ia Secretaria no Consejera del Consejo de Administraci6n de Ahorro y Titulizaci6n, 

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., Dna. M8 Araceli Leyva Le6n, para hacer constar que, tras Ia 

formulaci6n de los Estados Financieros de Extinci6n y el informe de gesti6n de Madrid Activos Corporativos IV, 

Fondo de Titulizaci6n de Activos correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero y el 27 de 

diciembre de 2013, por los miembros del Consejo de Administraci6n de Ia Sociedad, en Ia sesi6n del 31 de 

marzo de 2014, todos los miembros del Consejo de Administraci6n de Ia Sociedad han procedido a suscribir el 

presente documento, comprensivo de Ia memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de 

ingresos y gastos reconocidos, estado de flujos de efectivo, Anexo e informe de gesti6n, en hojas de papel 

timbrado, cuya numeraci6n se detalla en el Anexo, firmando cada uno de los senores Consejeros cuyos 

nombres y apellidos constan en el presente documento. 

Madrid, 31 de marzo de 2014 

D. Antonio Fernandez L6pez 

Presidente 

D. Victoriano L6pez-Pinto Fernandez de 

Navarrete 

Consejero 

D. Jose Manuel Villaverde Parrado 

Consejero 

D. Jose Maria Verdugo Arias 

Consejero 

D. Antonio Jesus Romero Mora 

Consejero 

D. Alejandro Sanchez- Pedreno Kennaird 

Consejero 
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