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Al Consejo de Administraci6n de Intermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A., (en adelante, Sociedad Gestora): 

Hemos auditado las cuentas anuales de IM TERRASSA I FTGENCAT. Fonda de Titu!izaci6n de Activos (en adelante, el 
Fonda), que comprenden el balance al3l de diciembre de 2013. Ia cuenta de p6rdidas y ganancias, el estado de tlujos de efectivo, 
el estado de ingresos y gastos reconocidos y Ia memoria correspondientes a! ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los 
Administradores de su Sociedad Gestora son responsab!es de Ia formulaci6n de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo cone! 
marco normative de informaciOn financiera aplicable (que se identifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con 
los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opiniOn sabre las citadas 
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de Ia actividad de auditoria 
de cuentas vigente en Espana, que requiere el exam en, mediante Ia realizaci6n de pruebas selectivas, de Ia evidencia justificativa 
de las cuentas anuales y la evaluaciOn de si su presentaciOn, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones 
realizadas, estim de acuerdo con e{ marco normative de informaciOn financiera que resulta de aplicaci6n. 

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia imagen fie! 
del patrimonio y de Ia situaciOn financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013, asf como de los resultados de sus operaciones y 
de sus flujos de efectivo correspondientes a! ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de 
informaciOn financiera que resulta de aplicaci6n y, en pa!iicular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

Sin que afecte a nuestra opiniOn de auditoria, llarnamos Ia atenci6n con respecto a lo sefialado en Ia Nota 4 de Ia memoria 
ad junta, en Ia que se menciona e! volumen de derechos de crtdito dudosos y fa!lidos del Fondo, para los que los Administradores 
de Ia Sociedad Gestora han estimado unas necesidades de correcciones de valor por deterioro que se indican en la mencionada 
Nota. Como consecuencia de lo anterior y de las condiciones establecidas para Ia amortizaciOn de los bonos, el Fondo ha 
dispuesto parcialmente del Fondo de Reserva constituido con el fin de atender a sus obligaciones de pago, situ3.ndose tste por 
debajo del minimo requerido al 31 de diciembre de 2013, seglm se indica en Ia Nota 6 de Ia Memoria integrante de las cuentas 
anuales. Asimismo, tal y como se indica en Ia Nota 3-g de Ia Memoria adjunta, el Fondo ha procedido a repercutir la diferencia 
negativa entre los ingresos y gastos devengados, teniendo en cuenta e! orden inverse de dicha prelaciOn de pagos, a los pasivos 
del Fondo. 

Tambi6n sin que afecte a nuestra opiniOn de auditoria, llamamos Ia atenci6n con respecto a lo sefialado en Ia Nota 4 de Ia 
memoria ad junta, en Ia que se menciona que de acuerdo con Jo establecido en Ia escritura de constituciOn del Fonda, Ia Sociedad 
Gestora podni ejercer Ia liquidaciOn de forma anticipada del Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de 
Credito pendientes de amortizaciOn sea inferior a 32.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo, 
situaci6n a Ia que se podria llegar en el ejercicio 2014 de acuerdo con Ia estimaciOn de amortizaciones previstas realizada porIa 
Sociedad Gestora del Fondo, sin que, ante Ia eventualidad de esta situaciOn, los Administradores de Ia misma hayan tornado 
ninguna decisiOn al respecto. 

El informe de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora 
consideran oportunas sobre Ia situaciOn del Fondo, Ia evoluci6n de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante 
de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informaciOn contable que contiene el citado in forme de gestiOn concuerda con la 
de las cuentas anuales del e;jercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a Ia verificaciOn del informe de gestiOn con el 
alcance mencionado en este mismo p8rrafo y no incluye la revisiOn de informaciOn distinta de Ia obtenida a partir de los registros 
contables del Fondo. 
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CLASE 8.' 

ACTNO 

ACTIVO NO CORRIENTE 
A<:IIV<>~ fllllln<:leros a largo pla:to 

Valoa•s representa~vos de deuda 

Derec~os de crlldllc 
Partu;ipaetones lupotecanaa 
CerMcados de !fansmosi~n hopolecana 
Prestamos hlpotecarios 

ceculas hipoi8G>~rias 

Prohtamos a promotores 
Prhtamos a f'YME$ 

Prhtamos a empresas 
Cl!dulas territonates 

Credllos AN>P 

Prhtamo Consuma 
Prhtamo automooOn 

illrendamiento ~nanc.ero 

cuentas a cobrar 
Bonos de muii23Ci0n 

A<;bvos dudosos 

Correecoones de ~~alor pordetenoro de acllws 

tnwreses ygastos devengados novene~dos 

Pyusles poroperac•ones de <:Pbert!lla 

Denvados 
Oenwdos de eoberwra 

Otros aCIMlS ~nanmeros 

Garantlas ~nane<eras 

rnro• 
ActiVOS pm lmpUesto dHerldo 

OfrOS actives no contenl<ls 

ACTIVO CORRIENTE 

ActiVOS nocorrlentes mantanldos para Ia venta 

Aeti\loSIInancleros a corlo pluo 
Deudores yolra5 m.entaa a oobrar 

Derecnos de cr.Od1!a 

Partie<pae~ones h•polecarias 

Pri!stamos h1potecar<os 

Cl!dulas h1pote<;anas 

Prhtamos a promotcres 

Prhtamos a PYMES 

Prhtamos a empresas 

C~dutas temtonales 

CrMIIOS AN'P 

Pr~slamo Consumo 

Prestamo autcmoeil>n 

!'frendamiento finaneiero 

cuentas a cobrar 

So nos de tituli>aciOn 

otros 

ki!VOs dudosos 

Correee<ones de valerpor detenoro de aclivoo 
tntereses ygastcs devemgadcs no venCidos 

Ajustea poroperac.one.~ de cobertura 

lntereses vencldos e tmpagados 

!)enwdos 

Oen~~ados de cobertlJra 

Olros aclt\OS financteros 

Garan!las financ:oeras 

aroa 

Ajustes por perlodlficaclones 

""" Efectivo 'J otros aclillos lfquidos equ!valentes 

Tesorerla 

O!ros acli\OS ifquiclos equmlemes 

TOTIU.ACT!VO 
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IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Actives 

BA!.ft!CESAL31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 fNOTAS 1. 2 y31 

NoO 

(Milas de Euros) 

20!l 2012 (") PASIVO 

27.710 39.152 PASIVONOCORRIENTE 

27.710 

27.710 

24123 

"" (2~5) 

n.1a9 

7.573 

" 7 562 

6171 

" 1 848 

(552) 

11.816 

11616 

45.899 

J!U 52 Prcvislones a largo plazo 

Pulvos llnancleros a largo plalo 

39.152 Obllgactones yotros valores neg001ables 

Series no aubordma~at 
Series Subordmadas 

Corretciones de ~~alor por repercusl6o de p<Or<lodas 

111lereses ygastos devengados nrn•me<dos 

Jljustes por operae1ones de coberlllra 

35 596 Deudas eon entklades de c:fedilo 

Pr~slamo aubord1nado 

CnOdilo Unn de l;quidez 

Olras deudas eon en!l!:lades de crM~c 

CorrecclcMs de valor por repercus>6n de pi!ffiidas 

lnteresu ygaslos devenga<ios llQ venoidos 

,Ajustes por operac.ones de cobertura 

Derivados 

Der1vados de cobertura 

J 834 Correcciones de valor por repercusi6n de perdidau 

(278) Otros pasiws finane~ems 

Ccrrece>ooes de vaiorpor reper~us•On de pkrdtdas 

Otr~a 

Pm;lvos per Jmpueslo dlfe!ldo 

PASIVO CORRIENTE 

Pasivos vlrn:ulados cot>acliVcs no ~orrienb!s mantenidos para Ia venia 

Provisiones a ccrto pla;zo 

Pssivos.linancleros a ecrto pluo 

Jlcreeclores yolras cuenl;ls a pagar 

ObllgaQones yo~os va!ores negociables 

22.708 Series nosuhordonadas 

Series subordinadas 

9.327 CorrecctO!les de valor por repercus i6n de plirdidas 

" lnten~ses y ga$105 devengados no vencrdos 

9306 ,Ajusles per Ol)<!taclones de col>ertura 

lntereses vencodos e •mpagadoa 

Oeuoas coo an~dades de cr~1to 

Prestamo subotdinado 

Cr~dltc linea de hquode~ 

Otras deudas 01>n enlodades de crli<l•!O 
8032 Corrcccionas de valor por reparcusi6n de po!rdtdas 

lntereses vgastos devengadcs no>~~ncidos 

J!justas poropera(;lcnes de cobertura 

lntereses ve.ncidos e impagados 

Denvados 

Delivados de cobertura 

Correcciones de valor por repercusi6n de perd1das 

Olios pasiws ~nanc:oeros 

!mporte bruto 

" 1 387 Correcciones de valor por repercti<ii6n de p!fdidas 

{282 ) Ajustes pol" periodfflcaciO!leS 

" Com!soones 

Comtsi6n socreded gestor a 

" Comts!On adminlstrador 

ComfsiOn agenle linan~terolpagoa 

ComlsiOn variable. resutladoa reah23dos 

Otlas comrslonea del cedents 

Correooones de valor por reper~us•<m de p~rdodas 

Ollas com1S1ones 

Otros 

AJUSTES REPERCUTIDOS EN BAlANCE DE !NMESOS V GASTOS RECONOCIOOS 

13.381 Coberturas de ~U/OS de erectJ\0 

13.381 Gastos de cons~tu016n en lrano•ciOn 

61.800 TOTALPAS\VO 

(') Se presenta.tin>ca yexclusivamente, a eledos comparaliws 

Las Netas 1 a 16yel Anexo desc:nlos en Ia Memoria adjunta lorman parte 1nle~rante del balance al31 de dlciembre de 2013 

Noo 

" 

" " 

201J 

" 
" 

" " 

48.899 

43.109 

33836 

12672 

21120 

" 
9.116 

8755 

" 
"' "' "' 

!1.790 

3790 

• 
' 

3995 

(215) 

[81) 

{61) 

46.899 

2012(') 

52.672 

52.972 

43.383 
13.213 

30170 

a 755 

8.755 

"" "' 

9.722 

5.757 

5.184 

4.979 

"' 
" 

'" 

" 
'" 
'" '" 

3.965 

3965 

'"' 

(534) 

(534) 

61.890 
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CLASE 8.' 

IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

CUENT AS DE PERDIDI>S Y GANANCII>S CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOT AS 1, 2 y 3) 

{Miles de Euros) 

Ejercicio 
Nota 2013 

lntereses y rendimientos asimilados 896 
Valores representativos de deuda 
Derechos de credito 4 877 
Otros acti'.QS financieros 6 19 
lntereses y cargas asimilados (374) 
Obligaciones y otros valores negociables 7 (266) 
Deudas con enlidades de cn3dito 8 (108) 
Otros pasi\ltls financieros -
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 13 (426) 

MARGEN DE INTERESES 96 
Resultado de operaciones financieras (neto) -
Ajustes de valoraci6n en carteras a valor razonab!e con cam bios en p8rdidas yganancias -
Actives financieros disponibles para Ia venta -
Otros -
Diferencias de cambia (neto) -
Otros ingresos de explotaci6n -
Otros gastos de explotaci6n (74) 
Servlcios exteriores -

Servicios de profesiona!es independientes -
Servlcios bancarios ysimilares -
PubHcidad y propaganda -
Otros servidos -

Tributes -
Otros gastos de gesti6n corriente (74) 

Comisi6n de Sociedad gestora 9 (25) 
Comisi6n administraci6n 9 (2) 
Comisi6n del agente financierolpagos -
Comisi6n variable~ resultados realizados 9 (39) 
Comisi6n variable~ resultados no rea!izados -
Otras comisiones del cedente -
Otros gastos 11 (8) 

Deterioro de actives financieros (neto) (237) 
Deterioro neto de \!a lares representativos de deuda -
Deterioro neto de derechos de cr8dito 4 (237) 
Deterioro neto de derivados -
Deterioro neto de otros actives financieros -
Dotaciones a provisiones (neto} -
Ganancias (perdldas) de actives no corrlentes en venta -
Repercusi6n de perdidas (ganancias} 9 215 

RESULT ADO ANTES DEIMPUESTOS -
lmpuesto sabre beneficios -

RESULT ADO DEL EJERCICIO 

('') Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos. 
Las Netas 1 a 16 y el Mexo descritos en Ia Memoria ad junta forman parte integrante de Ia cuenta de 

perdidas yganancias del ejercicio 2013. 

Ejercicio 
2012 (•) 

1.842 

-
1.725 

117 
(809) 
(655) 
(154) 

-
(696) 
337 

-
-
-
-
-
-
(93) 
-
-
-
-
-
-
(93) 
(32) 

(3) 

(58) 

-
(335) 
-

(335) 
-
-
-
-
91 

-
-

2 
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IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 INOTAS 1. 2 y 31 

(Miles de Euros) 

Ejerclcio Ejercicio 

2013 2012 (") 

R...WOS DE EFECT!VO PROVENIENTES DE ACTIVIOADES DE EXPLOTAC16N 43 342 
Rujo de caja neto por intereses de tas operaclones 66 264 
lntereses cobrados de los actiws titu!izados 914 1.640 
lntereses pagados per valores de ~tulizaci6n {278) (832) 
lntereses cobrados/pagados netos per operaciones de derivados (589) (661) 
lnlereses cobrados de inversiones financieras 19 117 
lntereses pagados de prestamos ycredilos en entidades de credlto 

Otros intereses cobradoslpagados (neto) 

Comisiones y gastos per servicios financieros pagados per el Fonda (33} (33) 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora (26) (33) 
Comisiones pagadas per administraci6n de actives titulizados 

Comisiones pagadas al agente financiero 

Comisiones variables pagadas . 
Otras comisiones (7) . 
Otros flujos de caja provenientes de opera crones del Fondo 10 111 
Recuperaciones de fallidos y otros acti\ol:.ls adquiridos . 

Pagos de provisiones - -
Cobras procedentes de Ia enajenaci6n de acti~s no corrientes mantenidos para Ia venta 

Otros 10 111 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIV!OADES INVERSI6NFANANCIACI6N (1.808) {2.447) 
Aujos de caja netos por emisi6n de valores de t!tulizaci6n 

Cobras por emisi6n de valores de titulizaci6n -
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n { aseguramlento colocaci6n) - . 
Aujos de caja por adquisicl6n de actives financleros 

Pagos per adquis ici6n de derechos de cr8dito -
Pages por adquis ici6n de olras inversiones financieras -
Rujos de caja netos por amortizaclones (2.839} (3,552) 
Cobras por amortizaci6n de derechos de credito 11.880 11.679 
Cobros por amortizaci6n de otros acti...os titulizados . 
Pagos por amortizaci6n de valores de tituli:zaci6n (14.719) (15.231} 
Otros flujos provenientes de operaclones del Fonda 1.031 1.105 
Cobras por concesiones de prestamos o disposlciones de cr8ditos -
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos -
Cobras derectlos de cr8dito pendientes ingreso 1.031 1.105 
Administraciones pUblicas- Pasiw . 
Otros deudores y acreedores 

Cobros por amortizaci6n o venta de inversion as financleras 

Cobros de Subvenciones -

INCREMENTOIOISMINUCION DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES {1.765) (2.105) 

Efectivo o equivatentes al com Ienzo del ejercicio 13.381 15,486 
Efectlvo o equlvalentes al final del ejercicio 11.616 13.381 

C) Se presenla, tmlca yexc!uslvamente, a efectos comparatiws. 

Las Notas 1 a 16 y el Anexo descritos en Ia Memoria adjunta forman parte lntegrante de! estado de flujos de efectivo 

del ejerclcio 2013. 
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IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 !NOT AS 1, 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

Ejercicio 
2013 

Actives ffnancleros disponibles para Ia venta 
Ganancias (p8rdidas) par ~.oaloraci6n . 

1m porte brute de las ganancias (perdidas} par valoraci6n . 
Efecto fiscal . 

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas yganancias . 

Otras reclasificaciones 
lmportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo . 
Total ingresos y gastos reconocidos par actives financieros disponlbles para Ia venta . 

Cobertura de los flujos de efectivo 
Ganancias (p8rdidas) porvaloraci6n 27 

1m porte brute de las ganancias (p8rdidas} por valoraci6n 27 
Efecto fiscal . 

Jmportes transferfdos a Ia cuenta de p8rdidas yganancias 426 
Otras reclasificaciones 

!mportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en e! periodo (453) 
Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

Otros ingresos/ganancias y gastos/pMdidas reconocidos 
1m porte de otros ingresos/ganancias ygastos/p8rdidas reconocidos directamente en e! balance en el period a . 

1m porte brute de las ganancias (p8rdidas) par valoraci6n . 
Efecto fiscal . 

lmportes transferidos a Ia cuenta de p8rdidas yganancias 
lmportes repercutidos a Ia cuenta de pasivt~ en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias . 
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIOOS 

(*) Se presenta, Unica yexclusivamente, a efectos comparativt~s. 
Las Netas 1 a 16 yel .Anexo descritos en !a Memoria ad junta forman parte integrante del estado de ingresos 

ygastos reconocidos del ejercicio 2013. 

Ejercicio 
2012 (') 

. 

. 

. 

. 

(57) 
(57) 

696 
. 

(639) 

. 

. 

. 

. 

4 



CLASE 8.' 

IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

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

1. Resena del Fondo 

OL8895839 

IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fonda de Titulizaci6n de Actives (en adelante el Fonda) se constituy6 mediante 
escritura publica el 28 de noviembre de 2005, agrupando inicialmente un importe total de Derechos de Cnodito 
derivados de operaciones de financiaci6n a pequeftas y medianas empresas no financieras domiciliadas en 
Catalufia de 320.000 miles de euros. Con Ia misma fecha se emitieron Bonos de Titulizaci6n de Actives, par 
importe de 320.000 miles de euros, (Nota 7) siendo Ia fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de 
los intereses de los Bonos el1 de diciembre de 2005. 

Con fecha 24 de noviembre de 2005, Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores inscribi6 en sus registros el 
folleto informative de constituci6n del Fonda y de emisi6n de los Bonos. 

El Fonda constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica. El Fonda esta integrado en 
cuanto a sus actives, por los citados Derechos de Credito que agrupa y, en cuanto a su pasivo, par los Bonos de 
Titulizaci6n emitidos, el Pnostamo Subordinado para Gastos lniciales, el Prestamo Subordinado para intereses 
del primer periodo y el Prestamo Subordinado para el Fonda de Reserva en cuantia y condiciones financieras 
tales que el valor patrimonial neto del Fonda sea nulo. 

Los Bonos de Ia Serie A (G) y los Bonos de Ia Serie B (G) cuentan con un aval de Ia Generalitat de Catalunya 
que cubre tanto el principal como los intereses de dichos Bonos. 

El unico objeto del Fonda es Ia transformaci6n de los Derechos de Credito que adquiri6 Ia Entidad Cedente en 
valores de renta fija homogeneos estandarizados, y par consiguiente, susceptible de negociaci6n en mercados 
de valores organizados. 

La gesti6n y administraci6n de los Derechos de Credito corresponde a BBVA (como sucesora ultima de Caixa 
Terrassa (Nota Q)). El Cedente no asume ninguna responsabilidad par el impago de dichos prestamos, 
obteniendo par dicha gesti6n una contraprestaci6n trimestral. Asimismo, el Cedente obtendra una cantidad 
variable y subordinada que se devengara trimestralmente igual a Ia diferencia entre los ingresos y gastos del 
Fonda. En el caso de que dicha diferencia entre los ingresos y gastos fuese negativa, se repercutira de acuerdo 
a lo indicado en Ia Nota 3-g. 

La cuenta de tesoreria del Fonda se encuentra abierta en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana 
(vease Nota 6). Caixa Terrassa concedi6 tres prestamos subordinados al Fonda, de los cuales dos se 
encuentran pendientes de amortizaci6n a cierre del ejercicio (vease Nota 8). Adicionalmente el Fonda tiene 
contratado un derivado de cobertura con Calyon (vease Nota 13). 

lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A (en adelante, Ia "Sociedad Gestora") 
tiene a su cargo Ia administraci6n y representaci6n legal del Fonda. Asimismo, de conformidad con Ia normativa 
legal aplicable, le corresponds en calidad de gestora de negocios ajenos, Ia representaci6n y defensa de los 
intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fonda y de los restantes acreedores del mismo. 
lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. figura inscrita en el registro especial 
de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 10. 

5 
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ClASE !l.' 

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales 

a) Imagen fief 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de ingresos y 
gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y Ia memoria, de Ia que forman parte los estados 
financieros publicos 8.05. 1, 8.05.2, 8.05.3, 8.05.4 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del 
estado 8.06, adjuntos en el Anexo. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables 
que del Fonda mantiene su 8ociedad Gestora y se formulan de acuerdo con el marco normative de 
informacion financiera que resulta de aplicaci6n al Fonda, que es el establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 
de marzo, de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores (modificada par Ia 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 Fonda al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones y de los 
flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha. 

Las cuentas anuales del Fonda, que han sido formuladas por los Administradores de Ia Sociedad Gestora, se 
encuentran pendientes de aprobaci6n par el Consejo de Administraci6n de Ia mencionada 8ociedad Gestora. 
No obstante, se estima que seran aprobadas sin cambios. 

b) Principios contab/es no ob/igatorios aplicados 

Los Administradores de Ia 8ociedad Gestora del Fonda han formulado estas cuentas anuales teniendo en 
consideraci6n los principles contables y las normas contables de aplicaci6n obligatoria que tienen un efecto 
significative en las mismas. No existe ningun principia contable o criteria de valoraci6n que, siendo 
obligatorio, haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principles contables no 
obligatorios. 

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

Los resultados son sensibles a los principles y politicas contables, criterios de valoraci6n y estimaciones 
seguidos por los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda para Ia elaboraci6n de las cuentas 
anuales. Los principales principles y politicas contables y criterios de valoraci6n se indican en Ia Nota 3. 

En Ia elaboraci6n de las cuentas anuales del Fonda se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones 
realizadas por los Administradores de Ia Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, 
ingresos y gastos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren a Ia 
evaluaci6n de posibles perdidas par deterioro que, en su caso, puedan tener determinados actives (veanse 
Netas 3-c y 4), al valor razonable de determinados instrumentos financieros (veanse Netas 3.b.iii y 13) y a Ia 
cancelaci6n anticipada, en su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sabre Ia base de Ia 
mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener 
Iugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a Ia baja) en los pr6ximos ejercicios, lo que se realizarla, 
en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con Ia normativa contable en vigor. 

d) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda presentan, a efectos comparatives, con cada una de 
las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2013, las 
correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de Ia Norma 28' de Ia cltada 
Circular, par lo que, Ia informacion contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2012 se presenta, 
exclusivamente, a efectos comparatives con Ia informacion relativa al ejercicio 2013 y, por consiguiente, no 
constituye las cuentas anuales del Fonda del ejercicio 2012. 
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e) Agrupaci6n de partidas 

Determinadas partidas del balance, de Ia cuenta de perdidas y ganancias, del estado de flujos de elective y 
del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensi6n, 
si bien, en determinados cases, se ha incluido Ia informacion desagregada en las correspondientes notas de 
Ia memoria. 

f) Correcci6n de errores 

En Ia elaboraci6n de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningun error significative que haya 
supuesto Ia reexpresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012. 

g) Cambios en criterios contab/es 

Durante el ejercicio 2013 y hasta Ia fecha de formulaci6n de las cuentas anuales nose ha producido ningun 
error, ni cambia en estimaciones contab!es, que por su importancla relativa fuera necesario desglosar en las 
presentes cuentas anuales. 

h) lmpacto medioambiental 

Dada Ia actividad a Ia que se dedica el Fonda, este no tiene responsabilidades, gastos, actives, ni 
provislones o contingencies de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relaci6n con Ja 
situaci6n financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en Ia 
presente memoria respecto a informaciOn de cuestiones medioambientales. 

i) Empresa en funcionamiento 

Los Adminislradores han considerado que Ia gesti6n del Fonda continuarli en un futuro previsible, por lo que 
Ia aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene el prop6sito de determinar el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el imports resultante en caso de su liquidaci6n total. 
Asimismo, dada Ia naturaleza de los actives y pasivos del Fonda, no se espera que se produzcan diferencias 
significativas cuando se efectue Ia liquidaci6n de los mismos. 

3. Normas de registro y valoraci6n 

En Ia elaboraci6n de las cuentas anuales del Fonda, correspondientes al ejercicio 2013, se han aplicado los 
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraci6n, de acuerdo con lo establecido en Ia Circular 
2/2009, de 25 de marzo y sus modificaciones posteriores: 

a) Definicion y c/asificaci6n de los instrumentos financieros a efectos de su presentaci6n y va/oraci6n 

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. 
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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 
pequeiia en relaci6n 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 actives financieros se desglosan, a efectos de su presentaci6n y valoraci6n, en los siguientes epigrafes 
del balance: 

Elective y otros actives 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 
Iondo de reserva mantenido por el Fonda para hacer frente a sus obligaciones de pago. 

Derechos de credito: lncluye los actives cedidos al Fonda 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 Fonda, 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 Fonda 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 Fonda, con el fin de financiar Ia adquisici6n de sus actives 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 Fonda, 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". 
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros 

i. Reconocimiento y va/oraci6n de los activos financieros 

Los actives 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 actives 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 elective. 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 elective sea 
totalmente in material. 

if. 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 castes 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 metoda del tipo de interes 
elective. 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 efecUvo sea totalmente 
inmaterial. 

Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los castes de direcci6n y 
aseguramiento de Ia emisi6n, Ia comisi6n inicial de Ia Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del 6rgano 
Regulador, los costas de registro de los folletos de emisi6n y los costas derivados de Ia admisi6n a 
negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

iii. Operaciones de cobertura 

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros para Ia gesti6n de los riesgos de sus actives 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 actives y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el 
tipo de interes y/o tipo de cambia al que se encuentre sujeto Ia posicion o saldo a cubrir ("cobertura de 
valores razonables"); 

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

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

9 



OL8895844 

ClASE 8.' 

a. En el momenta de Ia contrataci6n 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 contrataci6n 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 gesti6n de los 
riesgos propios que !leva a cabo el Fonda. 

Las operaciones de cobertura realizadas par el Fonda corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de 
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoraci6n de las coberturas de los flujos de efectivo, Ia 
parte eficaz de Ia variaci6n 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 
momenta en que ocurran las transacciones previstas; registrimdose entonces en Ia cuenta de perdidas y 
ganancias. La variaci6n de valor de los derivados de cobertura par Ia parte ineficaz de Ia misma se registra 
directamente en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Si un derivado asignado como de cobertura, bien par su finalizacion, par su inefectividad o par cualquier otra 
causa, no cumple los requisites indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser 
conslderado como un ''derivado de negociaci6n". 

Cuando se interrumpe 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 continuan\ 
reconociendo en dicho epigrafe hasta que Ia transacci6n cubierta ocurra, momenta 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. 

La fuente de riesgo de modelo mas importante en los derivados proviene de Ia estimacion de Ia correlacion 
entre probabilidades de impago. El Credit Valuation Adjustment (CVA) es un ajuste a Ia valoracion como 
consecuencia del riesgo asociado a Ia exposici6n crediticia que se asume con cada contrapartida. Por otro 
lado, el Debit Valuation Adjustment (DVA) es un ajuste como consecuencia del riesgo propio del Fonda que 
asumen sus contrapartidas. 

Como norma general, el calculo de CVA es el producto de Ia exposicion esperada positiva par Ia probabilidad 
de incumplimiento, multiplicando el resultado par Ia severidad, es decir, par Ia perdida estimada en caso de 
incumplimiento de Ia contraparte. Analogamente, el DVA se calcula como el producto de Ia exposicion 
esperada negativa par las probabilidades de incumplimiento y multiplicando el resultado par Ia severidad de 
los actives del Fonda que computan para el calculo del nocional. Ambos calculos estan realizados sabre todo 
el periodo de Ia exposicion potencial. 

Dado que el Fonda solo paga intereses efectivamente cobrados, no ha sido precise ningun ajuste adicional 
par DVA. 

En relacion con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado par Ia exigencia de constitucion de 
depositos de garantia u otro tipo de colateral en el supuesto de que se incumplan niveles minimos de rating 
de las contrapartes, con lo que el impacto de considerar dicho aspecto no ha sido significative. 
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iv. Registro de resultados 

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los actives 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 actives y pasivos financieros del Fonda, excluidos los derivados 
financieros cuya descripcion se detalla en el apartado iiL de esta Nota, los vencimientos residuales de 
aquellos actives y pasivos financieros remunerados, en su case, a tipo fijo, asl como Ia desviaci6n porcentual 
existents con respecto a los tipos de interes actuates de mercado, el valor razonable de los actives y de los 
pasivos y actives financieros del Fonda al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no difiere significativamente de 
sus correspondientes valores en Iibras a dichas fechas. 

c) Deterioro del valor de los activos financieros 

i. Definicion 

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en Iibras para 
refiejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o 
el efecto combinado de varies de ellos, que dan Iugar a un impacto negative en los fiujos de efectivo futures 
que se estimaron en el momenta de formalizarse Ia transacci6n. 

En Ia estimacion de los fiujos de efectivo futures 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 par el Fonda, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su 
realizacion menos el importe de los castes necesarios para su obtencion y posterior venta, con 
independencia de Ia probabilidad de Ia ejecucion de Ia garantla. 

Como criteria general, Ia correccion del valor en Iibras de los instrumentos financieros, par 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 actives. 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 Iibras del instrumento financiero que estaria reconocido en Ia fecha de reversion si no 
se hubiese registrado el deterioro del valor. 

De acuerdo con to previsto en Ia Circular 2/2009, en el calculo de las perdidas par deterioro de un grupo de 
actives financieros se preve Ia posibilidad de utilizar modelos basados en metodos estadisticos. En este 
sentido, Ia Sociedad Gestora del Fonda considera que Ia metodologia mas representativa para Ia estimacion 
del deterioro de los actives financieros del Fonda teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos activos es 
Ia basada en Ia estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con Ia antigOedad 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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ii. lnstrumentos de deuda valorados a su coste amortizado 

El importe de las perdidas par deterioro experimentadas par estes instrumentos coincide con Ia diferencia 
entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de elective futures previstos, y se 
presentan minorando los saldos de los actives que corrigen. 

El proceso de evaluaci6n de las posibles perdidas par deterioro de estes actives se Jleva a cabo 
individualmente para todos los instrumentos de deuda. 

d) Periodificaciones (activo y pasivo) 

En el case del activo, corresponden, en su case, a las comisiones pagadas par anticipado, en concepto de 
gesti6n del Fonda y de administraci6n de los actives o de los bonos emitidos que esten pendientes de 
devengo. 

En el case del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gesti6n del Fonda y de administraci6n 
de los actives titulizados o de los bonos emitidos, asi 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 epigrafes del balance incluiran, en su case, 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 par el Fonda, para el reconocimiento de 
sus ingresos y gastos: 

i. lngresos y gastos por intereses 

Con can'!cter general. los ingresos y gastos par ·,ntereses se reconocen contablemente en los capitulos 
"lntereses y rendimientos asimilados" e "lntereses y cargas asimilados" de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, respectivamente, en funci6n de su periodo de devengo, par aplicaci6n del metoda del tipo de 
interes efectivo, a excepci6n de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, 
que se registran en el momenta efectivo del cobra. 

ii. Jngresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteria de devengo. 

iii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados 

Estes 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 par parte de Ia Entidad 
Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota. 
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Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados par 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 actives 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 par deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribuci6n devengado 
en el periodo, distinto de esta remuneraci6n variable a percibir par 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 par impuesto sabre benefrcios, 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 side repercutidas a los 
pasivos del Fonda. Si tras Ia detracci6n, continuan existiendo pasivos corregidos par imputacion de perdidas, 
no se procedera a registrar remuneraci6n variable alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y 
registro de Ia remuneraci6n variable cuando no existan pasivos corregidos par 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 par el Fonda, a traves de Ia cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor par repercusi6n de perdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
epigrafe "Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias (veanse Netas 1 y 9). 
Dicha repercusi6n se realiza comenzando por Ia cuenta de perlodificaci6n de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando par el pasivo mas subordinado, teniendo en 
cuenta el arden inverse de prelaci6n de pages establecido contractualmente para cada fecha de pago. 

h) Regimen de tributaci6n 

El Fonda tributa en el regimen general del lmpuesto sabre Sociedades de acuerdo con Ia dispuesto par el 
Real Decreta Legislative 4/2004, de 5 de marzo, par el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley sabre el 
lmpuesto de Sociedades, modificado posteriormente par 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 sabre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen 
general del lmpuesto sabre Sociedades en el 30%. 

El gasto o ingreso par impuesto sabre beneficios comprende Ia parte relativa al gasto o ingreso par el 
impuesto corriente y Ia parte correspondiente al gasto o ingreso par el impuesto diferido, en su case. 

Dado que en el ejercicio 2013 yen el ejercicio 20121a base imponible resultante de Ia actividad del Fonda ha 
side de cera, no precede liquidar cuota alguna par el lmpuesto sabre Beneficios (vease Nota 12). 
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i) Transacciones en moneda extranjera 

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

j) 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 llevan 
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). 

k) Compensaci6n de sa/dos 

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 par imperative de una norma 
legal, contemplan Ia posibilidad de compensaci6n; teniendo Ia intenci6n 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. 

/) 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 explotaci6n: son aquellas que constituyen Ia principal fuente de los ingresos ordinaries del 
Fondo, asl como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion ode financiaci6n. 

Actividades de inversion y financiaci6n: las de adquisici6n, enajenaci6n o dis posicion por otros medios de 
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asl como aquellas 
actividades que producen cambios en el tamaiio y composici6n de los activos y pasivos que no forman 
parte de las actividades de explotaci6n. 

A efectos de Ia elaboraci6n 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. 

m) Estados de lngresos y gastos reconocidos 

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo 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. 

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso: 
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a) Los ingresos y gastos que, segun lo 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. 

n) C/asificaci6n de activos y pasivos- Corriente y no corriente 

Son actives y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizaci6n se estima 
que se produzca en el plazo maximo de un aiio desde Ia fecha de cierre de balance, clasificandose en caso 
contrario como no corriente. 

4. Derechos de credito 

Los Derechos de Credito que Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, adqu'~ri6 en virtud de 
Ia escritura de fecha 28 de noviembre de 2005 integran Derechos de Cn3dito derivados de operaciones de 
financiaci6n a pequefias y medianas empresas no financieras catalanas. 

El movimiento del saldo de Derechos de Credito, incluyendo actives 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 50.638 10.976 61.614 
Amortizaclones - (12.670) (12.670) 
T raspaso a activo corriente (11.208) 11.208 -
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (*) 39.430 9.514 48.944 

Amortizaciones - (12.884) (12.884) 
Traspaso a activo corriente (11.475) 11.475 -
Saldos al31 de diciembre de 2013 (*) 27.955 8.105 36.060 

(*) lncluye 205 y 179 miles de euros en concepto de intereses devengados por actives dudosos al31 de diciembre de 2013 y 
2012 respectivamente. 

AI 31 de diciembre de 2013 existian Derechos de Credno clasificados como "Actives dudosos" por importe de 
5.680 miles de euros (5.221 miles de euros al31 de diciembre de 2012). 

Durante el ejercicio 2013 Ia tasa de amortizaci6n anticipada de los Derechos de Credito ha sido del 12,29% 
(5,99% en el ejercicio 2012). 

15 



OL8895850 

ClASE 8.' 

El desglose par vencimientos de los Derechos de Credito, en funci6n del vencimiento final de las operaciones, al 
31 de diciembre de 2013, sin considerar, en su case, las correcciones de valor par deterioro de actives, los 
intereses vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de actives dudosos que ascienden a 
205 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), 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 Total 

a rio afios arias arias 10 afios alios 

Derechos de credito 1.156 1.283 1.875 8.763 9.674 13.104 35.855 

Por otro lado, el desglose por vencimientos de los Derechos de Credito, al31 de diciembre de 2013, teniendo en 
cuenta el calendario de amortizaci6n de las operaciones, 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 Total 

alia arias aiios alios 10 afios afios 

Derechos de cn'>dito 7.900 5.839 5.079 6.501 6.788 3.748 35.855 

El tipo de interes nominal anual media ponderado de Ia cartera de Derechos de Credito al 31 de diciembre de 
2013 es del 2,12% (2,82% al 31 de diciembre de 2012), siendo el tipo maximo 6,98% y el minima 0,98%. El 
importe devengado en el ejercicio 2013 por este concepto ha ascendido a 877 miles de euros (1. 725 miles de 
euros en el ejercicio 2012), que figuran registrados en el epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados -
Derechos de credito" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

De acuerdo con lo establecido en Ia escritura de constituci6n del Fonda, Ia Sociedad Gestora podra liquidar de 
forma anticipada el Fonda en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Credito pendientes de 
amortizaci6n sea inferior a 32.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fonda. Aunque 
durante el ejercicio 2014, el Fonda podria llegar a encontrarse en esta situaci6n, a Ia fecha de formulaci6n de 
estas cuentas anuales, los Administradores de Ia Sociedad Gestora no han tomado ninguna decision al 
respecto. 

Actives lmpagados 

La composici6n del saldo de los Derechos de Credito considerados como impagados, al cierre de los ejercicios 
2013 y 2012, se muestra a continuaci6n: 
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Miles de Euros 
2013 2012 

Cuotas de principal vencidas y no cobradas de Derechos de Credito: 
Con antigOedad de hasta tres meses (•) 86 95 
Con antigOedad superior a tres meses ( .. ) 1.141 723 

1.227 819 
lntereses vencidos y no cobrados: 

Con antigOedad de hasta tres meses ( ... ) 9 21 
Con antigOedad superior a tres meses ( .. ) 205 179 

243 199 
1.470 1.018 

('*) Se incluyen dentro del epigrafe "Derechos de cr6dito ~ Otros" del activo corriente del balance. 

(**) Se incluyen dentro del epigrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de cr6dito ~ Actives dudosos" del activo 
corriente del balance. 
("**} Se incluyen dentro del epfgrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de cr6dito - lntereses vencidos e 
impagados" del activo del balance. 

Adicionalmente, hay actives clasificados como dudosos al 31 de diciembre de 2013 por cuotas no vencidas por 
importe de 4.334 miles de euros (4.319 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), que figuran registrados en 
el epigrafe "Derechos de credito -Actives dudosos" del activo corriente y no corriente del balance. 

A Ia fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales, el ratio de mora asciende a un 1 ,63%. Asimismo desde el 
31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales, no se han producido 
renegociaciones de los derechos de credito que a nivel global puedan tener un impacto significative en las 
cuentas anuales del ejercicio 2013. 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante el ejercicio 2013, en el saldo de Actives 
dudosos: 

Miles de Euros 

Saldo al inicio del ejercicio 5.221 
Entradas a actives dudosos durante el ejercicio 1.528 
Recuperaci6n de actives dudosos (1.069) 
Saldo al cierre del ejercicio 5.680 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2013 y 2012, en el saldo de 
las correcciones de valor par deterioro de los Derechos de Credito: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos al inicio del ejercicio 560 225 
Aplicaciones con abono a los resultados del ejercicio (53) (3.313) 
Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio 290 3.648 
Saldos al cierre del ejercicio 797 560 
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A 31 de diciembre de 2013 y a 31 de diciembre de 2012, las correcciones de valor por deterioro de los derechos 
de credito por aplicaci6n del calendario de morosidad han side de 797 y de 560 miles de euros, respectivamente. 

5. Deudores y otras cuentas a cobrar 

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

Miles de Euros 
2013 2012 

Principal e intereses pendientes de liquidar (") 11 21 
11 21 

(*) 1m porte de naturaleza transitoria liquidado durante el mes de enero del ejercicio siguiente. 

6. Efectivo y otros activos liquidos eguivalentes- Tesoreria 

En virtud del Contrato de Cuenta de Reinversi6n de fecha 0, el Fondo mantiene con BBVA una cuenta en Ia que 
se depositan los recursos llquidos del Fonda, incluidas las cantidades correspondientes al Fonda de Reserva, 
Los saldos depositados en dicha cuenta devengan diariamente intereses a un tipo igual al Euribor a 1 mes. Los 
intereses devengados durante los periodos de interes se abonan3n en Ia propia Cuenta de Reinversi6n el ultimo 
dia de cada periodo de interes (y si este no fuera dia Mbil, el dia habil inmediatamente siguiente). 

En cada Fecha de Pago, se dotara, en su caso, el Fonda de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minima del Fonda 
de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago esten disponibles para tal fin, de acuerdo con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos. 

El Nivel Minima del Fonda de Reserva seglin se define en el apartado 3.4.2.1 del Folleto de Emisi6n, sera una 
cantidad igual a Ia mayor de las siguientes: 

• La me nor entre el 3,9% del saldo inicial de los Bonos; 

• 7,8% del saldo nominal pendiente de los Bonos en esa fecha de pago. 

No se reducira el nivel mlnimo requerido si el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito con impago 
superior a 90 dias al ultimo dia del mes inmediato anterior a Ia Fecha de pago en curso es superior al 1% del 
saldo nominal pendiente de los Derechos de credito. 

El movimiento del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicio 
2013, asi como el saldo de Ia cuenta de tesoreria resultante en cada una de esas fechas, se muestran a 
continuaci6n: 
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Miles de Euros 
Saldo depositado en 

Fonda de Reserva Fonda de Tesoreria en cada 
requerido Reserva dotado fecha de paQo 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 12.480 9.917 13.381 
Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al 24.01.13 12.480 9.528 9.528 
Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al 24.04.13 12.480 8.757 8.757 
Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al24.07.13 12.480 8.614 8.614 
Fondo de Reserva v saldo de tesoreria al 24.10.13 12.480 8.647 8.647 

Saldos al 31 de diciembre de 2013 12.480 8.647 11.616 

El importe del Fonda de Reserva efectivamente dotado a 31 de diciembre de 2013 es 8.647 miles de euros 
(9.917 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), siendo el importe minima requerido 12.480 miles de euros a 
31 de diciembre de 2013 (12.480 miles de euros al31 de diciembre de 2012). 

El importe devengado por esta cuenta, durante el ejercicio 2013 ha ascendido a 19 miles de euros (117 miles de 
euros en 2012), que se incluyen en el saldo del epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados - Otros actives 
financieros" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Con fecha 13 de septiembre de 2011, como consecuencia de Ia bajada en Ia calificaci6n crediticia de Banesto, Ia 
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fonda, sustituy6 a dicha entidad par BNP Paribas Securities 
Services, Sucursal en Espana como agente financiero y proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria. 

El agente financiero garantiza, sabre los saldos de Ia Cuenta de Tesoreria, un tipo de intenos variable igual 
EONIA diario menos un diferencial del 0,25 .Los intereses devengados durante los periodos de interes se 
abonaran en Ia propia Cuenta de Tesoreria el primer dia habil del mes siguiente a Ia finalizaci6n del periodo de 
interes de que se Irate. 

7, Obliqaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, y con cargo al mismo, procedi6 en Ia fecha de 
constituci6n del Fonda a Ia emisi6n de Bonos par un valor total de 320.000 miles de euros, integrados por 3.200 
Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno, divididos en cinco series, que tienen las siguientes 
caracteristicas. 
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Concepto Serie A Serie B Serie B(*) Serle C Serle 0 Serie E IGW•l IGWW•l 
lmporte nominal de Ia Emisi6n 

60.000 161.100 56.900 30.000 10.000 2.000 (miles de euros) 

lmporte nomina! unitario (miles de 
100 100 100 100 100 100 euros) 

NUmero de Bonos 600 1.611 569 300 100 20 

Tipo de interes nominal Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ 
0,050% 0,050% 0,180% 0,40% 0,60% 3,25% 

Periodicidad de page Trimestral Trimestra! Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral 

Fechas de pago de intereses y 24 de enero, 24 de abril, 24 de julio y 24 de octubre de cada a rio o, en su caso, el siguiente 
amortizaci6n Dla Habil. 

Ca!ificaciones 

I niciales·. S&P AAA AA AA A BBB- B+ 

Actuales: S&P A+(sQ - - A+(sQ BBB+(sQ BB(sQ 

(*) Senes 8 y B(G) completamente amort1zadas 

(**)Serie A (G) y Serie 8 (G): Bonos garantizados par A val de la Generalitat de Catalunya 

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

Miles de Euros 
Serle A Serie B Serie C Serie D Serie E Total 

Pasivo no Pasivo 
Pasivo 

Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no Paslvo Pasivo no Pasivo no 
Corriente Corriente 

corriente 
Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente 

Sa!dos a 1 18.125 5.778 - 1.371 17.402 10.075 9.159 - 1.832 46.518 17.224 enero de 2012 -
Amortizaci6n - (1.201) - (1.371) - (632) - - - (3.204) 25.01.2011 -

Amortizaci6n - (1.528) - - - (2.548) - - - (4.076) 26.04.2012 -

Amortizaci6n - (1.798) - - - (2.996) - - - (4.794) 26.07.2012 - -
Amortizaci6n - (1.184) - - - (1.973) - - - - (3.157) 25.10.2012 -

Traspasos (4.912) 4.912 - - 1.777 (1.777) - - - - (3.135) 3.135 
Saldos al31 de 
dlciembre de 13.213 4.979 - . 19.179 149 9.159 - 1.832 - 43.383 5.128 
2012 
Amortizaci6n - (1.343) - - - (2.238) - - - (3.581) 24.01.2013 -
Amortizaci6n - (1.376) - - - (2.293) - - - (3.669) 24.04.2013 - -
Amortlzacl6n - (2.075) - - - (3.458) - - - - (5.533) 24.07.2013 
Amortizaci6n - (726) - - - (1.210) - - - - (1.936) 24.10.2013 
Trasoasos (13.213) 13.213 - - (19.179) 19.179 (9.159) 9.159 (1.832) 1.832 (43.383) 43.383 
Saldos al31 de 
dlciembre de 12.672 - - - 10.129 - 9.159 - 1.832 . 33,792 
2013 
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Los Bonos B y los Bonos B (G) se encuentran subordinados a los Bonos A (G). Los Bonos C se encuentran 
subordinados a los Bonos By a los Bonos A (G). Los Bonos D se encuentran subordinados a los Bonos C, a los 
Bonos B y a los Bonos A (G). Los Bonos E se encuentran subordinados a los Bonos D, a los Bonos C, a los 
Bonos B y a los Bonos A (G). 

Los Bonos cotizan en Balsa de Valores de Barcelona. Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta 
y estan registrados en SCLBARNA. 

De acuerdo a lo anterior, el desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 
2013, se muestra a continuacien: 

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

Hasta 1 a!io afios afios aiios alios alios 

Bonos de Titulizaci6n Principal 33.792 - - - -

lntereses 60 - - - -

El tipo de interes nominal media de los Bonos, al 31 de diciembre de 2013, ha sido del 0,70% (0,62% al 31 de 
diciembre de 2012). Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacien por 
imports de 266 miles de euros (655 miles de euros en el ejercicio 2012), de los que 44 miles de euros se 
encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2013 (56 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. 

Durante el ejercicio 2013 no se han producido impagos de principal ni intereses de los bonos. 

8. Deudas con entidades de cnidito 

Su saldo a 31 de diciembre de 2013 y 2012 corresponds a dos prestamos subordinados concedidos por Ia 
Entidad Cedents: 

En Ia fecha de desembolso, 1 de diciembre de 2005, el Fondo recibie un prestamo subordinado de caracter 
mercantil ("Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva") de Caixa D' Estalvis deTerrassa ("Caixa 
Terrassa") por un imports total de 12.480 miles de euros. El imports de dicho prestamo se destine por Ia 
Sociedad Gestora a Ia dotacien inicial del Fondo de Reserva del Fonda. El saldo no reembolsado del Prestamo 
Subordinado para el Fondo de Reserva devengara desde Ia fecha de desembolso, unos intereses calculados 
sobre Ia base de un tipo interes anual variable trimestral igual al tipo de interes de referencia de los Bonos 
vigente en cad a momenta mas un diferencial del 1%. Dichos intereses se liquidaran trimestralmente en cada 
fecha de pago. 

En Ia fecha de desembolso, 1 de diciembre de 2005, el Fondo recibie un prestamo subordinado de caracter 
mercantil ("Prestamo Subordinado para Gastos lniciales") de Caixa D'Estalvis de Terrassa ("Caixa Terrassa") 
por un imports total de 610 miles de euros. El imports de dicho prestamo se destine por Ia Sociedad Gestora al 
pago de los gastos iniciales del Fonda. La remuneracien del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales se 
realiza sobre Ia base de un tipo de interes anual variable trimestral igual al tipo de interes de referencia de los 
Bonos mas un margen del 0,30%. La amortizacien de dicho prestamo se realiza en 20 cuotas consecutivas e 
iguales, Ia primera de las cuales tuvo Iugar en Ia primera fecha de pago (el24 de enero de 2008) y las restantes 
en las siguientes fechas de pago. AI 31 de diciembre de 2011 este prestamo estaba totalmente amortizado. 
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Caixa D'Estalvis de Terrassa se integra en Unnim Bane, S.A., que se articulaba en torno a Ia figura de un 
Sistema lnstitucional de Protecci6n ("SIP"). Posteriormente, Unnim Bane, S.A. fue adquirido por BBVA, 
S.A.,hecho comunicado a CNMV el 23 de mayo de 2013. Como consecuencia de lo anterior, BBVA, S.A., se ha 
subrogado en los derechos y obligaciones de Unnim Bane, S.A., !rente al Fonda. 

En los ejercicios 2013 y 2012 no se han producido amortizaciones de los prestamos subordinados. 

Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de dichos prestamos por importe de 108 miles de euros 
(154 miles de euros en el ejercicio 2012), de los que 20 miles de euros se encuentran pendientes de pago al 31 
de diciembre de 2013 (20 miles de euros al31 de diciembre de 2012), estando registrados en el epigrafe de 
"Deudas con Entidades de Credito- lntereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance. 

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el epigrafe "Deudas con entidades de credito- lntereses vencidos 
e impagados" del pasivo del balance recoge, por importe de 341 miles de euros (234 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2012), intereses que, de acuerdo al arden de prelaci6n de pagos establecido, nose han satisfecho 
en Ia ultima fecha de pago. 

9. Ajustes por periodificaciones de pasivo 

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

Miles de Euros 
2013 2012 

Comisiones 3.790 3.965 
Sociedad Gestora 4 5 
Administrador 6 4 
Agente financiero - -
Variable- realizada 3.995 3.956 
Variable - no realizada - -
Correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas (*) (215) -
Otras comisiones - -

Otros - -

Saldo al cierre del ejercicio 3.790 3.965 

{"') Repercusi6n de Ia parte correspondiente del margen de intermediaci6n negative 
aplicada a las comisiones con el cedente (comisi6n variable) pendientes de liquidar. 

Durante el ejercicio 2013, el movimiento de este epigrafe, tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido 
el siguiente: 
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Miles de Euros 

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

Saldos al31 de diciembre de 2012 5 4 - 3.956 -
lmportes devengados durante el 
ejercicio 2013 25 2 - 39 (215) 
Pagos realizados el24.01.2013 (7) - - - -
Pagos realizados el24.04.2013 (7) - - - -
Pagos realizados el24.07.2013 (6) - - - -
Paoos realizados el24.10.2013 (6) - - - -
Saldos al31 de diciembre de 2013 4 6 - 3.995 (215) 

Las condiciones especificas par comisiones en relaci6n con los contratos establecidos se detallan a 
continuaci6n: 

Comisi6n variable I Margen de intermediaci6n financiera 

De acuerdo con Ia Escritura de Constituci6n del Fonda, el Cedente tendra derecho al excedente del Fonda, en 
concepto de Comisi6n Variable. Dicha Camisi6n Variable se devengara diariamente. Su pago se efectuara en 
cada Fecha de Pago, y estara sujeto a Ia disponibilidad de recursos de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de 
Pagos. Se define el excedente del Fonda como Ia diferencia entre (i) todos los ingresos que puedan derivarse de 
los Derechos de Credito mas los rendimientos de Ia Cuenta de Tesoreria y de Ia Cuenta de Reinversi6n; menos 
(ii) todos los gastos del Fonda, incluidos los intereses de cualquier financiaci6n del Fonda, los necesarios para 
su constituci6n y su funcionamiento, y Ia cobertura de cuantos impagos se produzcan en los Derechos de 
Credito que integran su activo. En Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada y en Ia Fecha de Vencimiento Legal se 
sumara, adicionalmente, el remanente del Fonda tras Ia liquidaci6n de todas las obligaciones con los titulares de 
los Bonos y el resto de acreedores del Fonda y el pago de los gastos ordinaries y extraordinarios, incluyendo 
impuestos. 

Comisi6n de Ia Sociedad Gestora 

La Sociedad Gestora recibe una comisi6n peri6dica anual, que se devenga trimestralmente en cada fecha de 
pago, igual a una cuarta parte del 0,055% sabre el saldo nominal pendiente de las Participaciones y de los 
Certificados en Ia fecha de pago inmediatamente anterior. 

Durante el ejercicio 2013 se ha devengado par este concepto una comisi6n de 25 miles de euros (32 miles de 
euros en el ejercicio 2012). A 31 de diciembre de 2013 y 2012 se encontraban pendientes de pago 4 miles de 
euros y 4 miles de euros, respectivamente. Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas y 
Ganancias "Otros gastos de gesti6n corriente" y en el epigrafe de Balance "Ajustes par periodificaciones -
Comisi6n sociedad gestora", respectivamente. 

Comisi6n del Administradar de los Derechos de Credita 

BBVA percibe una comisi6n que se devengara trimestralmente en cada fecha de pago, igual 0,5 puntas basicos 
anuales impuestos incluidos en su caso, sabre el saldo vivo pendiente de los Derechos de Credito en Ia fecha de 
pago inmediatamente anterior. 
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Durante los ejercicios 2013 y 2012 se ha devengado par este concepto una comisi6n de 2 miles de euros y 3 
miles de euros, respectivamente. A 31 de diciembre de 2013 y 2012 se encontraban pendientes de pago 6 miles 
de euros y 4 miles de euros, respectivamente. Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas y 
Ganancias "Otros gastos de gesti6n corriente" y en el eplgrafe de Balance "Ajustes por periodificaciones -
Comisi6n Administrador", respectivamente. 

Comisi6n del Agente Financiero 

El agente financiero recibira en cada Fecha de Pago durante Ia vigencia del contrato, una comisi6n de 15 miles 
de euros anual. Esta comisi6n es soportada par Ia Sociedad Gestora, por lo que no supone ningun gasto para el 
Fonda. 

1 0. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos 

Este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe de las variaciones del valor razonable de los actives 
clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo dispuesto en Ia Nota 2, deben registrarse en este 
epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se registran en Ia cuenta de perdidas y ganancias 
cuando se produzca su extinci6n o realizaci6n. Su movimiento, durante los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a 
continuaci6n. 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos a\ inicio del ejercicio (534) (1 '173) 
Ajustes repercutidos por coberturas de flujos 

de efectivo (Nota 13) 453 639 
Saldos al cierre del ejerc\cio (81) (534) 

11. Otros gastos de explotaci6n 

El sa\do del epigrafe "Otros gastos de explotaci6n - Otros gastos de gesti6n corriente - Otros gastos" de las 
cuentas de perdidas y ganancias incluye 4 miles de euros satisfechos por el Fonda en concepto de auditoria de 
sus cuentas anua\es del ejercicio 2013 (4 miles de euros en e\ ejercicio 2012), tlnico servicio prestado por dicho 
auditor. 

AI 31 de diciembre de 2013 y 2012, e\ Fonda no tenia ningun importe significative pendiente de pago a 
proveedores en operaciones comercia\es que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plaza legal 
de pago. Asimismo, los pagos significativos rea\izados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se 
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento. 

12. Situaci6n fiscal 

El Fonda tiene sujetos a inspecci6n fiscal todos los impuestos que \e son de aplicaci6n correspondientes a los 
cuatro tlltimos ejercicios. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, Ia posibilidad de que se 
materia!icen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspecci6n es remota y, en cualquier 
caso, Ia deuda tributaria que de elias pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales. 

Segiln se indica en Ia Nota 3-h, en los ejercicios 2013 y 2012 Ia base imponible resultante de Ia actividad del 
Fonda ha sido de cera, por Ia que no ha procedido \iquidar cuota a\guna par el lmpuesto sabre Beneficios. 
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13. Derivados de cobertura 

El Fonda en Ia fecha de constltuc/6n ha contratado un swap con Galyon, como cobertura para los flujos de 
efectivo, acordando as/ Jntercambiar los flujos de pages par intereses, a lo largo de un periodo determinado, 
aplicando un indice de tipos de interes diferente para el calculo de cada corriente de pages, pero sabre un 
mismo nacional. 

Concretamente, se !rata de un contrato de permuta de intereses, cuyas fechas de liquidac/6n coinclden con las 
fechas de pago de los Bonos en el caso de que Ia Cant/dad Neta deba ser pagada par el Fonda y cuyas fechas 
de liquidaci6n coinciden con las fechas de cobra en el caso de que Ia Cantidad Neta deba ser pagada par Ia 
Contraparte. Dicha permuta de intereses ha sido contratada para mitigar e/ riesgo de tipo de interes par Ia 
diferencia entre el tipo de interes de Ia cartera de Derechos de Credito y el tipo de interes a pagar de los Bonos 
de Titulizaci6n. En cada fecha de cobra o pago, el swap se liquidara a favor del Fondo ode Ia contraparte. 

A traves del mencionado derivado, descrito en el apartado 3.4.7.2 del Modulo Adicional a Ia Nota de Valores del 
folleto, el Fonda intercambia los intereses cobrados procedentes de las operaciones de financiaci6n con garantia 
hipotecaria en los tres meses correspondientes al per/ado de liquidacl6n par el resultado de aplicar el tipo media 
ponderado de los bonos mas un margen de 50 puntas basicos al nacional de Ia permuta, definido como Ia media 
aritmetica del saldo nominal pendiente no vencido de las operaciones financieras con garantia hipotecarla no 
fallida a/ comienzo de cad a uno de los tres meses correspondlentes a/ periodo de Jiquidacl6n. 

Asimismo, se preve Ia sustitucl6n de Ia contrparte en e/ supuesto de que se incumplan los niveles minimos de 
rating de esta. AI 31 de diciembre de 2013 nose produce dicha circunstancia. 

Se considera que Ia cobertura es eficaz porque se asegura que los flujos que se pagan par los paslvos cubiertos 
no difieren de los que se cobran par los actives cubiertos. 

Asimismo, y realizando un ana/isis retrospective, Ia cobertura es eficaz pues los fiujos pagados y cobrados par Ia 
contrapartida de Ia perm uta financiera, se situan dentro del range del 80-125% de los flujos cobrados y pagados 
de los act/vas y pasivos del fonda. 

El resultado neto de este contrato, correspondiente a/ ejercicio 2013, ha sido un gasto par importe de 426 miles 
de euros (696 miles de euros de gasto en el ejercicio 2012), que figuran registrados en e/ sa/do del epigrafe 
"Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias, de 
los que 157 miles de euros estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2013 (319 miles de euros 
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2012), estando registrados en el sa/do del epigrafe "Pasivos 
financleros a corte plaza - Derivados - Der/vados de cobertura" del pasivo corriente del balance. 

El valor razonable de Ia permuta financiera se determina mediante Ia suma de los fiujos de efectivo futures 
estimados a recibir y a pagar, descontados a Ia fecha de calculo, utilizandose en el proceso de valoraci6n el 
metoda conocido como "valor actual neto", aplicando para Ia actualizaci6n en Ia estructura de plazas los tipos 
futures de Ia curva de tipos de interes que esten correlacionados con los subyacentes correspondientes, siendo, 
conforme a las condiciones del contrato de permuta financiera, el metoda de calculo y estimaci6n el siguiente: 

i) Para Ia obtenci6n de los importes nominales o nocionales derivados del saldo vivo de los derechos de credito y 
los flujos futures de intereses relacionados con los intereses de los derechos de credito a percibir: 

a) se calculan las cuotas de principal y de intereses de cada uno de los derechos de credito, segun el 
sistema de amortizaci6n, las fechas de liquidaci6n, el tipo de interes que para el caso de variable se 
aplica iterativamente al resultante de sumar en cada fecha de revision el indice de referencia estimado, 
aplicando en Ia estructura de plazas los tipos futures procedentes de Ia curva de tipos de interes que este 
correlacionada con cada uno de elias y, en su caso, el margen correspondiente; 
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b) se agregan en cada fecha futura los importes de las cuotas de principal calculados de cada derecho de 
cnidito, corregidos con Ia aplicaci6n de las hip6tesis de comportamiento en cuanto a tasa de amortizaci6n 
anticipada y tasas de entrada y recuperaci6n de morosidad. 

ii) A partir de i) se obtiene Ia estimaci6n del importe a pagar per agregaci6n de los flujos de intereses esperados 
descontados a valor actual. 

iii) Con respecto al subyacente de pasivos emitidos, con los flujos de principal a percibir estimados de los 
derechos de cnidito calculados en b), se modela Ia amortizaci6n de principal de cada serie, segun las 
condiciones de emisi6n, en cada fecha de pago futura, calculimdose para cada serie el saldo de principal 
pendiente resultante y el tipo de interes variable que le seria de aplicaci6n como resultado de Ia agregaci6n del 
indice de referenda, calculado de Ia aplicaci6n de los tipos o indices futures implicitos en Ia curva de tipos de 
interes correlacionado cone! subyacente, y, en su caso , el margen correspondiente. 

iv) Los fiujos futures esperados a recibir en cada fecha liquidaci6n se obtienen de Ia aplicaci6n a los importes 
nominales o nocionales, calculados en i), los tipos de interes nominales calculados en iii); descontados a valor 
actual. 

v) El valor actual neto calculado se ajusta deduciendo el impacto que representan en el mismo los importes 
devengados no vencidos desde las ultima fecha de liquidaci6n anterior hasta Ia fecha de calculo actual, los 
cuales son registrados en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Al31 de diciembre de 2013 las hip6tesis de valoraci6n del swap son las que se indican en el cuadro siguiente: 

2013 

Precio (miles de euros) (238) 
Nominal swap (miles de euros) 32.714 
Tasa Amortizaci6n Anticipada 12,57% 
Call 10% 
Tasa Fallidos 4,42% 
Tasa lmpaQados 1,57% 

A continuaci6n se presenta un desglose, per tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable pasivo de los derivados 
designados como de cobertura contable, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, que se encuentran registrados en el 
epigrafe "Derivados- Derivados de cobertura" del activo y pasivo corriente y no corriente, atendiendo a su 
vencimiento, del balance: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Coberturas de fiujos de efectivo 
De los que: Reconocidos directamente en el balance" (Nota 10) 238 853 

238 853 

14. Gesti6n del riesgo 

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (en concreto al 
riesgo del tipo de interes), riesgo de credito y riesgo de amortizaci6n anticipada. El Fondo ha contratado en Ia 
Fecha de Constituci6n con terceros distintos instrumentos para su cobertura en los ti>rminos descritos en el 
Folleto de Emisi6n. 
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La Sociedad Gestora controla y aplica los procedimientos establecidos en los contratos firmados en Ia Fecha de 
Constituci6n en Ia administraci6n del Fonda, incluidos aquellos relatives a los derivados de cobertura, a Ia 
administraci6n de los prestamos y a los de otros servicios financieros prestados por el Fonda de los que se 
pudiera derivar riesgo de contrapartida. 

a) Riesgo de mercado 

Riesgo de tipo de interes 

El riesgo de tipo de interes del Fonda surge como consecuencia de que los prestamos titulizados tengan un 
tipo de interes distinto al tipo de interes de los bonos de titulizaci6n y los vencimientos de dichos actives y 
pasivos no sean coincidentes. 

El Fonda gestiona el riesgo de tipo de interes de los flujos de efectivo mediante Ia permuta de tipo de 
interes. Baja el contrato de permuta financiera de intereses, el Fonda intercambia con Ia contraparte fiujos 
con periodicidad trimestral con el objeto de cubrir el riesgo derivado de las diferencias entre los tipos de 
intenos de referencia de prestamos que integran el activo del Fonda y el Euribor a 3 meses a que estan 
referenciados los bonos de titulizaci6n emitidos par el Fonda. 

b) Riesgo de cnidito 

El riesgo de cn§dito nace de Ia posible perdida causada par 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 Sociedad Gestora puede estimar Ia morosidad a los efectos de calcular ciertos flujos que constituyen 
informacion incorporada a Ia presente memoria que pueden no cumplirse o dar otro tipo de informacion 
para Ia cual sea necesaria hacer esta estimaci6n. En ningtln caso estas estimaciones !levan a deducir al 
corte plaza si el Fonda va a incurrir o no en perdidas significativas. 

A continuaci6n se muestra el nivel maximo de exposici6n del riesgo de credito asumido par el Fonda, 
distinguiendo entre partidas corrientes y no corrientes: 
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En miles de euros 
Ejercicio 2013 Ejercicio 2012 

Presta mas y lnstrumentos Presta mas y lnstrumentos 
partidas a financieros partidas a financieros 

cobrar derivados Total cobrar derivados Total 
ACTIVO NO CORRIENTE 

Actives Titulizados 24.123 - 24.123 35.596 - 35.596 
Actives Dudosos 3.832 - 3.832 3.834 - 3.834 
Deterioro (245) - (245) (278) - {278) 
Derivados - - - - - -

27.710 - 27.710 39.152 - 39.152 
ACTIVO CORRIENTE 

Deudores y otras cuentas 
a cobrar 11 - 11 21 - 21 
Actives Titulizados 6.171 - 6.171 8.032 - 8.032 
Otros 86 - 86 95 - 95 
Actives dudosos 1.848 - 1.848 1.387 - 1.387 
Deterioro (552) - (552) (282) - (282) 
lntereses y gastos 
devengados no vencidos - - - 53 - 53 
lntereses vencldos e 
impagados 9 - 9 21 - 21 
Derivados - - - - - -

7.573 - 7.573 9.327 - 9.327 

AI momenta de Ia constituci6n del Fonda, se realiza una auditoria de atributos, con el objeto de verificar que 
las caracteristicas de los activos titulizados coinciden con las caracteristicas establecidas en el folleto de 
emisi6n del mismo. 

La valoraci6n de las garantias reales se realiza en funci6n de Ia naturaleza de Ia garantia real recibida. Con 
caracter general, las garantias rea/es en forma de bienes inmuebles se valoraran por su valor de tasaci6n, 
realizada por entidades independientes en el momenta de Ia contrataci6n. Solo en el caso de que el 
administrador de los actives comunique a Ia Sociedad Gestora Ia existencia de evidencias de perdidas de 
valor de estas garantias o que se ha producido algun deterioro de Ia solvencia del deudor que pueda hacer 
pensar que se pueda tener que hacer uso de estas garantias, se actualiza esta valoraci6n de acuerdo con 
estos mismos criterios. 

c) Riesgo de liquidez 

El riesgo de Liquidez hace referenda a Ia capacidad de una instituci6n para hacer frente a todos sus 
compromises de pagos tanto en situaciones de normalidad como en determinadas situaciones 
excepcionales. Este riesgo se deriva basicamente de los desfases que se producen entre los vencimientos 
de actives y pasivos (entradas y salidas de fondos) del Fonda en las diferentes bandas temporales. 

El Fonda tiene contratados desde Ia Fecha de Constituci6n una sene de instrumentos financieros que 
mitigan las consecuencias derivadas de este tipo de riesgos de acuerdo con los requisites establecidos por 
las agencias de calificaci6n para otorgar Ia calificaci6n a los bonos emitidos. 

d) Riesgo de amortizaci6n anticipada. 
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El riesgo de amortizaci6n anticipada total o parcial, es trasladado desde el Cedente hacia los bonistas ya 
que los fiujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro dependeran directamente de los 
pagos que peri6dicamente realicen los prestatarios hipotecarios. En Ia medida que se produzcan pagos 
extraordinarios, par cancelaciones anticipadas, los fiujos de caja podran diferir de los esperados en el 
momenta de Ia adquisici6n de los titulos. 

15. Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejerctcto 2013, y hasta Ia formulaci6n de estas cuentas anuales, no se ha 
producido ningun hecho significative no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto 
significative en dichas cuentas anuales. 

16. Otra informacion 

Liquidaciones de cobras y pages 

El resumen de las liquidaciones de cobras y pagos habidas a lo largo del ejercicio 2013 se presenta a 
continuaci6n (importes en miles de euros): 

Uquidaci6n de cobras y pagos del perfodo 

Derechos de cr8dito clasificados en el Activo 

Cobras par amortizaciones ordinar'1as 
Cobras par amortizaciones anticipadas 
Cobras par intereses ordinaries 
Cobras par intereses previamente impagados 
Cobras par amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobras en especle 
Otros cobras en efectivo 

Uquidaci6n de cobros y pagos del perfodo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo rinformaci6n serie a serie) 

Pages par amortizaci6n ordinaria (serie A( G)) 
Pages por amortizaci6n ordinaria (serie B) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (serie 8 (G)) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (serie C) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (serie D) 
Pages par amortizaci6n ordinaria {serie E) 
Pages par intereses ordinaries (serie A(G)) 
Pages por intereses ordinaries {serie B) 
Pagos par intereses ordinaries (serie B (G)) 
Pagos por intereses ordinaries (serie C) 
Pagos par intereses ordinaries (serie D) 
Pages por intereses ordinaries (serie E) 
Pagos par amortizaciones anticipadas (serle ... ) 
Pages par amortizaci6n previamente impagada {serie ... ) 
Pagos por intereses previamente impagados {serie ... ) 
Pagos par amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pages del perfodo 

Ejercicio 2013 
Real 

Real 

7.594 
4.286 

741 
173 

1.031 

29 

(5.520) 

(9.199) 

(42) 

(97) 
(75) 
(64) 

(622) 
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Atendiendo a Ia dificultad practica en Ia elaboraci6n de Ia informacion contractual y en consecuencia de Ia 
adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales segun folleto o escritura de constituci6n, Ia 
mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hip6tesis de los activos y 
pasivos en el momenta inicial y el actual presentada a continuaci6n: 

lnlcio 31/12/2012 31/12/2013(') 
Tipo de interes media de Ia cartera 

3,79% 2,83% 2,14% 
Hip6tesis de tasa de amortizaci6n anticipada de Ia cartera 

10% 5,99% 12,29% 
Hip6tesis de tasa de fallidos de Ia cartera 0,30% 5,87% 4,43% 
Hip6tesis de tasa de recuperaci6n de fallidos de Ia cartera 75% 75% 80% 
Hip6tesis de tasa de morosidad de Ia cartera 

0% 3,29% 1,63% 
Ratio SaldoNa!or de Tasaci6n 63,22 37,47 33,21 
Vida media de Ia cartera (meses) 140 lOS 100 
Fecha de liquidaci6n anticipada estimada del Fonda 26/01/2015 24/04/2014 24/01/2014 

(*)Baja e! supuesto de continuidad del fonda y las hip6tesis utilizadas, el vencimiento final del mismo se estimaba 
para Ia fecha de pago correspondiente al24 de enero de 2014. No obstante !o anterior, no se ha producido Ia 
Uquidaci6n Anticipada del Fondo ni Ia amortizaci6n anticipada de Ia Emisi6n de Bonos en Ia fecha de pago 
correspondiente a ~nero de 2014. 
Nota: La CNMV recomlenda que se recoja como Tasa de Amortizaci6n Anticipada en el memento inicial Ia 
primera de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada recogidas en el Folleto. No obstante !o anterior, Ia Sociedad 
Gestora considera razonab!e que Ia tasa de amortizaci6n que debe incluirse es Ia tasa central de las 
estimaciones del Folleto, esto es 10%. 
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A continuaci6n se incluye Ia informacion de cada una de las liquidaciones intermedias practicadas a los pasivos 
durante el ejercicio 2013: 

31.12.2013 

Euros 
24/01/2013 24/04/2013 24/07/2013 24/10/2013 Total 

Series emitidas c!asificadas en el Pasivo: 
Serle A (G) 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 1.342.656 1.375.950 2.074.884 726.180 5.519,670 
Amortizacl6n realitada (1.342.656) (1.375.950) (2.074.884) {726.180) (5,519,670) 
lmpago de Ia serie 
Jntereses de Ia serie 
lntereses debldos en Ia Fecha de Page anter"10r 
lntereses devengados en esta Fecha de Page 9.330 8.616 7.974 7.332 33.252 
lnteres pagado (9,330) (8.616) {7.974) (7.332) (33 252} 
lnteres debido 
Serie B Amortlzada Amortizada Amortizada Amortlzada 
Serie B (G) Amortluda Amortlzada Amortizada Amortlzada 
Serie C 
Principal de Ia serle 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 2.237.751 2.293.251 3.458.139 1.210.302 9,199.443 
Amortizaci6n realizada {2.237.751) (2.293.251) (3.458.139) (1.210.302) (9,199,443) 
!mpage de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debides en Ia Fecha de Page anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Page 23.571 20.556 17.967 14.217 76,311 
lnteres pagado (23.571) (20.556) (17.967) {14.217) (76.311! 
lnteres debido 
Serle 0 
Principal de Ia serle 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 
Amortilaci6n rea!izada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Page anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Page 14.867 14,635 14.779 15.181 59.462 
Jnteres pagado (14.867) (14.635) {14.779) 115.181) (S9A62) 
lnteres debido 
Serle£ 
Principal de Ia serle 
Cantidad te6rica de amortlzaci6n 
Amortizaci6n realizada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de la serie 
lntereses debidos en !a Fecha de Page anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Page 12.774 12.514 12.650 12.836 50.774 
lnteres pagado (12.774) (12.514) (12.650) (12.836) (50,774) 
Jnteres debido 
CrCdito partlcipativo 
Principal amortizado 
!ntereses debldos en Ja Fecha de Page anterior 
!ntereses devengados en esta Fecha de Page 
!oteres p<Jgado 
!nteres debido 
Prestamo para gastos iniclales Amortizada Amortizada Amortizada Amortizada 
Pri!stamo para fonda de reserva 
Principal amortlzado 
lnteres pagado 
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Anexo a las Cuentas Anuales e lnfarme de Gesti6n del ejercicio 2013; Estados Financieros Publicos conforme a Ia 
Circular 2/2009 de 25 de marzo de Ia Comisi6n Nacianal de Valares 

Estada S.05.1 Cuadra A 

Estada S.05.1 Cuadra B 

Estada S.05.1 Cuadra C 

Estada S.05.1 Cuadra D 

Estada S.05.1 Cuadra E 

Estada S.05.2 Cuadra A 

Estado S.05.2 Cuadra B 

Estada S.05.2 Cuadra C 

Estada S.05.2 Cuadra D 

Estada S.05.3 

Estada S.05.4 

Estado S.05.5 Cuadra A 

Estada S.05.5 Cuadra B 

Estada S.05.5 Cuadra C 

Estada S.05.5 Cuadra D 

Estada S.05.5 Cuadra E 

Estada S.05.5 Cuadra F 

Estada S.05.5 Cuadra G 

Estada S.06 



OL8895867 

GLASE 8.' 

...... <:1 ~"' .. "' "' .. "'0"' ...... "' .. 

~ 

2 



OL8895868 

CLASE 8.' 

0 

U* ., 1 
"' "t ~ 0 ' ~ I 

~ • 
~ ~ z 
2 
0 
;5 
::J 
::> ..... 

I "' ~ i 
~ i 0 z i 0 
~ 

w • 0 i ., ! I 
0 

" ' ::J 

"' t '" .. 
"' i • ' 0 

i i ! 0: 

~ ~ i l l 
; 

z ! I :!i " ~ ~ ' . , 
u: ~ " • l I ., ~ 

' w I 
8 ~ 

> p 

i t ~L ~ 
< • t; 

~ ~ 
0 li! ~ 

li11j I w I • . • I 0 q u • ffi ~ a ' • 
~ , I g t i , ~I t . ~ ~ 

IIi! i ~~~ ; ~ . • 
i 7" li :8 ~ lilh i p .• ~ i I H•lLI i j n . . • "'lP li 

0 i _ LiiU1! I H 1 ~ , 

3 



CLASE 8.' 

t ~~~a~; 
~ 

l 
I 
l 

I • 

i • • 
I 
' l • 
i 
t 
l 

i 
1 • 
' I 
l l 
• I I . 
d 
II 
• ! 

II 
II 
I l •• II 

jj 
a- i 

OL8895869 

4 



OL8895870 

CUISE 8.' 

5 



CLASE 8.' 

I 
' l -- ~ 
l . p 

I 
I 
H 

OL8895871 

6 



OL8895872 

ClASE 8.' 

7 



OL8895873 

ClASE 8.' 

8 



OL8895874 

CLASE 8.' 

9 



OL8895875 

ClASE 8.' 

10 



OL8895876 

CU\SE 8.' 

EST ADOS FINANCIEROS PUBLICOS DE FONDOS DE TlTUUZACtON DE ACTIVOS 
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Ptldodo:: r sa~ 
EjCll:ldo: 2ll13 
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I 2. "'~"'1"'1~ ~.a of FMdl:l c» Ros.erv.a. u Ol'r.l5 ma(orM rtqllkakln1&UO. so1:1ro of Wlill .ac tldlvos ~ 

I'· ·-~a.,. ... ,.~)(1) 

I~ ~§~~~~~~ ......... 12) 

J 5. "'~""'I• ''""<"" pc~ndlerrJIIr de t;a sllfltB riD ~ ~ lllllnpOI¥ PIJt'ldkmln delliltll del t:am. (lf 
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ESTAOOS FINANCIEROS POBLICOS DE FONOOS DE TITUUZACI6N DE ACTIVOS 
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IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

lnforme de Gesti6n 
correspondiente al ejercicio anual terminado 
el 31 de diciembre de 2013 

OL8895886 

IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de Actives, en adelante el "Fondo", se constituy6 mediante 
escritura publica el 28 de noviembre de 2005, por lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A. ante el notario de Terrassa Alfredo Arbona Gasp, con numero de protocolo 5079/2005, 
agrupando 4.434 Operaciones de Financiaci6n a Pymes, por un importe total de 319.999.994,50 €, que 
corresponde al saldo vivo no vencido de las Operaciones de Financiaci6n a Pymes. Dichas operaciones fueron 
concedidas por Caixa d'Estalvis de Terrassa S.A. 

En Ia Fecha de Constituci6n del Fondo, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n por un importe 
nominal de 320.000.000 €, integrados por 600 Bonos de Ia Serie A(G), 1.611 Bonos de Ia Serie B(G), 569 Bonos 
de Ia Serie B, 300 Bonos de Ia Serie C, 100 Bonos de Ia Serie D y 20 Bonos de Ia Serie E. El valor nominal de 
cada Bono es de 100.000 €. Los Bonos A(G) Y B(G) estim garantizados con el Aval de Ia Genera/ita! de 
CalaMia. En Ia Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos disponian de una calificaci6n definitiva de AAA para 
los Bonos A(G), M para los Bonos B(G), M para los Bonos B, A para los Bonos C, BBB- para los Bonos D y de 
B+ para los Bonos E por parte de Standard and Poor's Espana, S.A. 

La Fecha de Desembolso fue el1 de diciembre de 2005. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, por parte de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
del Folleto de Emisi6n tuvo Iugar con fecha 24 de noviembre de 2005. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a 
su activo, por los Derechos de Credito derivados de las Operaciones de Financiaci6n a Pymes y, en cuanto a su 
pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n emitidos y por los prestamos concedidos por Caixa d'Estalvis de Terrassa 
("Prestamo Subordinado para Gastos lniciales", "Prestamo Subordinado para lntereses del Primer Periodo" y 
"Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva") en cuantia y condiciones financieras tales que el valor 
patrimonial neto del Fondo es nulo. 

El Fondo se extinguira en los supuestos descritos en el apartado 4.4.4 del Documento de Registro de Valores de 
Titulizaci6n del Folleto de Emisi6n y en todo caso cuando se amorticen integramente los Derechos de Credito. 
La Fecha de Vencimiento Legal del Fondo es el 24 de abril de 2050. 

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidaci6n anticipada, contenidos en Ia Ley 19/1992 de 7 de julio, y 
recogidos en Ia Escritura de Constituci6n, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el saldo nominal 
pendiente de los Derechos de Credito derivados de las Operaciones de Financiaci6n a Pymes sea inferior al 
10% del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada una de las 
obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a lo establecido en Ia Escritura de 
Constituci6n del Fondo y al Orden de Prelaci6n de Pagos del mismo. 

La constituci6n del Fondo y Ia emisi6n de los Bonos se realiza al amparo de lo previsto en Ia legislaci6n 
espanola, y en concreto de acuerdo con el regimen general previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo 
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y disposiciones que lo desarrollen, Ia Ley 1911992, de 7 de julio, sabre Regimen de Sociedades y Fondos de 
Inversion lnmobiliaria y sabre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real 
Decreta 926/1998 y en tanto resulte de aplicaci6n, Ia Ley 311994, de 14 de abril, por Ia que se adapta Ia 
legislaci6n espanola en materia de entidades de Credito a Ia Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se 
introducen otras modiflcaciones relatives al sistema financiero, Ia Ley 44/2002, en Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, 
del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspecci6n, sanci6n y en todo aquello que resulte de 
aplicaci6n y las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que resulten de 
aplicaci6n. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Activos estan sujetos al regimen general dellmpuesto sabre Sociedades. 

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

lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A, con domicilio social en Madrid, Pza. 
Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de 
Titulizaci6n de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 10, tiene a su cargo Ia 
administraci6n y representaci6n legal del Fonda. 

1. Situaci6n actual del fonda 

1.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2013 Ia cartera titulizada agrupada en el activo del Iondo contaba con las siguientes 
caracteristicas: 

~ ' h '~ ' h ~ " ' 
IM TERRASSA I FTG:EillCAT 

Vanab!es ln1c1al Actual (31112113)'" 
• •de 'vivos 4.43< 719 

Saldo vivo (euros~ !E 
Saldo media de los .1 ~ 49.868 

Saldo vivo del mayor '(euros) 13 
% mayor > s~ el total de Ia cartera 71' 4, 

deudor I 17, •3% 29 
Numero de ; en moe< +90 dias 
Saldo~en mora HO dias 50 .J9C 

% ; en mora >0 dias sabre I total de Ia cartera J% 1% 
Numero fe i 

Saldo de OS I ; fallidos 5.1 1.498 
% fa !lidos sabre el total de Ia cartera 0.• •% 14 28% 

A i I de Ia cartera (meses) 22 
' media de Ia cartera (meses) 103 

~ i 1 >de Ia cartera 110 de i 'de 2046 I 28 de febrero de 2045 
fipo de interes media li 79% 2,12% 

i i I media I :i 1,99% 
(3 

%de ; con oarantia 1 
LTVmedio 'de los .,22% 

( i i I (2 I •.80% 
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" Barcelona, LI!Jrida y Gerona. 
** Actividades lnmobiliarias Por Cuenta Propia, Alquiler De Bienes lnmobi/iarios Par Cuenta Propia. 
**"' Esta informaci6n incluye fa/lidos segUn Ia definici6n del Folleto de Emisi6n. 

1.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2013 las caracteristicas principales de los bonos emitidos por el Iondo de titulizaci6n 
eran las slguientes: 

Bonos de Saldo inicial Saldo Cup6n Drferencral Tipo de :~~~a Frecuen~1a Califlcac16n Cahficac16n 
t1tuhzacton actual vtgente referencta revtsiOn de revtston mtc1al actual 

Serie 60.000.000 12.672.246 0,273% 0,05% 0,223% 24/01/2014 Trimestral AAA A+ (sf) A(G) 
Serie 161.100.000 0 B(G) 

Serie B 56.900.000 0 

Serie C 30.000.000 10.129.296 0,623% 0,40% 0,223% 24/01/2014 Trimestral A A+ (sf) 

Serie D 10.000.000 9.159.265 0,823% 0,60% 0,223% 24/01/2014 Trimestral BBB- BBB+ (sf) 

Serie E 2.000.000 1.831.853 3,473% 3,25% 0,223% 24/01/2014 Trimestral B+ BB (sf) 

Total 320.000.000 33.792.660 

2. Principales riesgos e incertidumbres 

2.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de activos 

Morosidad y Fallidos 

La tasa de morosidad a 31/12/2013 se situa en el 1 ,63% del saldo vivo de Ia cartera a dicha fecha. 

La tasa de morosidad maxima del aiio se ha producido en el mes de octubre (4,57%). 

En lo que respecta a Ia tasa de fallidos, segun definicion de Folleto de Emisi6n, Ia cartera se situa en el 
14,28% frente a una tasa de 7,44% al cierre del ejercicio anterior. 

Riesgos par concentraci6n 

a) Geografica: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una concentraci6n geografica 
similar a Ia que presentaba en Ia fecha de constituci6n, siendo las dos regiones con mayor peso 
Barcelona y Lerida. 

b) Concentraci6n por deudor: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una 
concentraci6n por deudor superior a Ia que presentaba en Ia fecha de constituci6n, siendo los 25 
principales deudores un 28,16% del sal do vivo no fallido de Ia cartera (siendo este porcentaje del 
29,46% si incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1). 

3 
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c) Concentraci6n par sector de actividad: Ia cartera de pn§stamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una 
concentraci6n por sector de actividad del deudor similar a Ia que presentaba en Ia fecha de 
constituci6n, siendo los sectores de mayor peso los siguientes: actividades inmobiliarias por cuenta 
propia, y actividades empresariales diversas. 

d) Riesgos relacionados con las garantias de los prestamos 

a) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2013, el 97,11% de Ia cartera contaba con garantia 
hipotecaria, siendo un nivel superior al de Ia fecha de constituci6n del fonda 80,76% y (siendo este 
porcentaje del97,32% si incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1). 

b) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2013, el LTV media ponderado de Ia cartera se situaba en 33,16% que 
compara con un ratio de 63,22% en Ia fecha de constituci6n del fonda (siendo este porcentaje del 
36,40% si incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2.1). 

2.2. Riesgos vinculados a los tipos de interes 

El fonda de titulizaci6n contrat6 con Credit Agricola (Calyon) en Ia Fecha de Constituci6n una permuta de 
interes (Swap) que cubre el riesgo de tipos de interes del Iondo. 

A !raves de dicho swap, el Iondo paga en cada fecha de pago los intereses cobrados de Ia cartera y recibe 
una cantidad iqual a aplicar el Tipo de lnteres Media Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,50% 
al Nocional de Ia permuta (media del saldo de los Derechos de Credito al comienzo de cada unos de los tres 
meses que integran cada periodo de liquidaci6n). 

2.3. Riesgo de contrapartida 

El siguiente cuadro recoge las contrapartidas del fonda y sus calificaciones crediticias a fecha de 
formulaci6n de las cuentas anuales del Fonda: 

0 
.
6 

C 1 rt'd A 1 1 Calificaci6n a corto plaza Calificaci6n a largo plazo Limites perac1 n on rapa 1 a c ua . . . 
Moody's/S&P/Fitch/DBRS Moody's/S&P/Fitch/DBRS cahflcaclon 

SWAP (3.4.7.2 del Modulo 
Adicional del Folleto de Emisi6n) 

Cuenta Tesoreria (Contrato 
Agenda Financiera con BNP 

Paribas) 

Cuenta de Reinversi6n (Contrato 
Cuenta de Reinversi6n BBVA) 

Agente Financiero (Contrato 
Agencia Financiera con BNP 

Paribas) 

Administrador de los prestamos* 
(3.7.2 del Modulo Adicional del 

Folleto de Emisi6n) 

Credit Agricole (Calyon) 

BNP Paribas Securities 
Services, Sucursal en 

Espar'ia 

BBVA 

BNP Paribas Securities 
Services, Sucursal en 

Espai\a 

BBVA 

P-1/A-1/F-1/-

P-1/A-1/F-1/-

P-3/A-3/F-2/R-i(low) 

P-1/A-1/F-1/-

P-3/A-3/F-2/R-i(low) 

A2/NN-

A2/ A+ /A+/-

Baa3/ BBB-/BBB+/A 

A2/ A+ /A+/-

Baa3/ BBB-/BBB+/A 

Varios 
Niveles 

Calificaci6n 
a corto 

plaza de A-
1 

Calificaci6n 
a corto 

plaza de A-
1 

Calificaci6n 
a corto 

plazo de A-
1 

(*)Con fecha 23 de mayo de 2013 lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T, S.A. fue informada de que habfa quedado inscrita en 
e! Registro Mercantil de Vizcaya Ia escritura pUblica de fusi6n per absorci6n de Unnim Bane S.A. por Banco Bilbao 
Vizcaya Argenta ria S.A. 

4 
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Como consecuencia de Ia rebaja de Ia calificaci6n crediticia de Banco Espafiol de Credito, SA 
como proveedor de Ia cuenta de reinversi6n del Fondo, Ia Sociedad Gestora en nombre y 
representaci6n del Fondo y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA han suscrito un nuevo 
contrato de cuenta de reinversi6n con fecha 21 de enero de 2013 quedando sin efecto el contrato 
con Banesto de fecha 27 de julio de 2011. 

Dado que Ia actual calificaci6n a corte plaza de BBVA es de A-3 par parte de Standard & Poor"s; con Ia 
misma fecha, BBVA ha aportado a Ia Sociedad Gestora, un aval a primer requerimiento a favor de este 
prestado por Credit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espana que garantice el puntual 
page par BBVA de su obligaci6n de reembolso de las cantidades depositadas en Ia cuenta de reinversi6n. 
Para el case de que el limite del aval no sea suficiente para garantizar Ia totalidad de los importes 
depositados en Ia cuenta de reinversi6n, Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, 
tambien ha abierto una cuenta en Credit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espana a Ia 
que trasladara los importes que superen el mencionado limite del aval. 

3.1. Otros riesgos 

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del fonda. 

4. Evoluci6n del fondo en el ejercicio 2013 

4.1. Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del fonda durante 2013 fue de 12,29%. 

5 
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Prepayment Rates 
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4.2. Morosidad y Fallidos 

La tasa de morosidad de Ia cartera al cierre de 2013 se situ6 en el1 ,63%. 

La tasa de fallidos, segun definicion de Folleto de Emisi6n, de Ia cartera al cierre de 2013 alcanz6 el 14,28% 
respecto del saldo vivo de Ia cartera y un 1,60% respecto al saldo inicial de Ia cartera (en Ia fecha de 
constituci6n del Fonda) 

El siguiente grafico muestra Ia evoluci6n de Ia morosidad y los fallidos desde el inicio de Ia operaci6n: 
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4.3. Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes media ponderado de Ia cartera a 31/12/2013 fue de 2,15%. 

OL8895892 

.II 

1 
\ 
~., 

'"" \/ 

I I 

4.4. Bonos de titulizaci6n: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interes vigentes. 

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados par el fonda a las 
distintas series de bonos que componen Ia emisi6n: 
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Bonos de Sa/do Sa/do Amortizac16n % lntereses Cup6n Vigente a 
l!luhzac!6n 31/12/2012 31/12/2013 durante 2012 Amortizact6n Pag;g

1
o; en 31/12/2013 

Serle A( G) 18.191.916,00 12.672.246,00 5.519.670,00 30,34% 42.090 0,273% 

Serie B(G) Amortizada 0,00 
········------···"-""'' ·······---····-··"·"-"" .. ··--····-------·· 

Serie B Amortizada 0,00 

Serie C 19.328.739,00 10.129.296,00 9.199.443,00 47,59% 96.597 

Serie 0 9.159.265,00 9.159.265,00 0,00 0,00% 75.268 
0,823% 

Serie E 1.831.853,00 1.831.853,00 0,00 0,00% 64.272 
~ 47~% 

.................. , .. ,, ........ -.... ··········-····- - ........... ............... ..... ,_ ........ ------------------ , ..... , ......... - .... -........... _____ 

Total 48.511.773,00 33.792.660,00 14.719.113,00 

Los Bonos de Ia Serie B y de Ia Serie B (G) quedaron Iota/mente amortizados en Ia Fecha de Pago de 
24/10/2006 yen Ia Fecha de Pago de 24/01/2012 respectivamente. 

A 31 de diciembre de 2013, no hay ningun importe pendiente de pago a los bonos emitidos par el fonda. 

4.5. Otros importes pendientes de pago del fonda 

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

Prestamo subordinado para intereses primer periodo: Iota/mente amortizado 

Prestamo subordinado para gastos iniciales: totalmente amortizado 

Prestamo subordinado para el fonda de reserva: 
olntereses no pagados: 341.462,30€ 
oAmortizaci6n debida: no hay amortizaci6n debida 
oSaldo Pendiente: 8.754.608,09€ 

Segun lo establecido en los apartados 3.4.3.1, 3.4.3.2 y 3.4.3.3 del Folleto de Emisi6n, los prestamos 
subordinados no devengan intereses de demora par el retraso en el pago de cualquier cantidad debida. 

4.6. Acciones realizadas por las Agencias de Calificaci6n durante el ejercicio. 

Con fecha 8 de octubre de 2013 lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., SA tuvo conocimiento de que Standard & 
Poor's Ratings habia revisado alza Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie C, 0 y E emitidos por el 
Fonda pasando a "A+ (sf)", "BBB+ (sf)" y "BB (sf)" respectivamente. 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2013 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por Ia cartera de actives generados durante 2013 han 
ascendido a 13.8 mil/ones de euros, siendo 12.9 mil/ones en concepto de devoluci6n de principal de los 
prestamos y 0.9 mil/ones en concepto de intereses. 

8 



OL8895894 

GlASE 8.' 

La aplicaci6n de estos fiujos junto con el resto de recursos disponibles del Iondo (tal y como se definen en el 
apartado 3.4.6.1. del Modulo adicional del Folleto de Emisi6n) se han aplicado siguiendo las condiciones 
establecidas en el Folleto de Emisi6n (Orden de Prelaci6n de Pages, Apartado 3.4.6. del Modulo Adicional) 

6. Riesgos y mecanismos de cobertura: informacion del Swap, mejoras de credito y triggers. 

6.1. Principales riesgos de Ia cartera (con referencia a apartado 3) 

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

6.2. Perm uta de intereses: el Swap 

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

Durante el ejercicio 2013, el Iondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a 10.650.66, 96 euros y 
ha recibido por parte de Ia contrapartida un importe de 476.515,50 euros. El page neto por swap ha sido por 
lo tanto de 588.551,46 euros a favor de Ia contrapartida del swap. 

6.3. Evoluci6n de las mejoras credito durante el ejercicio. Situaci6n a cierre comparada con 
situaci6n inicial. 

Como principales mejoras de credito, el Iondo cuenta con un Iondo de resenva que en Ia fecha de 
constituci6n ascendia a 12.480.000 euros, y con Ia estructura de subordinaci6n de las diferentes series de 
bonos. 

En lo que respecta al fonda de resenva, su nivel a 31 de diciembre de 2013 era de 8.647.346,84 euros, 
siendo este nivel inferior al nivel minima de acuerdo con los documentos constitutivos del Fondo 
(12.480.000 euros). 

La reducci6n del importe del fondo de resenva se ha producido por su utilizaci6n de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de pagos debido a las tasas de impago y fallidos y de acuerdo con las reglas dotaci6n de los 
mismos establecidas en Ia documentaci6n del Iondo. 

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de cada una de las series a cierre de 2013 
comparada con Ia mejora de inicial (en Ia fecha de constituci6n) 
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Bonos 
1m porte 

% Subordinaci6n lnicial 
Saldo 

% Subordinaci6n Actual 
lnicial Actual 

Serie A(G) 60.000.000 18,75% 85,15% 12.672.246 37,50% 88,09% 

Serie B(G) 161 '100.000 50,34% 17,03% 0,00 0,00% -
Serie B 56.900.000 17,78% 17,03% 0,00 0,00% -
Serie C 30.000.000 9,38% 7,65% 10.129.296 29,97% 58,11% 

Serie D 10.000.000 3,13% 4,53% 9.159.265 27,10% 31,01% 

Serie E 2.000.000 0,63% 3,90% 1.831.853 5,42% 25,59% 

Fondo de 12.480.000 3,90% 8.647.347 25,59% - -reserva 

Total emisi6n 320.000.000 33.792.660 

6.4. Triggers del fondo. 

Amortizaci6n de los bonos. 

En todo el periodo 2013 no se han cumplido las condiciones de amortizaci6n a prorrata entre Series de 
Bonos C, D y E, amortizi>ndose las Series A (G) y C al estar totalmente amortizadas las Series de Bonos B 
y B (G). 

Las reglas de amortizaci6n de los Bonos se recogen en el apartado 4.9 de Ia Nota de Valores del Folleto de 
Emisi6n. 

Posposici6n de intereses 

A lo largo del ejercicio 2013 no se han dado las circunstancias que se requieren para Ia posposici6n de las 
diferentes series de bonos. Las condiciones de posposici6n de intereses de las series subordinadas se 
establecen en el apartado 3.4.6.4. del modulo adicional del Folleto de Emisi6n. 

Otros triggers del Fonda 

No se ha producido ninguna situaci6n que haya provocado actuaci6n adicional par parte de Ia sociedad 
gestora. 

7. Perspectivas del fonda 

7.1. Flujos de los bonos: hip6tesis y cuadros de bonos 

Amortizaci6n anticipada de 12,57% 
Tipos de interes constantes: se supone que los prestamos revisan aun tipo de interes constante igual al 
ultimo euribor publicado mas su correspondiente diferencial. 
Tasa de fallidos de 4,42% (sumatorio de Ia tasa de nuevos fallidos de los ultimos 12 meses). 
Recuperaciones del 75% a los 24 meses 
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BonoA(G) Bono C Bono D BonaE 

SaldOV!VO Saldo VJVO Sa!doVJvo Saldo VIVO 
No Venc!do AmortJzacJon lntereses No Venc1do AmoriJzac16n lntereses No AmortJzac16n lntereses No AmortJzacJon 

Venc1do VenCidO 

12.672.246,00 726.180,00 9.282,00 10.129.299,00 1.210.299,00 17.997,00 9.159.265,00 0,00 19.217,00 1.831.853,00 0 

0,00 12.672.246,00 8.844,00 0,00 10.129.299,00 16.128,00 0,00 9.159.265,00 19.264,00 0,00 1.831.853,00 

7.2. Liquidaci6n anticipada 

En base a los modelos de Ia Sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar del Iondo a Ia del 
ejercicio 2013 durante el proximo ejercicio se dara el supuesto de amortizacion anticipada de los Bonos y 
liquidacion del Fondo previsto en el numero (i) del apartado 4.4.3 del Oocumento de Registro de Folleto de 
Emfsi6n. 

Bajo el supuesto de continuidad del Iondo y las hipotesis utilizadas en los apartados 4.6 y 7.1 anteriores, el 
vencimiento final del mismo se estimaba para Ia fecha de page correspondiente al 24 de enero de 2014. 

No obstante lo anterior, no se ha producido Ia Liquidacion Anticipada del Fondo ni Ia amortizacion anticipada 
de Ia Emision de Bonos en Ia lecha de pago correspondiente enero de 2014. 

7.3. Hechos posteriores al cierre. 

Salvo lo establecido en el ultimo parrafo del apartado anterior, no se ha producido ningun hecho relevante 
desde el cierre del ejercicio. 

8. Anexos 

El informe de gestion incluye Ia informacion contenida en el modelo de estado financiero publico 8.05.5 
relerente a otra informacion de los actives y pasivos. 
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IM TERRASSA 1 FTGENCAT, FTA 

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2013 

Reunidos los Administradores de lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de IM TERRASSA 1 FTGENCAT, Fondo de Titulizaci6n de 
Actives, en fecha 21 de marzo de 2014, yen cumplimiento de Ia Circular 2/2009, de 15 de marzo, 
de Ia CNMV sobre normas contables, Cuentas Anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de informacion estadfstica de los Fondos de Titulizaci6n y las modificaciones 
incorporadas a esta mediante Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, de Ia C.N.M.V, del articulo 37 
del C6digo de Comercio y demas normativa aplicable, proceden a formular las Cuentas Anuales y 
el informe de gesti6n de dicho Fondo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2013 extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel timbrado del Estado, 
numerados correlativamente e impresos por una cara, conforme a continuaci6n se detalla: 

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado 

Primer ejemplar Cuentas Anuales Del OL8895773 al OL8895823 
lnforme de Gesti6n Del OL8895824 al OL8895834 

Segundo ejemplar Cuentas Anuales Del OL8895835 al OL8895885 
lnforme de Gesti6n Del OL8895886 al OL8895896 

Fir mantes 

D. Jose Antonio Trujillo del Valle D•. Beatriz Senfs Gilmartin 

D•. Carmen Barrenechea Fernandez D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Inigo Trincado Boville D. Javier de Ia Parte Rodriguez 


