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BALANCES DE SITUACION



CIBELES III FTPYME, F.T.A.
Balances de Situacién
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVC ™ CORRIENTE
I. Activ incieros a largo plazo
Dere_.._. le crédito
Préstamos a PYMES
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Derivados
Derivados de cobertura
IL. Activos por impuestos diferido
ITL. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Préstamos a PYMES
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados
Derivados
Derivados de cobertura
Ofros Activos financieros
Otros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

OL6184757

Miles de euros

Nota 2013 2012

6

8 - -
6

- 453

26318 38.604

2.718 2.990

14 25

28 36

9 - -

10 .

40.805 40.266

69.893 82374




CIBELES Ill FTPYME, F.T.A
Balances de Situacién
31 de diciembre

Nota

0L6184758

Miles de euros

2013

2012

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
1. Provisiones a largo plazo
I1. Pasivos financieros a largo plazo 8
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Deudas con entidades de crédito
Prestamos subordinados
Crédito linea de liquidez
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
Derivados
Derivados de cobertura
I11. Pasivo por impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
venta :
V. Provisiones a corto plazo
VL. Pasivos financieros a corto plazo 8
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Préstamos Subordinados
Crédito linea de liquidez
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados
Derivados 9
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros
Importe bruto
VII. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién agente-financiero/pagos
Comision variable - resultados realizados
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas
Otros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS
VIIL Activos financieros disponibles para la venta
IX. Cobertura de flujos de efectivo ’ 8
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos

XI. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVO

3.514
25.000

17.750
20.000
648
198

230

2.245
(384)
789

(188;

13.230
28.307
57

17.750
20.000

563
246

330

2.245
(204)

(202;

69.893

82.374
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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CIBELES Il FTPYME, F.T.A

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

Miles de euros

Nota 2013 2012
1. Intereses y rendimientos asimilades
Derechos de crédito 6 528 1.181
Otros activos financieros 8 148 522
2. Intereses y cargas asimilados 9
Obligaciones y otros valores negociables (556) (1.133)
Deudas con entidades de crédito (84) (244)
Otros pasivos financieros - -
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 9 at (316)
A) MARGEN DE INTERESES : o) _ 1
4. Resultado de operaciones financieras (neto)
Ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios en PyG - -
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otros - 1
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacién - -
7. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores .
Servicios de profesionales independientes (14) (12)
Servicios bancarios y similares (65) (245)
Otros gastos de gestion corriente
Comisién de sociedad gestora (16) (20)
Comisi6n agente financiero/pagos “) %)
Comisién variable — resultados realizados - -
Otros gastos 6) (6)
8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-) 6 - 73
9. Dotaciones a provisiones (neto) : - -
10. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta - -
11. Repercusién de otras pérdidas (ganancias) 7 180 o
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS — [
12, Imp sobre benefici - -
RESULTADO DEL EJERCICIO . _— —_—



O0L6184761

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
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CIBELES 1l FTPYME, F.T.A

Estados de Flujos de Efectivo

Miles de euros

2013 2012
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION 96) 124
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados 547 1.298
Intereses pagados por valores de titulizacién (551) (1.202)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (145) (353)
Intereses cobrados de inversiones financieras 138 542
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito - (269)
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (16) (20)
Comisiones pagadas al agente financiero 4) (&)
Otras comisiones (65) -
3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos - -
Otros - 133
I  LUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION 635 ©63)
4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién - -
5. Fiujos de caja por adquisicién de activos financieros - -
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacién de derechos de crédito 13.791 16.548
Pagos por amortizacién de valores de titulizacién (13.024) (17.334)
7. Otros flujos provenie “e operaciones del Fondo
Cobros por concesi_____ _e préstamos o disposiciones de crédito - -
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos (100) (150)
Administraciones publicos — Pasivo- (12) ©)
Otros deudores y acreedores oo e
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O
EQUIVALENTES 33 _ "9
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. : 8 40.266 41.105
Efectivo o equivalentes al final del periodo. 8 40.805 40.266
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS



CIBELES IIl FTPYME, F.T.A

Estados de It _ io0s y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1. Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias/(pérdidas) por valoracién
Importe bruto de las ganancias /(pérdidas) por valoraciéon
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones .
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias/(pérdidas) por valoracién
Importe bruto de las ganancias/(pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y ga<toc reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/{  ncias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
directamente en el balance del periodo
Importe bruto de las ganancias/(pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo
Total ingresos y gastos rec * “os por otros ingresos/gapancias

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

0L6184764

Miles de euros

7013 2012
97) (103)
m 316
(14) (213)
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MEMORIA
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CIBELES III FTPYME, Fondo de Titulizacién de Activos

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

Cibeles 11l FTPYME, Fondo de Titulizacidn de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyo
mediante escritura publica el 18 de diciembre de 2003, agrupando Derechos de Crédito
cedidos por la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (en adelante Caja Madrid o el
Cedente) por 499.999.808,34 euros (véase nota 6).

Tras varios acuerdos firmados durante los ejercicios 2010 y 2011, Caja Madrid ha cedido su
legocio bancario a Bankia, S.A., por lo que en adelante, toda informacion referente a Caja
adrid, serd entendida como informacion correspondiente a Bankia, S.A.

Con fecha 17 de diciembre de 2003, la Comisién Nacional del Mercado de Valores autorizé
la constitucion del Fondo, e inscribié en los registros oficiales tanto los documentos
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a la emisiéon de Bonos de
Titulizacién con cargo al Fondo por 5 .000.000,00 euros (véase nota 8).

El Fondo se constituy6 al amparo de lo previsto en la Orden Ministerial de 28 de diciembre
de 2001 en su redaccién dada por la Orden de 29 de abr’* = 2003, sobre los Convenios de
Promocién de Fondos de Titulizacion de Activos para fave ___er la financiacién empresarial.

El Fondo se constituyé como un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, con
caracter abierto y renovable por el activo que estd integrado, fundamentalmente, en cuanto a
su activo, por los Derechos de Crédito y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién
de Activos emitidos en cuantia y condiciones tal que el valor patrimonial neto del Fondo sea
nulo.

El 27 de noviembre de 2005, coincidiendo con la cuarta fecha de pago, el Fondo adquirié la
condicién de patrimonio cerrado, tanto por el activo como por el pasivo, al finalizar en dicho
momento el periodo de compra de derechos de crédito adicionales.



0L6184767

El unico objeto del Fondo es la transformacién de los conjuntos de Derechos de Crédito
cedidos « : adquiere de entidades de crédito, en valores de renta fija a tipo variable,
homogén ;, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en mercados
organizados de valores.

La gestién y administracién del Fondo esta encomendada a Titulizacién de Activos, S.A.,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal le corresponde la
representacion legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita
en el registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el niimero 3.

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extinguird por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley
19/1992, de 7 d~ *~lio, y en todo caso:

e Cuando se produzca el ultimo vencimien . e los Derechos de Crédito _ en el caso de
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperacion,
cuando se produzca la recuperacion integra de dichas cantidades o, como maximo,
cuando se cumplan 30 meses desde la fecha del vencimiento del wltimo derecho de
crédito agrupado en el Fondo.

e  Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos.

e Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquéllos en la fecha de
desembolso, y la Sociedad Gestora proceda a la liquidacién del Fondo.

e Cuando Caja Madrid ejercite el derecho de recompra de los Derechos de Crédito.

e Cuando por razén de una modificacién en la normativa vigente o de la concurrencia de
circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una
alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del
Fondo.
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e En el caso de que hubieran transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada en
suspension de pagos, quiebra o concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva
Sociedad Gestora dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo.

e Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con alguno de los valores emitidos o con algin crédito no subordinado o se
prevea que se va a producir.

¢ Cuando se modificara la normativa fiscal de forma que se establecieran impuestos, tasas
o retenciones sobre los pagos realizados por los deudores al fondo en concepto de
intereses y Caja Madrid ejercite el derecho de recompra.

e El 26 de noviembre de 2030, que representa la fecha de vencimiento legal del Fondo y
que corresponde a la fecha de pago inmediatamente posterior a la fecha correspondiente
a afiadir 30 meses a la fecha de vencimiento del ultimo Derecho de Crédito agrupado en
el fondo.

Bajo una Hipétesis de amortizaciones anticipadas del 5% el Fondo se extinguiria en mayo de
2014.

) Recursos disponibles del Fondo
Los recursos disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago serén iguales a la suma de:

(i) el saldo en cada Fecha de Pago de la Cuenta de Tesoreria y, en su caso, de la Cuenta
de Excedentes de Tesoreria, (incluyendo los rendimientos producidos por éstas),
que comprenden entre otros conceptos, el importe del Fondo de Reserva y las
cantidades cobradas en virtud de los Derechos de Crédito por Caja Madrid
durante el periodo de seis meses acabado en el dltimo dia del mes natural anterior
a la F~~ha de Pago de que se trate (excepto para la primera Fecha de Pago para la
que onsiderara el periodo transcurrido entre la Fecha de constitucién y 30 de
abril de 2004), sin prejuicio de cudndo sean traspasadas por Caja Madrid al fondo,
excluidos los saldos correspondientes a disposiciones de la Linea de Liquidez y a
posibles ejecuciones del Aval.
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e el procedimiento de comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, y

o la distribucién de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelacién
de pagos prevista, lo que anunciard en un diario de difusion nacional y dard
cumplimiento a los demds tramites administrativos que resulten procedentes.

Dicho documento notarial serd remitido por la Sociedad Gestora a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y comunicado a las Agencias de Calificacion.

e) Prelacion de pagos

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen de prelacién de pagos, cuyas definicion
detalles se hayan recogidas en la escritura de constituciéon del Fondo, establecidos como sigue:

(i) Gastos e impuestos: gastos que sean a cargo del Fondo, incluyendo el posible coste de
los mecanismos alternativos para la amortizacioén de los Bonos, los extraordinarios que
se originen como consecuencia de la defensa de los intereses del Fondo y de los titulares
de los Bonos, asi como los impuestos de los que el Fondo sea el sujeto pasivo.

(ii) Pagos a la Sociedad Gestora, de acuerdo con lo previsto en el apartado II1.3.2. del Folleto
de emisién, por la administracién y representacion del Fondo.

(iii) Pago, en su caso, a Caja Madrid de la cantidad neta a pagar por la parte a derivada del
contrato de “swap” a que se refiere el apartado V.3.6. del Folleto de emision.

(iv) Pago de intereses de los Bonos A.

(v) a) Pago de los intereses devengados y no pagados a los Bonos de la Serie BSA en
anteriores fechas de pago y, en su caso, reembolso al Estado de los importes que
hubiese satisfecho al Fondo por la disposicioén del aval para el pago de intereses de los
Bonos BCA y no reembolsados, al que se refiere el apartado V.3.4. del Folleto de
emision.

b) En el supuesto de liquidacion o extincién del Fondo el pago de los inter
devengados y no pagados a los Bonos de la serie BSA en anteriores fechas de pag
postergara al punto (xi) del presente orden de prelacién. En ningiin caso se postergara
el reembolso al Estado de los importes que hubiese --*isfecho al Fondo por la
disposicion del aval para el pago de intereses de los Bc . . BCA al que se refiere el
apartado V.3.4. del Folleto de emision.

-10-
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(vi) a) Pago de los intereses devengados durante el periodo de devengo de intereses que
concluya en dicha fecha de pago correspondientes a los Bonos de las series BCA y
BSA, sin perjuicio del aval concedido por el Estado para cubrir las insuficiencias en el
pago de los intereses de los Bonos BCA conforme a lo establecido en el apartado V.3.4.
del Folleto de emisién.

b) En el supuesto de liquidacién o extincién del Fondo el pago de los intereses
devengados durante el periodo de devengo de intereses que concluya en dicha fecha de
pago correspondientes a los Bonos de las series BCA y BSA, se postergara al punto
(xii) del presente orden de prelacion.

(vii) a) Pago de intereses de los Bonos C.

b) En el caso en que la diferencia entre (a) el saldo nominal pendiente de los Bonos y
(b) el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito no fallidos fuera superior a la
suma de (a) el saldo de los recursos.disponibles una vez satisfecho el pago de los
conceptos que ocupan un lugar anterior a este punto (vii) en el orden de prelacion, y (b)
el 50% del saldo nominal pendiente de la clase C, el pago de estos intereses se
postergara al punto (xv) del presente orden de prelacion.

c) En el supuesto de liquidacién o extincién del Fondo el pago de estos intereses se
situard en el mismo orden que el pago de principal de los Bonos C en el presente orden
de prelacion. ‘

(viii) Pago de los intereses de la linea de liquidez y de la comisién de disponibilidad de la
misma.

(ix) Pago del importe de adquisicién de los Derechos de Crédito adicionales, durante el
periodo de compra, en cada fecha de pago/fecha de compra.

(x) Pago de la cantidad a amortizar de los Bonos A.

(xi) En el caso en que sean postergados, pago de los intereses devengados y no pagados a
los Bonos de la Serie BSA en anteriores fechas de pago.

(xii) En el caso en que sean postergados, pago de los intereses devengados durante el
periodo de devengo de intereses que concluya en dicha fecha de pago, correspondientes
a los Bonos de las Series BCA y BSA, sin perjuicio del aval concedido por el Estado
para cubrir las insuficiencias en el pago de los intereses de los Bonos BCA conforme a
lo establecido en el apartado V.3.4. del Folleto de emision.

11 -
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(xiii) Pago de la cantidad a amortizar de los Bonos BSA debida y no pagada en anteriores
fechas de pago y, en su ¢ ), reembolso al Estado de los importes que hubiese
satisfecho al Fondo por la di__ )sicién del aval para el pago del principal de los Bonos
BCA y no reembolsados, al que se refiere el apartado V.3.4. del Folleto de emision.

(xiv) Pago de la cantidad a amortizar de los Bonos BSA y de la cantidad a amortizar de los
Bonos BCA correspondiente a la fecha de pago actual, sin perjuicio del aval concedido
por el Estado para cubrir principales déficit de amortizacion de los Bonos BCA
conforme a lo establecido en el apartado V.3.4. del Folleto de emision.

(xv) Enel en que sean postergados, pago de los intereses de los Bonos C.

(xvi) Una vez haya sido amortizada integramente la Serie B, pago de 1» ~=ntidad a amortizar
de los Bonos C. '

(xvii) Dotacién del fondo de reserva. Dotacidn, en su caso, del fondo de reserva hasta que
éste alcance el nivel minimo del Fondo de Reserva, como se define en la escritura de
constitucion.

(xviii) Pago liquidativo del cor..._.» “swap”. En su caso, si se liquida el contrato de “swap”,
se procedera al pago liquidativo por parte del Fondo.

(xix) Intereses devengados por el Préstamo Subordinado.
(xx) Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.
(xxi) Remuneracién variable del Préstamo Subordinado.

La devolucién de las cantidades dispuestas en virtud de la linea de liquidez se realizara en el
momento en que e. ..tado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del aval.

Otras reglas:

a) En relacion con el pago del importe de adquisicion de los Derechos de Crédito previsto
en el apartado (ix) anterior, si el Cedente transmitiese al Fondo Derechos de Crédito
adicionales por un importe inferior al importe maximo de adquisicién especificado en la
escritura de constitucion, el remanente permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria
y/o en su caso, cuenta de excedentes de tesoreria, sin que pueda ser utilizada para el pago
de los siguientes conceptos segun el orden de prelacién de pagos.

-12-
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b) Las cantidades dispuestas con cargo a la linea de liquidez se utilizardn unicamente para
cubrir las insuficiencias en los pagos del principal ¢ intereses de los Bonos BCA y, en
ningun caso, estaran sujetas al orden de prelacién establecido en el apartado anterior.

¢) Las cantidades recibidas con cargo al aval del Estado se utilizaran inicamente para cubrir
las insuficiencias en los pagos de principal e intereses de los Bonos BCA (en la fecha de
pago inmediatamente posterior a su recepcién) y, en su caso, para devolver las
cantidades dispuestas con cargo a la Linea de Liquidez (en la misma fecha que sean
recibidas). en ninglin caso, estardn sujetas al orden de prelacion establecido en el
apartado anterior.

d) La devolucion de las cantidades dispuestas en virtud de la linea de liquidez se realizar4
en el momento en que el Estado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del
aval.

e) En el supuesto de que los recursos disponibles no fueran suficientes para abonar algw
de los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes
reglas:

(i) Los recursos disponibles del Fondo se aplicaran a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segin el orden de prelacion establecido y a prorrata
del importe debido entre aquellos que ocupen el mismo lugar en el orden de prelacion.

(ii) Los importes que queden impagados se situarn, en la siguiente fecha de pago, en un
orden de prelacién inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate una
vez satisfecho el pago de los conceptos que ocupen un lugar anterior en el orden de
prelacion.

(iii) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfec.  ens respectivas Je pago
no devengaran intereses de demora

f) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversiéon Inmobiliaria, la gestion del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

-13-
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Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comision que se devenga semestralmente en cada
fecha de pago segin el orden de prelacién establecido en lanota  €) de esta memoria y que
incluye una remuneracién periddica fija igual a 3.300 euros, ... como una remuneracion
periédica variable igual a la mitad del importe que resulte de aplicar el 0,025% al saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito.

2) Agente financiero del Fondo

El servicio financiero de la emision de bonos fue atendido a través de Caja Madrid. En cada
fecha de pago, Caja Madrid percibia del fondo una comisién del 0,01% anual sobre el saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito en cada fecha de pago, como contraprestacion
de sus servicios de agente financiero de la emision de los Bonos y por el mantenimiento de la
Cuenta de Tesoreria del Fondo y del depésito del Titulo Miltiple.

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificacién Moody’s y
Standard and Poor’s rebajaron la calificacion crediticia de Caja Madrid, lo que afecto al
Contrato de Servicios Financieros. Con fecha 11 de mayo de 2011 se procedi6 a sustituir a
Caja Madrid en todas sus funciones por Bankinter para lo cual se suscribié un Contrato de
Servicios Financieros entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo.

Posteriormente, con fecha 11 de octubre de 2011, de acuerdo con la informacion publicada
por Standard and Poor’s el rating de Bankinte “ e rebajado, lo que afecto al Contrato
Novado de Servicios Financieros firmado entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo. Con
fecha 22 de diciembre de 2011, se procedi6 a sustituir a Bankinter en tod--~ ~1s funciones por
Banco Santander para lo cual se ha suscrito un Contrato de subrogacidon y novacion
modificativa no extintiva del Contrato de Servicios Financieros entre Bankia (anteriormente
Caja Madrid), Bankinter, Banco Santander y el Fondo.

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificacién Standard and Poor’s y Moody’s
rebajaron la calificacién crediticia del Banco Santander, lo que afecto al Contrato de
Servicios Financierc  ‘on fecha 14 de agosto de 2012 se procedié a sustituir a Banco
Santander en todas sus funciones por Barclays Bank PLC para lo cual se ha suscrito un
Contrato de Subrogacién y novacién modificativa no extintiva del Contrato de Servicios
Financieros entre Banco Santander, Barclays Bank PLC y el Fondo.
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d) Agrupacion de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o0 mas partidas del Balance.

3. PRINC..'TOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestién del Fondo continuara en un futuro previsible,
por lo que la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como el propdsito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

De acuerdo con lo establecido en la escritura del Fondo, entre « . cosas, el Fondo se
extinguird cuando se produzca la amortizacion integra de los Derechos de Crédito y cuando
todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y no queda ninguna obligacién
pendiente por parte del Fondo. El vencimiento, tanto de los derechos de crédito como de los
bonos, bajo una hipétesis de amortizacién anticipada del 5% tendria lugar el 26 de mayo de
2014.
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

¢) Corriente y no corriente

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

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogera el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algun importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos, obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto
del Fondo, se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo 1 de la memoria.

e) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccidon, que equivaldri al valor
razonable de la contraprestaciéon entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.

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

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

f) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que atin
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién, que aiin no han sido pagados.

g) Pasivos financieros

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

. Débi* ' partidas a pagar

En esta categoria se clasificardn, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicidn de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacion emitidos por el Fondo.
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Adicionalmente, se registrarin en esta categoria las deudas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier
disposicidn realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valor--*“r *~‘cial

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

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del érgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admision a negociacién de los valores emitidos, entre otros.

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizarin en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Repercusién de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificaciéon de la comisién variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelaciéon de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas”.
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En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Lare si6n de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fon¢ btenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comisién variable
periodificada.

Dicha reversién se registra como un gasto en la partida “Repercusiéon de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en él acumulados.

h) Ajustes por periodificacion

Corresponden principalmente a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por
terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacion con la administracion financiera y operativa del fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades

- 5asto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econémico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

i) Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTC").
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Mediante esta operacién de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los fluyjos de efectivo de una o varias partidas
cubiertas.

E  :lacién a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe por el que
puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre partes interesadas y
debidamente informadas, que realicen una transacciéon en condiciones de independencia
mutua. Para ello se obtienen referencias y precios comparables en mercados activos o se usan
técnicas de valoracion y metodologias generalmente aceptadas para la determinacién de los
precios.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencién de que
sirvieran de cobertura) que no retinen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion”.

A los efectos de su registro y val~=<idn, las operaciones de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias:

. C-"aturac ° yor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atin no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de

pérdidas y ganancias.

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un rie.  concreto asociado a activ. 0 pasivos reconocidos
0 a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacidn cubierta prevista afecte al resultado.
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El Fondo tinicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el
riesgo de interés, no habiéndose contratado coberturas del riesgo de crédito de los intereses,
puesto que este riesgo es asumido por los acreedores del Fondo, que en caso de que no se
generen recursos suficientes estaran a lo establecido en el orden de prelacién de pagos que
figura en el folleto de emisién de los bonos de titulizacién emitidos. Dado que los flujos de la
cartera de activos financieros tituli dos del Fondo estdn referenciados a tipos de interés o a
periodos de revisidn de tipos dist 0s a los flujos de la cartera de los pasivos financieros
emitidos, este riesgo se cubre con la contratacién de una o varias permutas financieras
mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad econémica
de la transaccién asegurar la estructura financiera del Fondo.

Una cobertura se considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacién del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16* de la Circular 2/2009 de la CNMV, las
coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas de
cobertura porque se cumple que:

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

ii.  Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales
y se obtienen en  mismo plazo que el o1 a ar a los pasivos emiti
correspondientes al riesgo cubierto.

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas
dejarfan de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacién
registrandose de acuerdo con su naturaleza.
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El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperaciéon de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripcidn, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, s€ reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias; y tiene como limite el valor en libros del activo
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos cr—*~:tuales se interrumpe para todos los instrimentos de deuda
calificados como dudoso.. .. criterio antetior se entiende sin perjuicio _. .1 recuperacion del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperacion de la pérdida por
deterioro.

La Sociedad Gestora ha calculado el deterioro de los ejercicios 2013 y 2012 de los activos
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura
en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

D e el ejercicio 2013 y hasta la fecha de  mulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.
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S. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su
cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos.

Riesgo de tiy  'zinterés

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

Desde la constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contraté una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por el de los bonos mas un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas
de repreciacion.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Los flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién
de la cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.
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Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2013 y 2012. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccidén de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales * los créditos cedidos al
fondo, en el caso de que no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacién de Activos
S.GF.T.,, S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacién de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo. :

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2013 y 2012:

Milec de enirnc
31.12.2013 sracevle

Derechos de crédito 29.078 41.655
Deudores y otras cuentas a cobrar - 453
Derivados de cobertura - -
Otros activos financieros 10 -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 40.805 40.266
Total Riesgo 69.893 82.374
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En el Estado S.05.5 (Cuadro A y B), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales, sc —uestra las concentraciones de los derechos de crédito segin el area geografica y
divisa. ~

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicién de la cartera de Activos Financieros al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la
siguiente:

Miles de euros

31.12.2013
Corriente  No Corriente Total

Deudores y otras cuentas a cobrar - - -
Derechos de Crédito

Préstamos a Pymes 26.318 - 26.318

Activos Dudosos 2.718 - 2.718

Intereses devengados no vencidos 14 - 14

Intereses vencidos e impagados 28 - 28

Otros activos financieros 10 - 10

29.088 - 29.088

Miles de euros

31.12.201”
Carrionts NlA Oarrionta Trsal

Deudores y otras cuentas a cobrar 453 - 453
Derechos de Crédito

Préstamos a Pymes 38.604 - 38.604

Activos Dudosos 2.990 - 2.990

Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - -

Intereses devengados no vencidos 25 - 25

Intereses vencidos e impagados 36 - 36

42.108 - 42.108
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6.1. Derechos de crédito

Con fecha 22 de diciembre de 2003, se produjo la suscripcién efectiva de los Derechos de
Crédito representativos de los préstamos titulizados, por importe de 499.999.808,34 euros.

Los Derechos de Crédito suscritos cumplieron, en el momento de su cesion, todos y cada uno
de los requisitos de eleccién que se detallan a continuacién:

@) que fuera un préstamo bilateral concedido por Caja Madrid a pequefias y medianas
empresas no financieras y domiciliadas en Espafia conforme a la definicién de la
Comisién Europea (recomendacion de 3 de abril de 1996 o norma que la sustituya);

(ii) que estuviera denominado y fuera pagadero exclusivamente en Euros;
(iii)  que estuviera garantizado mediante gérantia hipotecaria;

(iv)  que, al menos, hubiera pagado una cuota,

) que tuviese una frecuenc " de pago no inferior a semestral;

(vi)  que tuviera un sistema de amortizacién constante o “francés”;

(vil) que en ninglin caso tuviese periodos de carencia de intereses y que en ninglin caso
tuviera periodos de carencia de principal superiores a un afio y medio;

(viii) que tuviera una fecha de vencimiento no superior a abril de 2028;

(ix)  para los Derechos de Crédito iniciales, que al tiempo de su cesion al Fondo, el retraso
en el pago no superara los 90 dias de impago y que el préstamo subyacente hubiese
sido concedido al menos once meses antes de su cesion al Fondo;

(x)  para los Derechos de Crédito adicionales, que al tiempo de su cesién al Fondo, el
retraso en el pago no superase los 30 dias de impago;

(xi)  que hubiera sido originado en el curso ordinario del negocio de Caja Madrid;

(xii) que los pagos del deudor derivados del mismo no estuviesen sujetos a deduccion o
retencion de indole tributaria alguna;

(xiii) que Caja Madrid ostentara su titularidad, libre de cargas y reclamaciones y
provinieran de contratos validamente celebrados;
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(xiv) que se tratara de un préstamo en relacioén con el cual Caja Madrid no hubiese recibido
notificacién de reclamacién o compensacion alguna con anterioridad a su cesién al
Fondo;

(xv)  que no existiera impedimento alguno para su libre cesion al Fondo;

(xvi) que constituyese una obligacién vilida y vinculante de pago para el deudor y fuera
exigible de acuerdo con sus propios términos (excepto en aquellos casos en que, como
consecuencia de un procedimiento de insolvencia, se viese limitada tal exigibilidad);

(xvii) que el deudor no se encontrase en situaciéon concursal alguna;
(xviii) que se rigiera por la ley espafiola;

(xix) que estuviera documentado en escritura piiblica, conservando Caja Madrid primera
copia de la escritura publica.

(xx) que cumpliese con los requisitos establecidos en la Orden Ministerial de 28 de
diciembre de 2001, en su redaccién dada por la Orden de 29 de abril de 2003; y

Ademas del cumplimiento de los requisitos individuales, los requisitos que debieron cumplir
agregadamente los Derechos de Crédito para su cesion al Fondo fueron los siguientes:

(i)  que el vencimiento final ponderado de los Derechos de Crédito, en la fecha de compra
correspondiente, no fuera superior a 92 meses;

(ii) que la vida media ponderada de los Derechos de Crédito, en la fecha de compra
correspondiente, no fuese superior a 4,2 afios;

(iii) que el porcentaje del saldo nominal puuwente de los D os de Crédito garantizados
con hipoteca de primer rango sobre el saldo nominal pendiente total no fuera inferior al
97% y que el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito garantizados con
hipoteca de segundo rango sobre el saldo nominal pendiente total, no superara el 3%;

(iv) que el conjunto de Derechos de Crédito cumpliera con los requisitos establecidos en la
Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001, en su redaccién dada por la Orden de 29
de abril de 2003;

“7) que no hubiera ningin deudor cuya representacion en el conjunto de los Derechos de
Crédito excediese del 0,5% del saldo nominal pendiente total;
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(vi) que el saldo nominal pendiente agregado correspondient 1 los 10 deudores con mayor
representacion en el conjunto de Derechos de Crédito nc xcediera del 4,5% del saldo
nominal pendiente total;

(vii) que el saldo nominal pendiente agregado de los Derechos de Crédito correspondientes a
los deudores de cada uno de los dos sectores de actividad econémica con mayor
representacion no excediese del 20% del saldo nominal pendiente total,
respectivamente, sin perjuicio de la excepcion establecida para el sector de actividades
inmobiliarias en el punto (viii) de este apartado; para el resto de sectores de actividad
econdmica, dicho limite maximo fue del 10% del saldo nominal pendiente total.

(viii) que el saldo nominal pendiente agregado correspondiente a los deudores del sector de
actividades inmobiliarias, no excediera del 45% total.

(ix) que el saldo nominal pendiente correspondiente a los deudores d. cada una de las
comunidades auténomas no excediese del 10% del saldo nominal pendiente de los
Derechos de Crédito total, excepto Madrid que no hubiese excedido del 57%.

(x) que el margen medio ponderado de los Derechos de Crédito durante el periodo de
compra no fuera inferior al 0,90%;

(xi) que el ratio saldo actual sobre valor de tasacién medio ponderado de los Derechos de
Crédito no fuese superior al 50%;

(xii) que los tres deudores con mayor representacion en el conjunto de Derechos de Crédito
estuviesen garantizados con hipoteca de primer rango.

(xiii) que el saldo nominal pendiente total de los Derechos de Crédito en carencia de
principal, no representaran mas del 3% del saldo nominal pendiente de los Derechos de
Crédito total.

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Crédito cedidos que se
recogen en la escritura de constitucion del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacion de
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo,
habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha revision. Las caracteristicas mas
importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera cedida del Fondo son:

- Las operaciones de financiacién a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito de
la cartera cumplen con los criterios establecidos por la Comisién Europea en su
Recomendacién de 3 de abril de 1996 o norma sustitutiva.
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Ninguno de los préstamos tiene cuotas con mds de 90 dias de impago.

Todas las  eraciones a que se refieren cada uno de los Derechos de Crédito cuentan con
algun tipc : garantia, ya sea personal, hipotecaria o pignoraticia.

La hipoteca que, en su caso, garantiza el préstamo se ha formalizado en escritura publica.
Adicionalmente, las hipotecas que garantizan los préstamos a que se refieren las
operaciones de financiacion se encuentran inscritas en los registros de la propiedad.

La vida residual de las ope ciones de financiacién a que se refieren cada uno de los
Derechos de Crédito no es inferior a 12 meses a la fecha de aportacion de la misma al
Fondo.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2013 y ~"12 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

2013
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito
Préstamos PYMES 38.604 - (12.286) 26.318
Activos dudosos 2.990 - (272) 2.718
Correcciones de valor por dete e activos (-) - - - -
Intereses devengados no vencidos 25 491 (502) 14
Intereses vencidos e impagados 36 - (8) 28
41.655 491 (13.068) 20 N8R
=
Miles de euros
2012
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito

Préstamos PYMES 55.323 - (16.719) 38.604
Activos dudosos 3.052 - (62) 2.990
Correcciones de valor por deterioro de activos (-} - - - -
Intereses devengados no vencidos 59 1.182 (1.216) 25
Intereses vencidos e impagados 45 - (&) 36
58.479 1.182 (18.006) 41.655
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Al 31 de diciembre de 2013 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 6,95 % (4,93% al 31 de diciembre de 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 el tipo de interés medio de la cartera era del 1,53% £,46% al 31
de diciembre de 2012), con un tipo maximo de 4,99% (5,49% al 31 de diciembre de 2012) y
minimo inferior al 1% (1% al 31 de diciembre de 2012).

Durante los ejercicios 2013 y 2012 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 528 y 1.181 miles de euros, respectivamente, de los que 14 y 25 miles de euros,
respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento y, 28 y 36 miles de euros se
encuentran vencidos e impagados al 31 de diciembre de 2013 y 2012 respectivamente,
estando registrados en el epigrafe “D¢  10s de crédito” del activo del balance de situacion a
31 de diciembre de 2013 y 2012.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por causas
distintas a la morosidad.

Durante el ejercicio 2013 y 2012 no se ha producido ninglin movimiento de las cuentas
correctoras representativas de las pérdidas por deterioro originadas por el riesgo de crédito.

Al 31 de diciembre de 2013, no se ha reconocido ningin importe por deterioro en la cuenta
de pérdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados (2012: ganancia de 73 miles
de euros), registrada en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”, que se compone
de:
Miles de euros
2013 2012

Reversion de deterioro - -
Recuperacion de intereses no reconocidos - 73

- 73

Segin se indica en la Nota 2.c, hasta el ejercicio 2012 la “Recuperacion de intereses no
reconocidos” se incluia en el epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, mientras que en 2013 dichos intereses se incluyen en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados — Derechos de crédito” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. La “Recuperacién de intereses no reconocidos” en el ejercicio 2013 ha ascendido
a 37 miles de euros (2012: 73 miles de euros).
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion es como sigue:

Miles de euros .
31.12.2013 31.12.2u12

Tesoreria 40.805 40.266

Otros activos liquidos equivalentes -
40.805 40.266

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de “Tesoreria” del balance recoge el saldo deudor
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesoreria, depositada en Barclays Bank PLC, la cual
incluye el Fondo de Reserva y, un dep6sito de garantia del swap depositado en Barclays Bank
PLC, por importe de 230 y 330 miles de euros, respectivamente.

ondo de reserva nunca podra ser inferior a la menor de las siguientes cantidades:
- El3,55% del saldo nominal pendiente de los Bonos en la fecha de constitucion.
- El 7,10% de la suma del saldo nominal pendiente de la emision de Bonos.

En ningiin caso el nivel minimo del fondo de reserva podra ser inferior al 1,77% de la suma
del valor nominal inicial del conjunto de la emision de Bonos.

El importe del fondo de reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante
el ejercicio 2013, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas fechas, se
muestran a continuacion:

Miles de euros

Fondo de reserva  Saldo del Fondo  Saldo de tesore..a vt vaua
requerido de reserva fecha de pago(excluyendo
deposito de garantia

Saldo al 31 de diciembre de 2012 17.750 17.679 39.936
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 27.05.13 17.750 17.304 38.530
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.11.13 ~ 17950 17.367 39.469

17.750 17.367 40.575

Saldo al 31 de diciembre de 2013
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El importe del Fondo de Reserva a 31 * diciembre de 2013 es de 17.367 miles de euros
(17.679 miles de euros a 31 de diciembr e 2012). Al 31 de diciembre de 2013 el fondo de
reserva se encuentra por debajo de su nivel requerido en 383 miles (71 miles de euros por
debajo de su nivel requerido a 31 de diciembre de 2012). El nivel minimo requerido del
Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es de 17.750 miles de euros.

El saldo de tesoreria estd remunerado al tipo de interés de referencia de los Bonos, en funcién
del saldo medio diario durante el periodo que medie entre las fechas de pago.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 se han devengado intereses por importe de 148 y 522
miles de euros, respectivamente, encontrandose un importe pendiente de cobro de 10 miles
de euros al 31 de diciembre de 2013 (no encontrandose ningin importe pendiente de cobro al
31 de diciembre de 2012).

8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la siguiente:

Miles de euros

31.12.2013
Corriente  No corriente Total

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas : 3514 - 3514
S subordinadas 25.000 - 25.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 50 50

Deudas con Entidades de Crédito

Préstamos Subordinados 17.750 - 17.750
Crédito linea de liquidez 20.000 - 20.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 40 - 40
Intereses vencidos e impagados : 648 - 648
Derivados de cobertura 198 - 198
Otros pasivos financieros 230 - 230
67.430 - 67.430
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Miles de euros

31.12.2012
Corriente  No corriente Total

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 13.230 - 13.230
Series subordinadas 28.307 - 28.307
Intereses y gastos devengados no vencidos 57 - 57

Deudas con Entidades de Crédito

Préstamos Subordinados 17.750 - 17.150
Crédito linea de liquidez 20.000 - 20.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 41 - 41
Intereses vencidos e impagados 563 - 563
Derivados de cobertura 246 - 246
Otros pasivos financieros 330 - 330
80.524 - 80.524

Los vencimientos contractuales de las deudas por obligaciones y otros valores negociables,
asi como los correspondientes a deudas con entidades de crédito, no son determinados ni
determinables, por depender la amortizacion de estos pasivos de la liquidez que generara el
Fondo, la cual se aplicara a la amortizacién de estos pasivos.
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Las fechas de pago de intereses y de amortizacién de los Bonos son los dias 26 de mayo y 26
de noviembre de cada afio, 6 en caso que no fueran dia hdbil, el primer dia habil
inmediatamente posterior, '

La amortizacion de los Bonos de la serie A se realizard en cada fecha de pago una vez
finalizado el periodo de compra, se determinara una cantidad que sera igual a la menor de la
cantidad a amortizar en dicha fecha de pago, o el saldo nominal pendiente de los Bonos A.
Dicha cantidad esté sujeta a la disponibilidad de los recursos del Fondo.

Como regla general, cada una de las series de Bonos se amortizarda de modo secuencial, de
modo que no se procederd a la amortizacién de los Bonos de la Serie C mientras no hayan
sido integramente amortizados todos los Bonos de la Serie B y no se procedera a la
amortizacién de los Bonos de la Serie B mientras no hayan sido integramente amortizados
todos los Bonos de la Serie A sin perjuicio del funcionamiento del aval. Los Bonos de una
misma serie se amortizaran siempre en la misma proporcién sin perjuicio del funcionamiento
del aval que se describe a continuacién.

El Ministerio de Economia y Hacienda ha otorgado un aval al Fondo, por un importe maximo
de 17" 710.000 euros (Saldo Nominal Inicial de los Bonos BCA). Dicho aval se concede para
garanuzar el pago de principal e intereses de los Bonos BCA que tengan como causa el
impago de Derechos de Crédito. El aval podra ser objeto de ejecucién parcial sin limite en
cuanto al nimero de ejecuciones, aunque sera ejecutado en los siguientes supuestos, y por las
siguientes cuantias:

- Si en una fecha de pago el importe de los recursos disponibles, una vez realizados los
pagos segin la prelacion establecida, sea insuficiente para abonar los intereses de la serie
avalada, el aval se ejecutard por la diferencia entre los intereses devengados en dicha
fecha de pago y por los Bonos de la serie avalada y los recursos disponibles, una vez
realizados los pagos de acuerdo a la prelacion establecida.

- Si en la fecha de pago existiera un déficit de amortizacién de los Bonos de la serie
avalada, entendido éste como la diferencia positiva entre la cantidad a amortizar de los
Bonos de la serie avalada y los recursos disponibles aplicados a la amortizacién de
dichos Bonos, deducidos los pagos de acuerdo a la prelacion establecida, el aval se
ejecutard por el importe del déficit de amortizacidn.

El desembolso en virtud de la ejecucién del aval, sera realizado por la Direccién General del
Tesoro y Politica Financiera en el plazo de 90 dias a contar desde la fecha de recepcién del
requerimiento escrito de la Sociedad Gestora, mediante su abono en la cuenta de tesoreria. El
aval no devenga comision alguna.
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Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses por importe de 556 miles de euros
(1.133 miles de euros durante el ejercicio 2012), registrados en el epigrafe de “Intereses y
cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta, y encontrandose al 31 de diciembre de 2013, 50 miles de euros
devengados pendientes de vencimiento (57 miles de euros al 31 de diciembre de 2012).

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2013 y 2012 de cada uno de los tipos de bonos emitidos y vivos durante dichos

ejercicios:

Serie A
Serie BSA
Clase BCA
Clase C

Tipos medios

Aplicados
201 3 ani1n
0,92% 0,95%
0,36% 0,39%
1,97% 2,00%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado

S.05.2 (Cuadro D).

A 28 de febrero de 2014, la calificacion crediticia de los Bonos emitidos es la siguiente:

Calificacion  Calificaciéon

Bonos S&P Moody’s
Serie A - -
BSA A A3
Serie BCA A A3
Serie C BBB A3
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8.2 Deudas con entidades de crédito

El detalle al 31 de diciembre de 2013 y 2012 esel siguiente:

AAilac Aa euros
51.12.2015 31.12.2012

Préstamo Sut 1ado 17.750 17.750
Crédito Linea de Liquidez 20.000 20.000
Intereses y gastos devengados no vencidos 40 41
Intereses vencidos e impagados 648 563

38.438 38.354

Préstamo Subordinado

1 fecha 18 de diciembre de 2003, se firmé el contrato de préstamo subordinado (en
auclante, el “Préstamo Subordinado”) entre Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del
Fondo, por un importe total igual a la suma de las siguientes cantidades:

- 17.750.000 euros correspondientes a la dotacién del Fondo de Reserva,
- 1.250.000 euros correspondientes al pago de los gastos iniciales del Fondo, mas

- el importe destinado a cubrir el desfase en la primera fecha de pago entre el devengo y el
cobro de los intereses de los Derechos de Crédito.

La amortizacion del préstamo subordinado se realizara en cada fecha de pago por un importe
igual al importe que en cada fecha de pago se reduzca del nivel minimo del fondo de reserva.
La Sociedad Gestora no ha amortizado ningiin importe al 31 de diciembre de 2013 y 2012
dado que el nivel minimo de reservas exigido no ha variado.

El préstamo devenga un tipo de interés variable anual igual al tipo de interés de referencia de
los Bonos durante dicho periodo mas un diferencial del 0,15%. Los intereses devengados
durante el ejercicio 2013 ascienden a 84 miles de euros (244 miles de euros durante el
ejercicio 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 los intereses pendientes de pago ascienden a voo miles de euros
(604 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) que se encuentran registrados bajo el
epigrafe de Pasivos financieros a corto plazo del pasivo.
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Asimismo, se estipula una remuneracién variable de! »réstamo subordinado, que sera igual a
la difere~~~ »ositiva, si la hubiere, entre los interese  otras cantidades asimilables recibidas
de los D _.._.a0s de Crédito agrupados en el Fondo, mas los rendimientos generados por las
inversiones del Fondo atribuibles a las mismas, mas la cantidad neta que se derive del
contrato de permuta financiera y los gasto  acluyendo impuestos) del Fondo sin que en
ningun caso el importe de dicha remuneraci.  podra ser superior a los recursos disponibles
en cada fecha de pago una vez satisfechos los conceptos que ocupan una posicion preferente
en el orden de prelacién de pagos mencionado anteriormente en la nota 1 (e) de esta
memoria.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el importe pendiente de pago por esta remuneracién
asciende a 2.245 miles de euros y se encuentra registrado dentro del epigrafe “Ajustes por
periodificaciéon” del balance de situaciéon adjunto, no habiéndose devengado ningin importe
durante los ejercicios 2013 y 2012.

Linea de Liquidez

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y Caja Madrid formalizaron
un contrato de linea de crédito en virtud del cual Caja Madrid otorgé una Linea de Liquidez
al Fondo, destinada al pago de principal e intereses de los Bonos BCA, por un importe
méximo de 20 millones de euros. El Fondo dispondra de la Linea de Liquidez cuando se
hubiera solicitado la ejecucién del aval del Estado, pero en dicha Fecha de Pago no se
hubieran todavia recibido las cantidades dispuestas con cargo al Aval.

Los importes dispuesto con cargo a la Linea de Liquidez y pendientes de reembolso
devengaran diariamente a favor de Caja Madrid un interés anual variable igual al Tipo de
Interés de Referencia de los Bonos. También se devengara una comision de disponibilidad
del 0,10% anual calculada sobre la media de las cantidades no dispuestas y liquidable en las
Fechas de Pago.

Las cantidades dispuestas con cargo a la Linea de Liquidez se reembolsaran a Caja Madrid
tan pronto como se reciban las cantidades con cargo al aval del Estado.

Durante los primeros meses del ejercicio 2011, las agencias de calificacion Moody’s y
Standard and Poor’s rebajaron la calificacion crediticia de Caja Madrid, lo que afecto al
Contrato de Linea de Liquidez. Con fecha 11 de mayo de 2011 se procedi6 a depositar en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo en Bankinter, el importe no dispuesto de la
Linea de Liquidez.
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Posteriormente, con fecha 11 de octubre de 2011, de acuerdo con la informacion publicada
por Standard and Poor’s el rating de Bankinter fue rebajado, lo que afecto al Contrato
Novado de Servicios Financieros firmado entre Caja Madrid, Bankinter y el Fondo. Con
fecha 22 de diciembre de 2011, se procedio a sustituir a Bankinter en todas sus funciones por
Banco Santander para lo cual se suscribi6 un Contrato de subrogacién y novacién
modificativa no extintiva del Contrato de Servicios Financieros entre Bankia (anteriormente
Caja Madrid), Bankinter, Banco Santander y el Fondo.

Durante el ejercicio 2012, las agencias de calificaciéon Standard and Poor’s y Moody’s
rebajaron la calificacién crediticia del Banco Santander, lo que afecté al Contrato de
Servicios Financieros. Con fecha 14 de agosto de 2012 se procedié a sustituir a Banco
Santander en todas sus funciones por Barclays Bank PLC para lo cual se ha suscrito un
Contrato de Subrogacién y novacién modificativa no extintiva del Contrato de Servicios
Financieros entre Banco Santander, Barclays Bank PLC y el Fondo.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Linea de Liquidez se encuentra totalmente dispuesta y
depositada en la Cuenta Tesoreria abierta en Barclays Bank PLC.

Durante el ejercicio 2013 no se han devengado intereses por la disposicion de la linea de
liquidez, habiéndose devengado comisiones por importe de 65 miles de euros, sin estar
pendiente de pago a 31 de diciembre de 2013. Durante el ejercicio 2012 no se han devengado

intereses por la disposicion de la linea de liquidez, habiéndose devengado comisiones por
importe de 7 miles de euros y estando pendiente de pago 9 miles de euros.

La fecha de vencimiento de las deudas con entidades de crédit indeterminada, siendo
como maxima la fecha de vencimiento final del fondo, que es el 26 de noviembre de 2050.

8.3 Contrato de permuta financiera

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un
contrato de permuta financiera de intereses.

Los términos mas relevantes del contrato se describen a continuacidn:
Parte A: La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo.

Parte B: Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (actualmente Bankia).
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Cantidad a Pagar Parte A: Suma de los intereses efectivamente cobrados hasta el tiltimo
dia del mes natural anterior a la fecha de pago. En el entendido que los intereses cobrados
pero que correspondan a Caja Madrid por haber devengado antes de la fecha de desembolso
no se consideraran intereses efectivamente cobrados.

Cantidad a Pagar Parte B: En cada Fecha de Pago , la Parte B abonara una cantidad que
resulta de la aplicacion de las siguientes reglas;

@) 1 ada fecha de cobro se procedera al célculo de los “importes nocionales
wdividuales” correspondientes a cada uno de los préstamos sobre los se hayan
satisfecho los intereses cobrados, percibidos por el fondo, sin perjuicio de los
posibles ajustes en cada fecha de cobro. Para ello se dividirdn (a) las sumas
percibidas por el fondo en concepto de intereses en cada uno de los prestamos,
entre (b) el tipo de interés del préstamo vigente en esa fecha de cobro. La suma de
“los importes nocionales individuales” ser4 “el importe nocional mensual”.

(ii) Asimismo, en cada fecha de pago se procederé la suma de los “importes nocionales
mensuales”, el resultado sera el “importe nocional total”.

(iii)La parte B abonara una cantidad equivalente a la suma de:

(a) La cantidad resultante de multiplicar el “ importe nocional total” por el
Tipo de Referencia de los Bonos para el periodo de devengo de intereses
en curso mas un margen del 0,90% mas

(b) en su caso, la cantidad resultante de aplicar durante el periodo de devengo
de intereses en curso a aquella parte del importe Méximo de Adquisicion
no invertida en la adquisicién de nuevos derechos de crédito adicionales, el
margen medio ponderado de los bonos (calculado en dicha fecha de pago),
por el nimero de dias del Periodo de devengo de Intereses en curso y
dividido por 360.

Incumplimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses: Si en una Fecha de
Liquidacién el Fondo no pagase la totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer a
Caja Madrid, el Contrato de Permuta Financiera de Intereses podrd quedar resuelto a
instancias de Caja Madrid. En caso de que correspondiera pagar cantidad liquidativa, el
Fondo asumird, si procede, la obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en los
términos del Contrato de Permuta Financiera de Intereses, y todo ello de conformidad con el
Orden de Prelacion de ™ j0s o con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaciéon. Sin
perjuicio de lo anterior, alvo en una situacién permanente de alteracién del equilibrio
financiero del Fondo, 1a Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, tratara
de contratar un nuevo contrato de permuta financiera de intereses.
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Si en una Fecha de pago Caja Madrid no hiciera frente a sus obligaciones de pago por la
totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podra
optar por resolver el Contrato de Permuta Financiera de Intereses. Asimismo, en este caso, si
la cantidad liquidativa del contrato le correspondiese a Caja Madrid, y no al fondo, el pago de
la misma se efectuard de conformidad con el orden de prelacién de pagos descrito en el
apartado V4 del folleto informativo. La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad
gestora, como agente de célculo del contrato de permuta financiera (swap), en funcién del
valor de mercado del Contrato de permuta financiera.

Vencimiento del Contrato de Permuta Financiera de Intereses; El contrato de permuta de
intereses quedara resuelto de pleno derecho en el caso de que las Agencias de calificacién no
confirmaran antes del inicio del periodo de Suscripcién, como definitivas, las calificaciones
asignadas con carécter provisional a cada uno de los bonos.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada del contrato de permuta financiera de
intereses no constituird en si misma una causa de extincién del fondo, salvo que en
conjuncién con otros eventos o circunstancias relativos a la situacion patrimonial del fondo se
produjera una alteracion sustancial o permanente de su equilibrio financiero.

El vencimiento del contrato de permuta financiera de intereses tendra lugar en la fecha de
liquidacién del fondo.

El método empleado para el cilculo del valor razonable de los derivados consiste en la
estimacién de o< flujos futuros de ambas partes del derivado, usando la curva de tipo de
interés propia __ _ada tipo de referencia.

Las principales hipétesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido:

31.12.2013 31.12.2012

Tasa de amortizaci6n anticipada . 1) 9% 9%

Un detalle de los derivados de cobertura distinguiendo por tipo de cobertura y tipo de
mercado es como sigue:
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s Al 31 de diciembre de 2013

Miles de euros

Comprado/ Valor razonable Nominal Elemento
v ™" o dederiva ™ Vo' Pc " - Negativo comprometidlo Vencimiento Cubierto Contraparte
Derechos Entidades de crédito
Permuta de Intereses Comprado - 198 26.318 Nov-30 de crédito Residentes
- 198 26.318

o Al 31 de diciembre de 2012

Miles de euros

Comprado/ Valor razonable Nominal Elemento
Instrumento/Tipo de derivado Vendido  Positivo Negativo comprometido Vencimiento Cubierto Contraparte
Derechos Entidades de crédito
Permuta de Intereses Comprado - 246 38.604 Nov-30 de crédito Residentes
- 246 38.604

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no
corriente, en base al calculo de la proporcion que representan los doce meses siguientes a la
fecha de valoracion respecto de la vida estimada del Fondo, siendo por lo tanto el valor
razonable negativo a c¢ > plazo un importe de 198 miles de euros (246 miles de euros de
valor razonable negativy a corto plazo). No existe importe registrado a largo plazo por este
concepto a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Al 31 de diciembre de 2013 el Fondo tiene registrado en la cuenta “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Cobertura de flujos de efectivo™ del balance de
situacién un importe deudor de 188 miles de euros (202 miles de euros de importe deudor al
31 de diciembre de 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de
cobertura asciende a 111 miles de euros (316 miles de euros de resultado neto negativo al 31
de diciembre de 2012).
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El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2013 y

2012 se presentan a continuacion:

Ejercicio 2013 Ejercicio 2012
Liquidacion de cobros y pagos del periodo Real Real
Derechos de crédito clasificados en el Activo
Cobros por amortizaciones ordinarias 8433 12.105
Cobros por amortizaciones anticipadas 2.889 2.880
Cobros por intereses ordinarios 457 1.106
Cobros por intereses previamente impagados 91 192
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 1.236 1.796
Otros cobros en especie - -
Otros cobros en efectivo - .
Series emitidas clasificadas en el Pasivo
Pagos por amortizacién ordinaria (Serie A)
Pagos por amortizacion ordinaria (Serie BCA) 10.419 13.866
Pagos por amortizacion ordinaria (Serie BSA) 2.605 3.467
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie C) - -
Pagos por intereses ordinarios (Serie A) - -
Pagos por intereses ordinarios (Serie BCA) 39 339
Pagos por intereses ordinarios (Serie BSA) 24 118
Pagos por intereses ordinarios (Serie C) 500 754

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie A)

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie BCA)

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie BSA)

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie C)

Pagos por amortizacién previamente impagada (Serie A)
Pagos por amortizaci6én previamente impagada (Serie BCA)
Pagos por amortizaci6én previamente impagada (Serie BSA)
Pagos por amortizacion previamente impagada (Serie C)
Pagos por intereses previamente impagados (Serie A)
Pagos por intereses previamente impagados (Serie BCA)
Pagos por intereses previamente impagados (Serie BSA)
Pagos por intereses pr nte impagados (Serie C)
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados

Otros pagos del periodo
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacién real acumulada y la
informaciéon contractual, entendida esta dltima, como los cobros y pagos que estaban
previstos para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de
constitucién, la mencionada informacién ha sido sustituida con una comparativa entre las
tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales, presentada a
continuacién:

Ejercicio 2013 Ejercicio 2012

Hipétesis Momento Momento
Momento Inicial Actual Actual
Tipo de interés medio de la cartera 3,55% 1,53% 2,46%
Tasa de amortizacion anticipada 5% 6,95% 4,93%
Tasa de fallidc Hs/PHs) . 0,05% 0% 0%
Tasa de recuperacion de fallidos 85% 0% 0%
Tasa de morosidad (CTHs/PHs) - 9,36% 7,19%
Loan to value medio 42,41% 31,35% 31,09%
Hipétesis de fecha de liquidacion anticipada del Fondo 26/11/2011 26/05/2014 27/05/2013

Ni al 31 de diciembre de 2013 ni de 2012 el Fondo presentaba impagados en ninguna de las
diferentes series de Bonos en circulacion.

Ni al 31 de diciembre de 2013 ni de 2012 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias para
hacer frente al pago de las series.

Ni durante 2013 ni durante 2012 el Fondo ha abonado importe alguno al Cedente en concepto
de margen de intermediacion del Fondo.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 el movimiento de las partidas por el margen de

intermediacién del Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance de situacién y el
estado de flujos de efectivo es el siguiente:
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Miles de euros

2013 2012
Comisién variable y correccién de valor por repercusion de pérdidas registrada en
balance al inicio del ejercicio 2.041 2.245
Repercusion de pérdidas en cuenta de pérdidas y ganancias (180) (204)
Comisi6n variable — resultados realizados en cuenta de pérdidas y ganancias - -
Comisién variable pagada en el ejercicio - -
Comision variable y correccién de valor por repercusion de pérdidas registrada en 1.861 2.041

balance al final del ejercicio

10. SITUACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedade: do ello de acuerdo con el propio ~ icionamiento del Fondo que debe
carecer de valor pauimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.

2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
Seglin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatro afios.
El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad de

los dltimos cuatros afios. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccion.
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De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, son de aplicacién
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

11. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinado 1 la minimizacién del impacto medioambiental y a la protecciéon y mejora del
medio amoiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacinnadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2013 y 2012, en base a
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2013 han
sido 5 miles de euros (5 miles de euros durante el ejercicio 2012), no habiendo prestado el
auditor servicios al Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo
superior al plazo legal de pago.

2. TT7T S POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.

-56-



CL6184817

ANEXO1

a la Memoria del ejercicio 2013
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Anexo I a la Memoria
Pagina 9 de 12

CIBELES Il FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacion sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2013
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Anexo I a la Memoria
Pagina 12 de 12
CIBELES Il FTPYME
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo
al 31 de diciembre de 2013

g TdA
; Tiolizaciin

“..~._ dt‘ Activas

|Notas Explicativas Informes CNMYV Semestral CIBELES II1

En el Estado S.05.1 cuadro D, las hipotesis en el escenario inicial referentes a la tasa de activos
dudosos, tasa de fallidos y tasa de recuperacion de fallidos han sido informadas como cero debido a
que el concepto de fallido y activos morosos, que se recogen en el folleto del Fondo, no coiacide
con la definicién de fallido contable y activo dudoso de la Circular 272009 de la CNMYV, aplicable a
las tasas solicitadas en este Estado.

Las hipétesis utilizadas para la estimacion de la vida media de los pasivos en el cuadro
$05.2_CUADROA han sido las siguientes:

- Tasa de Amortizacion Anticipada Anual: 747%

- Tasa de Fallidos: 0,82%

- Tasa de Recuperacién de Fallidos: 1,50%

Para el calculo de estas hipotesis se han utilizado los datos del comportamiento histérico de los
ultimos 12 meses.
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Titulizacién de Activos (SGFT)S.A.

FTPYME CIBELES III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION

2013

FTPYME CIBELES III Fondo de Titulizacién de Activos, fue constitr**» por Titulizacion de
Activos SGFT, el 18 de diciembre de 2003, comenzando el devengo di s derechos sobre sus
activos y obligaciones de sus pasivos el 22 de diciembre de 2003, Fecha de Desembolso. Actia
como Agente Financiero del Fondo la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, con
funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 5.000 Bonos de Titulizacién en tres Clases.

La Clase A estd compuesta por una Serie de Bonos: La Serie A, integrada por 2.590 Bonos de
100.000 euros nominales cada uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago
semestral, resultante de sumar (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas
(ii) un margen del 0,26%. La Serie A no disfruta del Aval del Estado.

La Clase B esti compuesta por dos Series de Bonos:

- La Serie BCAa, mtegrada por 1.728 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas (i) un margen del 0,04%.
La Serie BCA esta garantizada por el Aval del Estado.

- La Serie BSA, integrada por 432 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno, que
devengan un interés nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii) un margen del 0,60%.
La Serie BSA no disfruta del Aval del Estado.
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La Clase C est integrada por una sola Serie de 250 Bonos de 100.000 euros nominales cada
uno, que devengan un interés nominal anual variable, con pago <~mestral, resultante de sumar (i)
el tipo de interés interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii n margen del 1,65%. La Serie
C no disfruta del Aval del Estado.

El importe de la emision del Fondo asciende a 500.000.000 euros. Las entidades aseguradoras
hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la totalidad del importe de la emisién.

El activo del Fondo FTPYME CIBELES III esta integrado por Derechos de Crédito cedidos
por Caja Madrid.

El Fondo aesembolsé en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Crédito
suscritos por su importe nominal total.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié un préstamo de la entidad emisora, Préstamo
Subordinado. por un importe total de 20.450.000euros. El importe del préstamo se destina a
cubrir el desfase correspondiente a la primera Fecha de Pago del Fondo entre devengo y
cobro de los intereses de los Derechos de Crédito, al pago de los gastos iniciales del Fondo y
a la dotacion del Fondo de Reserva .

Asimismo, el Cedente ha puesto a disposicion del Fondo una Linea de Liquidez por un
importe de 20.000.000 euros

En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del
Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades: (i) el
3,55% de la suma del importe inicial de la emisiéon de Bonos, y (ii) el 7,10% de la suma del
Saldo Nominal Pendiente de la emisién de Bonos.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva | no podra ser a* " rior al 1,77% del saldo inicial de
la emisién de Bonos o a la suma del Saldo Nominal Pendiente mas los intereses devengados y
no pagados de los dos préstamos vivos con mayor importe.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de
Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacion Anticipada del 7,47%, se prevé
que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidaciéon Anticipada del Fondo con fecha 26/05/2014
conforme a la Escritura de Constitucién del Fondo y al Folleto de Emision.
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Riesgos asociados al Fondo

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacién, medicion y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo d¢ ** > de interés),
riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros qu antiene en su
cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos.

® Riesgo de tipo de interés

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

Desde la constitucion, la Sociedad Gestoi por cuenta del Fondo, contraté una permuta
financiera que intercambia los flujos de los - 2stamos por el de los bonos mas un Spread, de
forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener
distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas
de repreciacidn.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de tondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Los flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién
de la cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.
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Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituciéon pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestamos subordinados,
etc.., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en la Nota 6 s ndica el desglose de los instrumentos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 ..e diciembre de 2013 y 2012. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fond itiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizacion de Activos
S.G.F.T.,, S.A. y recogida en el folleto de emisién, las pérdidas ocasionadas por la
materializacién de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el sistema de prelacion de
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tendrian impacto patrimonial
en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecciéon como la constitucion de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.
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Hechos posteriores

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacién contenida en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre el Fondo en las p*~~as de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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ESTADO S.05.5

(este estado es parte integrante del Informe de Gestion)
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION POR LOS
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D Teresa Saez Ponte
Presidente

D?. Raquel Martinez Cabaiiero
Vicepresidente

EBN Banco de Negocios, S.A.
D. Tedfilo Jiménez Fuentes

Unicorp Corporacion Financiera, S.A.
D. Rafael Morales — Arce Serrano

D. Miguel Angel Troya Ropero

D. Pedro Dolz Tomey

D. Antonio Martinez Martinez

Aldermanbury Investments Limited
D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de CIBELES Il FTPYME, F.T.A correspondientes al
ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2013, por los miembros del Consejo de Administracion de Titulizacién
de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesiéon de 31 de marzo de 2014, sus miembros -~ procedido a suscribir el
presente Documento que se compone de 100 hojas de papel timbrado er..._demadas y numeradas
correlativamente del 0L6184755 al 0L6184854, ambos inclusive, estampando su firma los miembros reunidos,
cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy fe.

Aadrid, 31 de marzo de 2014

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo
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