
Cibeles Ill FTPYME, 
Fondo de 

Titulizaci6n de 
·Activos 

Cuentas Anuales 
31 de diciembre de 2013 

lnforme de gesti6n 
Ejercicio 20 13 

(Junto con el lnforme de Auditorfa) 



KPMG Auditores S.L. 
Edificio Torre Europa 
Paseo de Ia Castellana, 95 
28046 Madrid 

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales 

AI Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion de Activos, S.A. (Ia Sociedad Gestora) 

Hemos auditado las cuentas anuales de Cibeles ill FTPYME, Fondo de Titulizacion de Activos (el 
"Fondo") que comprenden el balance al31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de perdidas y ganancias, 
el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria 
correspondientes a! ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad 
Gestora son responsables de Ia formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el 
marco normativo de informacion financiera aplicable a! Fondo (que se identifica en Ia nota 2 de Ia 
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, 
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de 
cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de 
la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y 
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo 
de informacion fmanciera que resulta de aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos 
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Cibeles ill FTPYME, 
Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus 
operaciones y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terrninado en dicha fecha, 
de conforrnidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en 
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion respecto a lo seiialado en la nota 
7 de la memoria adjunta, en la que se menciona que el Fondo ha dispuesto parcialmente del Fondo 
de Reserva que se doto en Ia constitucion del Fondo. 

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos Ia atencion respecto a lo seiialado en Ia nota 
3.a) de Ia memoria adjunta en Ia que se menciona que de acuerdo con lo establecido en Ia escritura 
de constitucion del Fondo este se liquidani, entre otras causas, cuando se produzca Ia amortizacion 
integra de los derechos de credito. Bajo una hipotesis de amortizacion anticipada del 5%, la 
liquidacion del Fondo podria tener Iugar el26 de mayo de 2014. 

KPMG Auditores S.L., sociedad espanola de responsabilidad 
hmitada, es una filial de KPMG Europa LLP y firma m1embfo 
de Ia red KPMG de firmas independientes af1l1adas a KPMG 
lntemat10nal CooperatM! ("KPMG International"), 
sociedad suiza 

lnscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el 
n•.S0702, y en el Registro de Sociedades dellnstituto de Censores 
Jurados de Cuentas con el n°.10. 
Reg. Mer Madrid, t 11.961, F. 90, Sec. 8, H. M -188.007,1nscrip. 9, 
N.I.F. B-78510153 
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El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Adrninistradores 
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de Cibeles ill FTPYME, Fondo de 
Titulizacion de Activos, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el 
citado informe de gestion concuerda con lade las cuentas anuales del ejercicio 2013 . Nuestro trabajo 
como auditores se lirnita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este 
rnismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros 
contables del Fondo. 

KPMG Auditores, S.L. 

25 de abril de 2014 

Auditores 

Miembro ejerciente: 
KPMG AUDITORES, S.L. 

Aiio 2014 N' 01/1 4108253 

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR 

lnforme sujeto a Ia tasa establecida en el 
articulo 44 del texto refundido de Ia Ley 
de Auditoria de Cuentas, aprobado por 

Real Decreta legislative 1/2011, 6t 1tejuSio 
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CLASE a.a 

BALANCES DE SITUACION 



CLASE 8.3 

CIBELES III FTPYME, F.T.A. 
Balances de Situaci6n 
31 de diciembre 

ACTIVO 

A) ACTIVO NO CORRIENTE 
I. Activos financieros a largo plazo 

Derechos de credito 
Prestamos a PYMES 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 

Derivados 
Deri vados de cobertura 

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

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

Deudores y otras cuentas a cobrar 
Derechos de cn\dito 

Pn\stamos a PYMES 
Activos dudosos 
lntereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Derivados de cobertura 

Otros Activos financieros 
Otros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos Hquidos equivalentes 
Tesoreria 

TOTAL ACTIVO 
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OL6184757 

Miles de euros 

Nota 2013 2012 

6 

8 

6 
453 

26.318 38.604 
2.718 2.990 

14 25 
28 36 

9 

10 

7 
40.805 40.266 

69.893 82.374 



CLASE 8.3 

CIBELES Ill FTPYME, F.T.A 
Balances de Situaci6n 
31 de diciembre 

PASIVO 

A) PASIVO NO CORRIENTE 
I. Provisiones a largo plazo 
II. Pasivos financieros a largo plazo 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos subordinados 
Credito linea de liquidez 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 

Derivados 
Derivados de cobertura 

Ill. Pasivo por impuesto diferido 
B) PASIVO CORRIENTE 

IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para Ia 
venta 
V. Provisiones a corto plazo 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con entidades de credito 
Prestamos Subordinados 
Credito linea de liquidez 
lntereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Derivados de cobertura 

Otros pasivos financieros 
lmporte bruto 

VII. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n agente-financiero/pagos 
Comisi6n variable - resultados realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas 

Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y 
GASTOS RECONOCIDOS 

VIII. Activos financieros disponibles para Ia venta 
IX. Cobertura de fluj os de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /perdidas reconocidos 
XI. Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 
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Nota 

8 

8 

9 

8 
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Miles de euros 
2013 

3.514 
25.000 

50 

17.750 
20.000 

40 
648 

198 

230 

2.245 
(384) 

789 

(188) 

69.893 

2012 

13.230 
28.307 

57 

17.750 
20.000 

41 
563 

246 

330 

2 

2.245 
(204) 

9 

(202) 

82.374 
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CLASE a.a 

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS 



CLASE 8.3 

CIBELES III FTPYME, F.T.A 

Cuentas de Perdidas y Ganancias 

I . lntereses y rendimientos asimilados 
Derechos de credito 
Otros actives financieros 

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

3. Resultado de operaciones de cobertura de liujos de efectivo (neto) 

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Resultado de operaciones linancieras (neto) 
Ajustes de valoraci6n en carteras a VR con cambios en PyG 
Actives financieros disponibles para Ia venta 
Otros 

5. Diferencias de cambio (neto) 
6. Otros ingresos de explotaci6n 
7. Otros gastos de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independientes 
Servicios bancarios y similares 

Otros gastos de gesti6n corriente 
Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n agente financiero/pagos 
Comisi6n variable - resultados realizados 
Otros gastos 

8. Deterioro de activos linancieros (neto) 
Deterioro neto de derechos de credito (-) 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (perdidas) en Ia baja de actlvos no corrientes en venia 
I I. Repercusi6n de otras perdidas (ganancias) 

RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. lmpuesto sobre benelicios 

RESULT ADO DEL EJERCICIO 

- 3-

Nota 

6 
8 
9 

9 

6 

7 
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Miles de euros 

2013 

528 
148 

(556) 
(84) 

~ 

~ 

(14) 
(65) 

(16) 
(4) 

(6) 

180 

2012 

1.181 
522 

(1.133) 
(244) 

~ 

10 

(12) 
(245) 

(20) 
(5) 

(6) 

73 

204 
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ClASE 8.3 

EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 



CLASE 8.3 

CIBELES III FTPYME, F.T.A 

Estados de Flujos de Efectivo 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
EXPLOT ACI6N 
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 

Intereses cobrados de los activos titulizados 
Intereses pagados por valores de titulizaci6n 
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados 
Intereses cobrados de inversiones financieras 
lntereses pagados de prestamos y creditos en entidades de credito 

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

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

Otros 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES 
INVERSI6N/ FINANCIACI6N 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizaci6n 
5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros 
6. Flujos de caja netos por amortizaciones 

Cobros por amortizaci6n de derechos de credito 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Cobros por concesiones de prestamos o disposiciones de credito 
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos 
Administraciones publicos- Pasivo-

Otros deudores y acreedores 

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 

Efectivo o equivalentes al final del periodo. 

-4-
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Miles de euros 
2013 2012 

(96) 

547 
(551) 
(145) 

138 

(16) 
(4) 

(65) 

635 

13.791 
(13.024) 

(100) 
(12) 
(20) 

539 

40.266 
40.805 

124 

1.298 
(1.202) 

(353) 
542 

(269) 

(20) 
(5) 

133 

(963) 

16.548 
(17.334) 

(150) 
(9) 

(18) 

(839) 

41.105 
40.266 
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CLASE 8.8 

EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 



CLASE 8.3 

CIBELES III FTPYME, F.T.A 

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

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

Importe bruto de las ganancias /(pt\rdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

Importes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 

Importes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

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

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

Importe bruto de las gananciasl(pt\rdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal · 

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 

lmportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

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

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

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
lmportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ga~ancias 

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

- 5 -
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Miles de euros 
2013 2012 

(97) (103) 

Ill 316 

(14) (213) 
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MEMORIA 



OL6184766 

CLASE 8.3 

CIBELES III FTPYME, Fondo de Titulizacion de Activos 

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constituci6n y objeto social 

Cibeles III FTPYME, Fondo de Titulizacion de Activos, (en adelante el Fondo) se constituyo 
mediante escritura publica el 18 de diciembre de 2003, agrupando Derechos de Credito 
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 (vease nota 6). 

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

Con fecha 17 de diciembre de 2003, la Comision Nacional del Mercado de Valores autorizo 
Ia constitucion del Fondo, e inscribio en los registros oficiales tanto los documentos 
acreditativos como el folleto informativo correspondiente a Ia emision de Bonos de 
Titulizacion con cargo al Fondo por 500.000.000,00 euros (vease nota 8). 

El Fondo se constituyo al amparo de lo previsto en la Orden Ministerial de 28 de diciembre 
de 2001 en su redaccion dada por la Orden de 29 de abril de 2003, sobre los Convenios de 
Promocion de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer Ia financiacion empresarial. 

El Fondo se constituyo como un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, con 
caracter abierto y renovable por el activo que esta integrado, fundamentalmente, en cuanto a 
su activo, por los Derechos de Credito y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion 
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 adquirio la 
condicion de patrimonio cerrado, tanto por el activo como por el pasivo, al finalizar en dicho 
momento el periodo de compra de derechos de credito adicionales. 

- 6-
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CLASE 8.3 

El Unico objeto del Fondo es Ia transformaci6n de los conjuntos de Derechos de Credito 
cedidos que adquiere de entidades de credito, en valores de renta fija a tipo variable, 
homogeneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociaci6n en mercados 
organizados de valores. 

La gesti6n y administraci6n del Fondo esta encomendada a Titulizaci6n de Activos, S.A., 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, (en adelante Ia Sociedad Gestora) con dornicilio 
en Madrid, calle Orense, 69. Asimismo, en calidad de representante legal le corresponde Ia 
representaci6n 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 Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el nfunero 3. 

b) Dura cion del Fondo 

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

• Cuando se produzca el ultimo vencimiento de los Derechos de Credito o, en el caso de 
que existieren cantidades adeudadas por los deudores pendientes de recuperaci6n, 
cuando se produzca Ia recuperaci6n integra de dichas cantidades o, como maximo, 
cuando se cumplan 30 meses desde Ia fecha del vencirniento del ultimo derecho de 
credito agrupado en el Fondo. 

• Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos. 

• Cuando en una fecha de pago, el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito sea 
inferior al diez por ciento del saldo nominal pendiente de aquellos en Ia fecha de 
desembolso, y Ia Sociedad Gestora proceda a Ia liquidaci6n del Fondo. 

• Cuando Caja Madrid ejercite el derecho de recompra de los Derechos de Credito. 

• Cuando por raz6n de una modificaci6n en Ia normativa vigente o de Ia concurrencia de 
circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de Ia Sociedad Gestora, una 
alteraci6n sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio fmanciero del 
Fondo. 

- 7 -
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CLASE 8.3 

• En el caso de que hubieran transcurrido cuatro meses desde que tuviera Iugar un evento 
determinante de la sustituci6n forzosa de la Sociedad Gestora, por ser esta declarada en 
suspension de pagos, quiebra o concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva 
Sociedad Gestora dispuesta a encargarse de la gesti6n del Fondo. 

• Cuando se produzca un impago indicativa de un desequilibrio grave y permanente en 
relaci6n con alguno de los valores emitidos o con alg\ln credito 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. 

• 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 vencimit:mto del ultimo Derecho de Credito agrupado en 
el fondo. 

Bajo una Hip6tesis de amortizaciones anticipadas del 5% el Fondo se extinguiria en mayo de 
2014. 

c) Recursos disponibles del Fondo 

Los recursos disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago senin iguales ala 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 estas), 
que comprenden entre otros conceptos, el importe del Fondo de Reserva y las 
cantidades cobradas en virtud de los Derechos de Credito por Caja Madrid 
durante el periodo de seis meses acabado en el ultimo dia del mes natural anterior 
ala Fecha de Pago de que se trate (excepto para la primera Fecha de Pago para la 
que se considerani el periodo transcurrido entre la Fecha de constituci6n y 30 de 
abril de 2004), sin prejuicio de cwindo sean traspasadas por Caja Madrid al fondo, 
excluidos los saldos correspondientes a disposiciones de la Linea de Liquidez y a 
posibles ejecuciones del A val. 

- 8 -
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CLASE 8.3 

(ii) Adicionalmente estara disponible, en su caso y cuando corresponda, el importe de la 
liquidaci6n de los activos del Fonda. 

d) Liquidaci6n del Fondo 

La Sociedad Gestora procedera a la liquidaci6n del Fonda, cuando tenga Iugar la extinci6n 
del mismo con arreglo a lo previsto en el apariado (b) anterior. 

Para ello, la Sociedad Gestora, en nombre del Fonda, llevara a cabo las siguientes 
actuaciones: 

(i) vender los Derechos de Credito que no esten en situaci6n de mora o fallido por un precio 
objetivo igual al valor nominal de aquellos mas el cup6n corrido, sin perjuicio que 
fmalmente se fije un precio menor en el caso de que las circunstancias econ6micas, 
financieras, fiscales hagan que el precio de mercado de los prestamos sea inferior a su 
valor nominal, en cuyo caso el precio que se fije sera conforme a las ofertas realizadas 
por un minima de cinco contrapartidas de reconocido prestigio en el sector. 

(ii) cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidaci6n del 
Fonda. 

La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por 
la enajenaci6n de los activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la forma, 
cuantia y arden de prelaci6n que corresponde, segiln se determina en el folleto excepto en lo 
referente a la dotaci6n del fonda de reserva. En el supuesto de que existiera algiln remanente, 
liquido o no liquido, este sera abonado o conc,:edido, respectivamente, a favor de Caja Madrid. 

En todo caso, la Sociedad Gestora, no procedeni a la extinci6n del Fonda ni a la cancelaci6n 
de su inscripci6n en los registros administrativos que corresponda basta que no haya 
procedido a la liquidaci6n de los activos remanentes del Fonda y a la distribuci6n de los 
fondos disponibles del Fonda, siguiendo el arden de prelaci6n de pagos previsto en el Folleto 
de emisi6n. Transcurrido un plaza de, como maximo, seis meses desde la liquidaci6n de los 
activos remanentes del Fonda y la distribuci6n de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora 
otorgani un acta notarial declarando: 

• la extinci6n del Fonda, asi como las causas que motivaron su extinci6n, 

- 9 -
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CLASE 8.3 

• el procedimiento de comunicaci6n a los tenedores de los Bonos y a la Comisi6n Nacional 
del Mercado de Valores, y 

• la distribuci6n de las cantidades disponibles del Fondo siguiendo el orden de prelaci6n 
de pagos prevista, lo que anunciani. en un diario de difusi6n nacional y dani 
cumplimiento a los demas tramites administrativos que resulten procedentes. 

Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores y comunicado a las Agencias de Calificaci6n. 

e) Prelacion de pagos 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicani el regimen de prelaci6n de pagos, cuyas definiciones y 
detalles se hayan recogidas en la escritura de constituci6n del Fondo, establecidos como sigue: 

(i) Gastos e impuestos: gastos que sean a cargo del Fondo, incluyendo el posible coste de 
los mecanismos altemativos para la amortizaci6n 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) Pagosa la Sociedad Gestora, de acuerdo con lo previsto en el apartado 111.3.2. del Folleto 
de emisi6n, por la administracion y representaci6n 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 emisi6n. 

(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 disposici6n 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 
emisi6n. 

b) En el supuesto de liquidaci6n o extinci6n del Fondo el pago de los intereses 
devengados y no pagados a los Bonos de la serie BSA en anteriores fechas de pago se 
postergara al punto (xi) del presente orden de prelaci6n. En ninglln caso se postergara 
el reembolso al Estado de los importes que hubiese satisfecho al Fondo por la 
disposici6n del aval para el pago de intereses de los Bonos BCA al que se refiere el 
apartado V.3.4. del Folleto de emisi6n. 
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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 emisi6n. 

b) En el supuesto de liquidaci6n o extinci6n 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 postergani al punto 
(xii) del presente orden de prelaci6n. 

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

b) En el caso en que Ia diferencia entre (a) el saldo nominal pendiente de los Bonos y 
(b) el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito no fallidos fuera superior a Ia 
suma de (a) el saldo de los recursos disponibles una vez satisfecho el pago de los 
conceptos que ocupan un Iugar anterior a este punto (vii) en el orden de prelaci6n, y (b) 
el 50% del saldo nominal pendiente de Ia clase C, el pago de estos intereses se 
postergara al punto (xv) del presente orden de prelaci6n. 

c) En' el supuesto de liquidaci6n o extinci6n del Fondo el pago de estos intereses se 
situara en el mismo orden que el pago de principal de los Bonos C en el presente orden 
de prelaci6n. 

(viii) Pago de los intereses de Ia linea de liquidez y de Ia comisi6n de disponibilidad de Ia 
misma. 

(ix) Pago del importe de adquisici6n de los Derechos de Credito adicionales, durante el 
periodo de compra, en cada fecha de pago/fecha de compra. 

(x) Pago de Ia 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 Ia 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 emisi6n. 
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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 caso, reembolso al Estado de los importes que hubiese 
satisfecho al Fondo por la disposici6n 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 emisi6n. 

(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 a val concedido 
por el Estado para cubrir principales deficit de amortizaci6n de los Bonos BCA 
conforme a lo establecido en el apartado V.3.4. del Folleto de emisi6n. 

(xv) En el caso en que sean postergados, pago de los intereses de los Bonos C. 

(xvi) Una vez haya sido amortizada integramente la Serie B, pago de la cantidad a amortizar 
de los Bonos C. 

(xvii) Dotaci6n del fondo de reserva. Dotaci6n, en su caso, del fondo de reserva hasta que 
este alcance el nivel minimo del Fondo de Reserva, como se define en la escritura de 
constituci6n. 

(xviii) Pago liquidativo del contrato "swap". En su caso, si se liquida el contrato de "swap", 
se procedeni al pago liquidativo por parte del Fondo. 

(xix) Intereses devengados por el Prestamo Subordinado. 

(xx) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado. 

(xxi) Remuneraci6n variable del Prestamo Subordinado. 

La devoluci6n de las cantidades dispuestas en virtud de la linea de liquidez se realizara en el 
momento en que el Estado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del aval. 

Otras reglas: 

a) En relaci6n con el pago del importe de adquisici6n de los Derechos de Credito previsto 
en el apartado (ix) anterior, si el Cedente transmitiese al Fondo Derechos de Credito 
adicionales por un importe inferior al importe maximo de adquisici6n especificado en la 
escritura de constituci6n, 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 seglln el orden de prelaci6n de pagos. 
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b) Las cantidades dispuestas con cargo a Ia linea de liquidez se utilizanin unicamente para 
cubrir las insuficiencias en los pagos del principal e intereses de los Bonos BCA y, en 
ningUn caso, estanin sujetas al orden de prelaci6n establecido en el apartado anterior. 

c) Las cantidades recibidas con cargo al a val del Estado se utilizanin Unicamente para cubrir 
las insuficiencias en los pagos de principal e intereses de los Bonos BCA (en Ia fecha de 
pago inmediatamente posterior a su recepci6n) y, en su caso, para devolver las 
cantidades dispuestas con cargo a Ia Linea de Liquidez (en Ia misma fecha que sean 
recibidas). en ningl1n caso, estanin sujetas al orden de prelaci6n establecido en el 
apartado anterior. 

d) La devoluci6n de las cantidades dispuestas en virtud de Ia linea de liquidez se realizani 
en el momento en que el Estado haga efectivo el pago de las cantidades en virtud del 
a val. 

e) En el supuesto de que los recursos disponibles no fueran suficientes para abonar alguno 
de los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicanin las siguientes 
reg! as: 

(i) Los recursos disponibles del Fondo se aplicanin a los distintos conceptos 
mencionados en el apartado anterior, segl1n el orden de prelaci6n establecido y a prorrata 
del importe debido entre aquellos que ocupen el mismo Iugar en el orden de prelaci6n. 

(ii) Los importes que queden impagados se situaran, en Ia siguiente fecha de pago, en un 
orden de prelaci6n inmediatamente ante.rior a! del propio concepto del que se trate una 
vez satisfecho el pago de los conceptos que ocupen un Iugar anterior en el orden de 
prelaci6n. 

(iii) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas fechas de pago 
no devengaran intereses de demora 

f) Gestion del Fondo 

De acuerdo con Ia Ley 19/1992 de 7 de julio sobre Regimen de Sociedades y Fondos de 
Inversion Inmobiliaria, Ia gesti6n del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusivo. 
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Titulizacion 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 seg(m el orden de prelacion establecido en la nota 1 (e) de esta memoria y que 
incluye una remuneracion periodica fija igual a 3.300 euros, asi como una remuneracion 
periodica variable igual a la mitad del importe que resulte de aplicar el 0,025% al saldo 
nominal pendiente de los Derechos de Credito. 

g) Agente financiero del Fondo 

El servicio financiero de la emision de bonos fue atendido a traves de Caja Madrid. En cada 
fecha de pago, Caja Madrid percibia del fondo una comision del 0,01% anual sobre el saldo 
nominal pendiente de los Derechos de Credito 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 deposito del Titulo Multiple. 

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 Servicios Financieros. Con fecha 11 de mayo de 2011 se procedio a sustituir a 
Caja Madrid en todas sus funciones por Bankinter para lo cual se suscribio 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 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 ha suscrito un Contrato de subrogacion 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 calificacion Standard and Poor's y Moody's 
rebajaron la calificacion crediticia del Banco Santander, lo que afecto al Contrato de 
Servicios Financieros. Con fecha 14 de agosto de 2012 se procedio a sustituir a Banco 
Santander en todas sus funciones por Barclays Bank PLC para lo cual se ha suscrito un 
Contrato de Subrogacion y novacion modificativa no extintiva del Contrato de Servicios 
Financieros entre Banco Santander, Barclays Bank PLC y el Fondo. 
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h) Contraparte de los derivados 

La Sociedad Gestora concerto en representacion y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
Contrato de Perrnuta Financiera de Intereses o Swap. 

i) Contraparte del Prestamo Subordinado 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibio de Caja Madrid un prestamo subordinado. 

j) Normativa legal 

El Fondo se regula por lo dispuesto en: 

la escritura de constitucion del Fondo, 

el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de 
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion y 
disposiciones que lo desarrollan, 

la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado 
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, 

la Orden de 28 diciembre de 2001 en su redaccion dada por la Orden de 29 de abril de 
2003, 

la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, 
inspeccion y sancion, 

La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comision Nacional del Mercado de Valores 
sobre norrnas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion, modificada por la 
Circular 4/2010 de la CNMV, de 14 de octubre. 

las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten 
de aplicacion. 
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k) Regimen de tributacion 

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del lmpuesto sobre 8ociedades. 8e encuentra 
exento del concepto de operaciones societarias del lmpuesto de Transmisiones y Actos 
Juridicos Documentados. 

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES 

a) Imagen fiel 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de 
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de Ia que forman 
parte los estados financieros 8.05.1, 8.05.2, 8.05.3, 8.05.4 y el apartado correspondiente a las 
notas explicativas S.06 que se recogen como Anexo I. Las Cuentas Anuales se han obtenido 
de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los principios 
contables y normas de valoraci6n contenidos en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada por Ia Circular 4/2010, de 14 de 
octubre. 

En cumplimiento de Ia legislaci6n vigente, el Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de 
Activos S.A., 8ociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n ha formulado estas cuentas 
anuales con el objeto de mostrar Ia imagen fiel del Fondo del ejercicio 2013. Estas cuentas, 
senm aprobadas por la Junta General de Accionistas de Ia Sociedad Gestora, estimandose su 
aprobaci6n sin cambios significativos. 

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

b) Utilizacion de juicios y estimaciones en Ia elaboracion de los estados financieros 

En Ia preparaci6n de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que 
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a Ia aplicaci6n de las politicas 
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en 
Ia fecha de ernisi6n de las presentes cuentas anuales. 
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia hist6rica y en otros 
factores diversos que son entendidos como .razonables de acuerdo con las circunstancias y 
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los 
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones 
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente 
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de 
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de 
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las 
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos. 

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparaci6n de estas cuentas anuales se 
refieren a: 

Las perdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k) 

Cancelaci6n anticipada (Nota 1.b) 

El valor razonable de la permuta financiera de intereses o Swap.(Nota 3.j) 

c) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una 
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del 
ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informaci6n contenida 
en esta memoria referida al ejercicio 2012 se presenta, exclusivamente, a efectos 
comparativos con la informaci6n relativa al ejercicio 2013 y, por consiguiente, no constituye 
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2012. 

Hasta el ejercicio 2012 la "Recuperaci6n de intereses no reconocidos" se incluia en el 
epigrafe "Deterioro neto de derechos de credito" de la cuenta de perdidas y ganancias, 
mientras que en 2013 dichos intereses se incluyen en el epigrafe "Intereses y rendimientos 
asimilados - Derechos de credito" de la cuenta de perdidas y ganancias. Dado que este 
cambio de criterio, que supone una reclasificaci6n entre dos epigrafes de la cuenta de 
perdidas y ganancias, seglln se observa en la Nota 6.1 no es significativo, no ha sido 
necesario modificar las cifras comparativas del ejercicio 2012. 
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d) Agrupacion de partidas 

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupaci6n de partidas 
relativas al balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estado de 
ingresos y gastos reconocidos. 

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En la confecci6n de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos o mas partidas del Balance. 

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE V ALORACION APLICADOS 

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

a) Empresa en funcionamiento. 

El Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de Activos S.A., Sociedad Gestora de Fondos 
de Titulizaci6n ha considerado que la gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, 
por lo que la aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene como el prop6sito de 
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el 
importe resultante en caso de su liquidaci6n total. 

De acuerdo con lo establecido en Ia escritura del Fondo, entre otras cosas, el Fondo se 
extinguira cuando se produzca la amortizaci6n integra de los Derechos de Credito y cuando 
todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y no queda ninguna obligaci6n 
pendiente por parte del Fondo. El vencimiento, tanto de los derechos de credito como de los 
bonos, bajo una hip6tesis de amortizaci6n anticipada del 5% tendria Iugar 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 funci6n de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento 
en el que se produzca el cobro o pago de los rnismos, siempre que su cuantia pueda 
determinarse con fiabilidad. 

c) Corriente y no corriente 

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

d) Activos dudosos 

El valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogen1 el importe total de los 
instrumentos de deuda y derechos de credito que cuenten con alglln importe vencido por 
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad, 
asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los terminos 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 Ia 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. 

Prestamos y partidas a cobrar 

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

En esta categoria se incluyen los derechos de.credito que dispone el Fondo en cada momento. 
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Valoraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoranin inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de la transacci6n, que equivaldni al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

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

Valoraci6n posterior 

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

t) Intereses y gastos devengados no vencidos 

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

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes fmancieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n, que aful 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 econ6mica, supongan para 
este una obligaci6n contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones 
potencialmente desfavorables. 

Debitos y partidas a pagar 

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el 
Fondo, con el fin de financiar la adquisici6n de activos financieros, es decir, las obligaciones, 
bonos y pagares de titulizaci6n emitidos por el Fondo. 
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Adicionalmente, se registranin en esta categoria las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier 
disposici6n realizada de lineas de credito concedidas al Fondo. 

Valoraci6n inicial 

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

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direcci6n y 
aseguramiento de la emisi6n, la comisi6n iriicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas 
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n, los costes derivados de 
la admisi6n a negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

Valoraci6n posterior 

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

Repercusi6n de perdidas a los pasivos financieros 

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos ernitidos por el Fondo, 
comenzando por la cuenta de periodificaci6n de la comisi6n variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en 
cuenta el orden inverso de prelaci6n de pagos establecido contractualmente para cada fecha 
de pago. 

Dicha repercusi6n se registra como un ingreso en la partida "Repercusi6n de otras perdidas 
(ganancias )" en la cuenta de perdidas y ganaqcias. 

El importe correspondiente a las perdidas 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 repercusi6n de perdidas". 
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En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo 
de actualizacion el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es 
fijo, o el tipo de interes efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros, 
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

La reversion de las perdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el 
Fonda obtenga beneficios en el periodo se realiza en el arden inverso al establecido 
anteriormente para la repercusion de perdidas, terminando por la comision variable 
periodificada. 

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

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 el acumulados. 

h) Ajustes por periodificaci6n 

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

i) Impuesto sobre Sociedades 

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

j) Coberturas contables 

El Fonda utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera 
de mercados organizados ("derivados OTC"). 
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Mediante esta operaci6n de cobertura, uno o varios instrumentos fmancieros, denorninados 
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado 
que puede tener impacto en Ia cuenta de perdidas y ganancias, como consecuencia de 
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas 
cubiertas. 

En relaci6n 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 transacci6n en condiciones de independencia 
mutua. Para ello se obtienen referencias y precios comparables en mercados activos o se usan 
tecnicas de valoraci6n y metodologias generalmente aceptadas para Ia determinacion de los 
precios. 

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con Ia intenci6n de que 
sirvieran de cobertura) que no retinen las condiciones que permiten considerarlos como de 
cobertura se trata a efectos contable como "derivados de negociaci6n". 

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

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

Cobertura de los flujos de efectivo: cubre Ia exposici6n a Ia variaci6n de los flujos de 
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos 
o a una transacci6n prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a Ia cuenta 
de perdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un comprorniso 
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte 
de Ia ganancia o Ia perdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como 
cobertura eficaz, se reconoceni en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo 
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del 
Fondo), transfiriendose a Ia cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios 
en los que Ia operaci6n cubierta prevista afecte al resultado. 
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El Fondo Unicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el 
riesgo de interes, no habiendose contratado coberturas del riesgo de credito de los intereses, 
puesto que este riesgo es aswnido por los acreedores del Fondo, que en caso de que no se 
generen recursos suficientes estanin a lo establecido en el orden de prelaci6n de pagos que 
figura en el folleto de emisi6n de los bonos de titulizaci6n emitidos. Dado que los flujos de la 
cartera de activos fmancieros titulizados del Fondo eshin referenciados a tipos de interes o a 
periodos de revision de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos financieros 
emitidos, este riesgo se cubre con la contrataci6n de una o varias permutas fmancieras 
mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad econ6rnica 
de la transacci6n asegurar la estructura financiera del Fondo. 

Una cobertura se considerani altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede 
esperar, prospectivamente, que los carnbios 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 carnbios 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 variaci6n del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto 
del resultado de la partida cubierta. 

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16a 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 curnple 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 entregan a la entidad de 
contrapartida de la perm uta financiera. 

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

Cuando en alglin momento deja de cumplirse esta relaci6n, las operaciones de coberturas 
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociaci6n 
registrandose de acuerdo con su naturaleza. 
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k) Deterioro del valor de los activos financieros 

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

Derechos de credito 

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

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

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

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el 
tipo de interes efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociacion o modificacion se produce por causa distinta a las dificultades 
financieras del prestatario o emisor. 

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto 
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos 
de efectivo es igual o inferior a tres meses. 
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En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden 
utilizar modelos basados en metodos estadisticos. 

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

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

(%) 

25 
50 
75 

100 

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

• Operaciones con garantia inmobiliaria 

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

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

-26-

= 



OL6184787 

CLASE 8.3 

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

(iii) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a 
que se refieren los estados fmancieros, cuentan con la correspondiente cedula de 
habitabilidad u ocupac10n expedida por la autoridad administrativa 
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracion en el 
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como 
maximo el valor de tasacion, ponderado por un 60%. 

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

(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion 
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor 
de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacion, 
ponderado por un 80%. 

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en 
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro 
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan 
individualmente. El importe de la provision no podra ser inferior al que resulta de la 
aplicacion a los activos dudosos de los porcentajes minimos de coberturas por calendario de 
morosidad. No obstante, durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han realizado ajustes que 
impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores. 
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El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de 
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida 
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un 
amilisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de alg1ln 
importe, este se dade baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derecbos al Fondo, 
pueda continuar registrando internamente sus derecbos de cobro basta su extincion por 
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la 
perdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un 
ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias; y tiene como limite el valor en libros del activo 
financiero que estaria reconocido en la fecba de reversion si no se bubiese registrado el 
deterioro del valor. 

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

La Sociedad Gestora ba calculado el deterioro de los ejercicios 2013 y 2012 de los activos 
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, babiendo aplicado los porcentajes de cobertura 
en vigor a dicba fecba. 

4. ERR ORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONT ABLES 

Durante e1 ejercicio 2013 y basta la fecba de formulacion de las cuentas anuales no se ba 
producido ning1ln 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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5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n 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 de tipo de interes), 
riesgo de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su 
cartera. 

Riesgo de mercado 

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

Riesgo de tipo de interes 

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

Desde la constituci6n, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos 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 repreciaci6n. 

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 funci6n 
de la cascada de pagos, sin que se realice una gesti6n activa de la liquidez transitoria. 
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Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como Iineas de liquidez, prestamos subordinados, 
etc .. , con objeto de atender Ia posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos 
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de 
credito 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 Ia 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 Ia construcci6n de las tablas son las fechas de vencimiento o 
cancelaci6n contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin 
descontar. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de Ia posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los creditos cedidos al 
fondo, en el caso de que no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada Ia estructura y disefio del Fonda gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por Ia 
materializaci6n de este riesgo senin repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial 
en el Fondo. 

El siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de credito al cierre de los ejercicios 
2013 y 2012: 

Derechos de credito 
Deudores y otras cuentas a cobrar 
Derivados de cobertura 
Otros activos financieros 
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 

Total Riesgo 
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Miles de euros 
31.12.2013 31.12.2012 

29.078 

10 
40.805 

69.893 

41 .655 
453 

40.266 
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En el Estado S.05.5 (Cuadro A y B), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra las concentraciones de los derechos de credito segful el area geografica y 
divisa. 

6. ACTIVOS FINANCIEROS 

La composici6n 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 Credito 

Prestamos 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 

31.12.2012 

Corriente No Corriente Total 

Deudores y otras cuentas a cobrar 453 453 
Derechos de Credito 

Prestamos 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 credito 

Con fecha 22 de diciembre de 2003, se produjo la suscripci6n efectiva de los Derechos de 
Credito representativos de los prestamos titulizados, por importe de 499.999.808,34 euros. 

Los Derechos de Credito suscritos cumplieron, en el momento de su cesi6n, todos y cada uno 
de los requisitos de elecci6n que se detallan a. continuaci6n: 

(i) que fuera un prestamo bilateral concedido por Caja Madrid a pequefias y medianas 
empresas no financieras y dorniciliadas en Espafia conforme a la definicion de la 
Cornisi6n Europea (recomendaci6n 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 garantia hipotecaria; 

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

(v) que tuviese una frecuencia de pago no inferior a semestral; 

(vi) que tuviera un sistema de amortizaci6n constante o "frances"; 

(vii) que en ninglln caso tuviese periodos de carencia de intereses y que en ninglln 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 Credito iniciales, que al tiempo de su cesi6n al Fondo, el retraso 
en el pago no superara los 90 dias de impago y que el prestamo subyacente hubiese 
sido concedido al menos once meses antes de su cesi6n al Fondo; 

(x) para los Derechos de Credito adicionales, que al tiempo de su cesi6n 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 deducci6n o 
retenci6n 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 prestamo en relaci6n con el cual Caja Madrid no hubiese recibido 
notificaci6n de reclamaci6n o compensaci6n alguna con anterioridad a su cesi6n al 
Fondo; 

(xv) que no existiera impedimento alguno para su libre cesi6n al Fondo; 

(xvi) que constituyese una obligaci6n valida y vinculante de pago para el deudor y fuera 
exigible de acuerdo con sus propios terminos ( 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 situaci6n concursal alguna; 

(xviii) que se rigiera por la ley espanola; 

(xix) que estuviera documentado en escritura publica, 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 redacci6n dada por la Orden de 29 de abril de 2003; y 

Ademas del cumplimiento de los requisitos individuates, los requisitos que debieron cumplir 
agregadamente los Derechos de Credito para su cesi6n al Fondo fueron los siguientes: 

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

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

(iii) que el porcentaje del saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito 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 Credito garantizados con 
hipoteca de segundo rango sobre el saldo nominal pendiente total, no superara el 3%; 

(iv) que el conjunto de Derechos de Credito cumpliera con los requisitos establecidos en la 
Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001 , en su redacci6n dada por la Orden de 29 
de abril de 2003; 

(v) que no hubiera ningl:tn deudor cuya representaci6n en el conjunto de los Derechos de 
Credito excediese del 0,5% del saldo nominal pendiente total; 
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(vi) que el sal do nominal pendiente agregado correspondiente a los 10 deudores con mayor 
representaci6n en el conjunto de Derechos de Credito no excediera del 4,5% del saldo 
nominal pendiente total; 

(vii) que el saldo nominal pendiente agregado de los Derechos de Credito correspondientes a 
los deudores de cada uno de los dos sectores de actividad econ6mica con mayor 
representaci6n no excediese del 20% del saldo nominal pendiente total, 
respectivamente, sin perjuicio de la excepci6n establecida para el sector de actividades 
inmobiliarias en el punto (viii) de este apartado; para el resto de sectores de actividad 
econ6mica, dicho limite maximo fue del 1 0% del sal do 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 de cada una de las 
comunidades aut6nomas no excediese del 10% del saldo nominal pendiente de los 
Derechos de Credito total, excepto Madrid que no hubiese excedido del 57%. 

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

(xi) que el ratio saldo actual sobre valor de tasaci6n medio ponderado de los Derechos de 
Credito no fuese superior alSO%; 

(xii) que los tres deudores con mayor representaci6n en el conjunto de Derechos de Credito 
estuviesen garantizados con hipoteca de primer rango. 

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

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Credito cedidos que se 
recogen en la escritura de constituci6n del Fondo fueron revisadas mediante la aplicaci6n de 
procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del Fondo, 
habiendo emitido estos un informe al concluir dicha revision. Las caracteristicas mas 
importantes de las operaciones pertenecientes a la cartera cedida del Fondo son: 

Las operaciones de fmanciaci6n a que se refieren cada uno de los Derechos de Credito de 
la cartera cumplen con los criterios establecidos por la Comisi6n Europea en su 
Recomendaci6n de 3 de abril de 1996 o norma sustitutiva. 
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Ninguno de los prestamos tiene cuotas con mas de 90 dias de impago. 

Todas las operaciones a que se refieren cada uno de los Derechos de Credito cuentan con 
alglln tipo de garantia, ya sea personal, hipotecaria o pignoraticia. 

La hipoteca que, en su caso, garantiza el ·prestamo se ha formalizado en escritura publica. 
Adicionalmente, las hipotecas que garantizan los prestamos a que se refieren las 
operaciones de financiaci6n se encuentran inscritas en los registros de la propiedad. 

La vida residual de las operaciones de financiaci6n a que se refieren cada uno de los 
Derechos de Credito no es inferior a 12 meses a la fecha de aportaci6n de la misma al 
Fonda. 

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

Miles de euros 

2013 

Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final 

Derechos de credito 
Prestamos PYMES 38.604 (12.286) 26.318 
Activos dudosos 2.990 (272) 2.718 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 
lntereses devengados no vencidos 25 491 (502) 14 
lntereses vencidos e impagados 36 (8) 28 

41.655 491 (13 .068) 29.078 

Miles de euros 

2012 
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final 

Derechos de credito 
Prestamos PYM ES 55.323 (16.719) 38.604 
Activos dudosos 3.052 (62) 2.990 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 
lntereses devengados no vencidos 59 1.182 (1.216) 25 
lntereses vencidos e impagados 45 (9) 36 

58.479 1.182 {18.006) 41.655 
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Al 31 de diciembre de 2013 Ia tasa de amortizaci6n anticipada del conjunto de activos 
financieros fue del6,95% (4,93% al31 de diciembre de 2012). 

Al 31 de diciembre de 2013 el tipo de interes medio de la cartera era del 1,53% (2,46% 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 20 12). 

Durante los ejercicios 2013 y 2012 se han devengado intereses de Derechos de Credito 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 "Derechos de credito" del activo del balance de situaci6n a 
31 de diciembre de 2013 y 2012. 

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

Durante el ejercicio 2013 y 2012 no se ha producido ningUn movimiento de las cuentas 
correctoras representativas de las perdidas por deterioro originadas por el riesgo de credito. 

Al 31 de diciembre de 2013, no se ha reconocido ningUn importe por deterioro en la cuenta 
de perdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados (2012: ganancia de 73 miles 
de euros), registrada en el epigrafe "Deterioro neto de derechos de credito", que se compone 
de: 

Miles de euros 
2013 2012 

Reversion de deterioro 
Recuperaci6n de intereses no reconocidos 73 

73 

Seglin se indica en la Nota 2.c, hasta el ejercicio 2012 la "Recuperaci6n de intereses no 
reconocidos" se incluia en el epigrafe "Deterioro neto de derechos de credito" de la cuenta de 
perdidas y ganancias, mientras que en 2013 dichos intereses se incluyen en el epigrafe 
"Intereses y rendimientos asimilados - Detechos de credito" de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias. La "Recuperaci6n de intereses no reconocidos" en el ejercicio 2013 ha ascendido 
a 37 miles de euros (2012: 73 miles de euros). 
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Ni a 31 de diciembre de 2013 ni al 31 de diciembre del 2012 se han realizado 
reclasificaciones de activos. 

El desglose por vencirnientos de los "Derechos de credito", al 31 de diciembre de 2013, sin 
considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses 
vencidos e irnpagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos) se 
muestra a continuaci6n: 

Miles de euros 
2013 

2019 a 
2014 2015 2016 2017 2018 2023 Resto Total 

Derechos de credito 29.036 29.036 

En el Estado 8.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas 
Anuales, se muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los 
importes que vencen en cada uno de los cinco aiios siguientes al cierre del ejercicio, entre el 
sexto y el decimo afio y el resto de aiios basta su vencimiento. 

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar 

Este apartado recoge, fundamentalmente, los importes de los derechos de credito vencidos 
percibidos por Ia Entidad Cedente, que estan pendientes de abono al Fondo al cierre del 
ejercicio. A 31 de diciembre de 2013 no existfa ning(m importe registrado por este concepto. 
Del saldo registrado en este apartado al 31 de diciembre de 2012 se percibieron durante el 
mes de enero de 2013 un importe de 453 miles de euros. 

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIV ALENTES 

Este epfgrafe corresponde al saldo a la vista depositado en concepto de fondo de reserva asf 
como el excedente de Tesoreria despues de haber incurrido en los gastos necesarios para la 
constituci6n del Fondo y un deposito colateral como garantfa del Contrato de Permuta 
Financiera. 
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situaci6n es como sigue: 

Miles de euros 
31.12.2013 31.12.2012 

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 sal do deudor 
que mantiene el Fondo en la Cuenta de tesoreria, depositada en Barclays Bank PLC, la cual 
incluye el Fondo de Reserva y, un deposito de garantia del swap depositado en Barclays Bank 
PLC, por importe de 230 y 330 miles de euros, respectivamente. 

El fondo de reserva nunca podni ser inferior a la menor de las siguientes cantidades: 

El 3,55% del saldo nominal pendiente de los Bonos en la fecha de constituci6n. 

El 7,10% de la suma del sal do nominal pendiente de la emisi6n de Bonos. 

En ninglin caso el nivel minimo del fondo de reserva podni ser inferior al 1,77% de la suma 
del valor nominal inicial del conjunto de la emisi6n 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 continuaci6n: 

Saldo al 31 de diciembre de 20 12 

Fondo de reserva y saldo de tesoreria al27.05.13 
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 26.11 .13 

Sal do al 31 de diciembre de 2013 

Fondo de reserva 
requerido 

17.750 

17.750 
17.750 

17.750 
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Miles de euros 

Saldo del Fondo Saldo de tesoreria en cada 
de reserva fecha de pago( excluyendo 

dep6sito de garantia 

17.679 

17.304 
17.367 

17.367 

39.936 

38.530 
39.469 

40.575 
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El importe del Fondo de Reserva a 31 de diciembre de 2013 es de 17.367 miles de euros 
(17.679 miles de euros a 31 de diciembre de 2012). Al31 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 esta remunerado al tipo de interes de referencia de los Bonos, en funci6n 
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 al31 de diciembre de 2013 (no encontrandose ningl1n importe pendiente de cobro al 
31 de diciembre de 2012). 

8. PASIVOS FINANCIEROS 

La composici6n de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2013 y 20 I 2 es la siguiente: 

Miles de euros 
31.12.2013 

Corriente No corriente Total 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 3.514 3.514 
Series subordinadas 25.000 25 .000 
Intereses y gastos devengados no vencidos 50 50 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 17.750 17.750 
Credito 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 

- 39 -



CLASE 8.3 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamos Subordinados 
Credito linea de liquidez 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados de cobertura 
Otros pasivos financieros 
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Miles de euros 
31.12.2012 

Corriente No corriente Total 

13.230 
28.307 

57 

17.750 
20.000 

41 
563 
246 
330 

80.524 

13.230 
28.307 

57 

17.150 
20.000 

41 
563 
246 
330 

80.524 

Los vencimientos contractuales de las deudas por obligaciones y otros valores negociables, 
asi como los correspondientes a deudas con entidades de credito, no son determinados ni 
deterrninables, por depender Ia amortizaci6n de estos pasivos de Ia liquidez que generara el 
Fondo, Ia cual se aplicara a Ia amortizaci6n de estos pasivos. 
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8.1 Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del fonda y con cargo al mismo, procedi6 
en Ia fecha de constituci6n del fondo, a Ia emisi6n de Bonos de titulizaci6n, cuyas 
caracteristicas se muestran a continuaci6n: 

Valor Importe 
nominal N• de nominal Caliticaci6n Calificaci6n A val de 

Bonos en euros Bonos Porcentaje en euros S&P Moody's Estado 

Serie A 100.000 2.590 51 ,80 259.000.000 AAA Aaa No 
Serie BSA 100.000 432 8,60 43 .200.000 AA Aa2 No 
Serie BCA 100.000 1.728 34,60 172.800.000 AA+ Aaa Si 
Serie C 100.000 250 5,00 25 .000.000 BBB Baal No 

5.000 100,00 500.000.000 

El tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, segt1n el establecido en Ia escritura 
de constituci6n, corresponde a: 

In teres Diferencial 
Variable En% 

Serie A Euribor 6 meses 0,26 
SerieBSA Euribor 6 meses 0,60 
Serie BCA Euribor 6 meses 0,04 
Serie C Euribor 6 meses 1,65 

Forma de pago: Semestral 

Fechas de pago de intereses: 26 de mayo y 26 de noviembre de cada 
Aiio 

Pecha de inicio del devengo de intereses: 22 de diciembre de 2003 

Pecha del primer pago de intereses: 26 de mayo de 2004 

Pecha de vencimiento final bajo Ia hip6tesis 
de inexistencia de amortizaciones 26 de noviembre de 2030 

anticipadas: 
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Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dias 26 de mayo y 26 
de noviembre de cada aii.o, 6 en caso que no fueran dia Mbil, el primer dia Mbil 
inrnediatamente posterior. 

La amortizaci6n de los Bonos de la serie A se realizani en cada fecha de pago una vez 
finalizado el periodo de compra, se determinani 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 esta sujeta ala disponibilidad de los recursos del Fondo. 

Como regia general, cada una de las series de Bonos se amortizara de modo secuencial, de 
modo que no se procedera a la amortizaci6n 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 
amortizaci6n de los Bonos de la Serie B mientras no hayan sido integramente amortizados 
todos los Bonos de la Serie A sin petjuicio del funcionamiento del aval. Los Bonos de una 
misma serie se amortizaran siempre en la misma proporci6n sin petjuicio del funcionamiento 
del aval que se describe a continuaci6n. 

El Ministerio de Economia y Hacienda ha otorgado un aval al Fondo, por un importe maximo 
de 172.800.000 euros (Saldo Nominal Inicial de los Bonos BCA). Dicho aval se concede para 
garantizar el pago de principal e intereses de los Bonos BCA que tengan como causa el 
impago de Derechos de Credito. El aval podra ser objeto de ejecuci6n parcial sin limite en 
cuanto al nfunero 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 seglln la prelaci6n establecida, sea insuficiente para abonar los intereses de la serie 
avalada, el aval se ejecutara 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 prelaci6n establecida. 

Si en la fecha de pago existiera un deficit de amortizaci6n de los Bonos de la serie 
avalada, entendido este como la diferencia positiva entre la cantidad a amortizar de los 
Bonos de la serie avalada y los recursos disponibles aplicados a la amortizaci6n de 
dichos Bonos, deducidos los pagos de acuerdo a la prelaci6n establecida, el aval se 
ejecutara por el importe del deficit de amortizaci6n. 

El desembolso en virtud de la ejecuci6n del aval, sera realizado por la Direcci6n General del 
Tesoro y Politica Financiera en el plazo de 90 dias a contar desde la fecha de recepci6n del 
requerimiento escrito de la Sociedad Gestora, mediante su abono en la cuenta de tesoreria. El 
aval no devenga cornisi6n alguna. 
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Las cantidades abonadas por el Estado en virtud del aval, se constituinin como una obligaci6n 
del Fondo con el Estado. El reintegro se realizani en cada una de las fechas de pago, hasta su 
reembolso total, con cargo a los recursos disponibles. 

Los Bonos estan admitidos a cotizaci6n en A.I.A.F., Mercado de Renta Fija, con reconocido 
caracter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada del registro contable 
de los Bonos es la Sociedad de Gesti6n de los Sistemas de Registro, Compensaci6n y 
Liquidaci6n de Valores, S.A. (lberclear), quien compensa y liquida las transacciones 
realizadas sobre los Bonos. 

El movimiento de los Bonos de Titulizaci6n durante los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el siguiente: 

Miles de euros 

Ejercicio 2013 TramoA Tramo BSA TramoBCA TramoC Total 

Saldo inicial 3.307 13.230 25 .000 41.537 

Amortizaciones {2.605) (1 0.418) {13.023) 

Saldo final 702 2.812 25.000 28.514 

Miles de euros 

Ejercicio 2012 Tramo A Tramo BSA TramoBCA Tramo C Total 

Saldo inicial 6.774 27.096 25 .000 58.870 

Amortizaciones (3.467) {13.866} (17.333} 

Saldo final 3.307 13.230 25.000 41 .537 

El calculo de la vida media y de la duraci6n cie los Bonos esta significativamente ligada a la 
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hip6tesis de tasas de 
amortizaci6n anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizaci6n se formaran a partir de de 
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interes, etc . .. ) que impiden su 
previsibilidad 
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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 perdidas y 
ganancias adjunta, y encontnindose al 31 de diciembre de 2013, 50 miles de euros 
devengados pendientes de vencimiento (57 miles de euros al 31 de diciembre de 20 12). 

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes 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 

2013 2012 

0,92% 
0,36% 
1,97% 

0,95% 
0,39% 
2,00% 

AI 31 de diciembre de 2013 y 2012, el detalle de los ratings vi gentes se presenta en el Estado 
S.05.2 (Cuadro D). 

A 28 de febrero de 2014, la calificaci6n crediticia de los Bonos emitidos es la siguiente: 

Calificaci6n Calificaci6n 
Bonos S&P Moody's 

Serie A 
Serie 8SA A A3 
Serie 8CA A A3 
Serie C 888 A3 
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8.2 Deudas con entidades de credito 

El detalle al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente: 

Prestamo Subordinado 
Credito Linea de Liquidez 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Prestamo Subordinado 

OL6184805 

Miles de euros 
31.12.2013 31.12.2012 

17.750 17.750 
20.000 20.000 

40 41 
648 563 

38.438 38.354 

Con fecha 18 de diciembre de 2003, se firm6 el contrato de prestamo subordinado (en 
adelante, el "Prestamo Subordinado") entre Caja Madrid y la Sociedad Gestora, a favor del 
Fondo, por un importe total igua1 ala suma de las siguientes cantidades: 

17.750.000 euros correspondientes ala dotaci6n 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 Credito. 

La amortizaci6n del prestamo 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 ninglin importe al 31 de diciembre de 2013 y 2012 
dado que e1 nivel minimo de reservas exigido no ha variado. 

E1 prestamo devenga un tipo de interes variable anual igual al tipo de interes 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). 

AI 31 de diciembre de 2013 los intereses pendientes de pago ascienden a 688 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 remuneraci6n variable del prestamo subordinado, que sera igual a 
la diferencia positiva, si la hubiere, entre los intereses y otras cantidades asimilables recibidas 
de los Derechos de Credito 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 gastos (incluyendo impuestos) del Fondo sin que en 
ninglin caso el importe de dicha remuneraci6n 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 prelaci6n de pagos mencionado anteriormente en la nota I (e) de esta 
memoria. 

AI 31 de diciembre de 2013 y 2012, el importe pendiente de pago por esta remuneraci6n 
asciende a 2.245 miles de euros y se encuentra registrado dentro del epigrafe "Ajustes por 
periodificaci6n" del balance de situaci6n adjunto, no habiendose devengado ningUn irnporte 
durante los ejercicios 2013 y 2012. 

Linea de Liquidez 

La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo, y Caja Madrid formalizaron 
un contrato de linea de credito en virtud del cual Caja Madrid otorg6 una Linea de Liquidez 
al Fondo, destinada al pago de principal e intereses de los Bonos BCA, por un irnporte 
maximo de 20 millones de euros. El Fondo dispondra de la Linea de Liquidez cuando se 
hubiera solicitado la ejecuci6n del aval del Estado, pero en dicha Fecha de Pago no se 
hubieran todavia recibido las cantidades dispuestas con cargo al A val. 

Los importes dispuesto con cargo a la Linea de Liquidez y pendientes de reembolso 
devengaran diariamente a favor de Caja Madrid un interes anual variable igual al Tipo de 
Interes de Referencia de los Bonos. Tambien se devengara una comisi6n de disponibilidad 
del 0,10% anual calculada sabre 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 calificaci6n Moody's y 
Standard and Poor's rebajaron la calificaci6n 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 Fonda en Bankinter, el importe no dispuesto de Ia 
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 procedi6 a sustituir a Bankinter en todas sus funciones por 
Banco Santander para lo cual se suscribi6 un Contrato de subrogaci6n y novaci6n 
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 calificaci6n Standard and Poor's y Moody's 
rebajaron la calificaci6n crediticia del Banco Santander, lo que afect6 al Contrato de 
Servicios Financieros. Con fecha 14 de agosto de 2012 se procedi6 a sustituir a Banco 
Santander en todas sus funciones por Barclays Bank PLC para lo cual se ha suscrito un 
Contrato de Subrogaci6n y novaci6n 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 disposici6n de la linea de 
liquidez, habiendose 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 disposici6n de la linea de liquidez, habiendose devengado comisiones por 
importe de 7 miles de euros y estando pendiehte de pago 9 miles de euros. 

La fecha de vencimiento de las deudas con entidades de credito es indeterrninada, 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 celebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con Caja Madrid un 
contrato de permuta financiera de intereses. 

Los terminos mas relevantes del contrato se describen a continuaci6n: 

Parte A: La Sociedad Gestora, en representaci6n 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 ultimo 
dia del mes natural anterior a Ia 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 abonani una cantidad que 
resulta de Ia aplicaci6n de las siguientes reglas; 

(i) En cada fecha de cobro se procedeni al calculo de los "importes nocionales 
individuales" correspondientes a cada uno de los prestamos sobre los se hayan 
satisfecho los intereses cobrados, percibidos por el fondo, sin peJ:juicio de los 
posibles ajustes en cada fecha de cobro. Para ello se dividiran (a) las sumas 
percibidas por el fondo en concepto de intereses en cada uno de los prestamos, 
entre (b) el tipo de interes del prestamo vigente en esa fecha de co bro. La suma de 
"los importes nocionales individuales" sera "el importe nocional mensual". 

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

(iii)La parte B abonani una cantidad equivalente a Ia 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 Maximo de Adquisici6n 
no invertida en la adquisici6n de nuevos derechos de credito adicionales, el 
margen medio ponderado de los bonos ( calculado en dicha fecha de pago ), 
por el nt1mero 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 
Liquidaci6n el Fondo no pagase la totalidad de Ia cantidad que le correspondiera satisfacer a 
Caja Madrid, el Contrato de Permuta Financiera de Intereses podra quedar resuelto a 
instancias de Caja Madrid. En caso de que correspondiera pagar cantidad Iiquidativa, el 
Fondo asumira, si procede, la obligaci6n del pago de Ia cantidad liquidativa prevista en los 
terminos del Contrato de Permuta Financiera de Intereses, y todo ello de conformidad con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos o con el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. Sin 
peJ:juicio de lo anterior, salvo en una situaci6n permanente de alteraci6n del equilibria 
financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en representaci6n 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 podni 
optar por resolver el Contrato de Permuta Financiera de Intereses. Asirnismo, en este caso, si 
la cantidad liquidativa del contrato le correspondiese a Caja Madrid, y no al fondo, el pago de 
la misma se efectuani de conformidad con el orden de prelaci6n de pagos descrito en el 
apartado V 4 del folleto informativo. La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad 
gestora, como agente de calculo del contrato de perm uta financiera (swap), en funci6n 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 calificaci6n no 
confirmaran antes del inicio del periodo de Suscripci6n, como definitivas, las calificaciones 
asignadas con caracter provisional a cada uno de los bonos. 

La ocurrencia, en su caso, de la resoluci6n anticipada del contrato de permuta financiera de 
intereses no constituira en si misma una causa de extinci6n del fondo, salvo que en 
conjunci6n con otros eventos o circunstancias relativos ala situaci6n patrimonial del fondo se 
produjera una alteraci6n sustancial o permanente de su equilibria financiero. 
El vencimiento del contrato de permuta finimciera de intereses tendra Iugar en la fecha de 
liquidaci6n del fondo. 

El metodo empleado para el calculo del valor razonable de los derivados consiste en la 
estimaci6n de los flujos futuros de ambas partes del derivado, usando la curva de tipo de 
interes propia de cada tipo de referencia. 

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

3 1.1 2.2013 31. 12.201 2 

Tasa de amortizaci6n anticipada (CPR) 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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• Al31 de diciembre de 2013 

Miles de euros 

Comprado/ Valor razonable Nominal 
lnstrumentofTipo de derivado Vendido Positivo Negativo comprometido Vencimiento 

Perrnuta de Intereses Comprado 198 26.318 

---------
1-98 26.318 

=-==== 

• Al31 de diciembre de 2012 

lnstrumentofTipo de derivado 

Perrnuta de lntereses 

Comprado/ 
Vendido 

Comprado 

Miles de euros 

Valor razonable Nominal 
Positivo Negativo comprometido 

246 38.604 

----------
246 38.604 

Nov-30 

Vencimiento 

Nov-30 

Elemento 
Cubierto 

Derechos 
de credito 

Elemento 
Cubierto 

Derechos 
de credito 
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Contraparte 

Entidades de credito 
Residentes 

Contraparte 

Entidades de credito 
Residentes 

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no 
corriente, en base al calculo de la proporci6n que representan los doce meses siguientes a la 
fecha de valoraci6n respecto de la vida estimada del Fondo, siendo por lo tanto el valor 
razonable negativo a corto plazo un importe de 198 miles de euros (246 miles de euros de 
valor razonable negativo 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 
situaci6n un importe deudor de 188 miles de euros (202 miles de euros de importe deudor al 
31 de diciembre de 2012). 
AI 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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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

El detalle de las liquidaciones de cobras y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2013 y 
2012 se presentan a continuaci6n: 

Liquidacion de cobros y pagos del periodo 

Derechos de credito clasificados en el Activo 

Cobros por amortizaciones ordinarias 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinarios 
Cobros por intereses previamente impagados 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efectivo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo 

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie A) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie BCA) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie BSA) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie C) 
Pagos por intereses ordinarios (Serie A) 
Pagos por intereses ordinarios (Serie BCA) 
Pagos por intereses ordinarios (Serie BSA) 
Pagos por intereses ordinarios (Serie C) 
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 amortizaci6n previamente impagada (Serie A) 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada (Serie BCA) 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada (Serie BSA) 
Pagos por amortizaci6n 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 previamente impagados (Serie C) 
Pagos por amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pagos por intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del periodo 
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Ejercicio 2013 

Real 

8.433 
2.889 

457 
91 

1.236 

10.419 
2.605 

39 
24 

500 

Ejercicio 2012 

Real 

12.105 
2.880 
1.106 

192 
1.796 

13.866 
3.467 

339 
118 
754 



OL6184812 

CLASE 8.3 

A continuaci6n se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias 
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2013 y 2012: 

• Ejercicio 2013 (cifras en euros) ... I . . . . I 

. : i • : I • . .. 
I I . .. . .. .. . I t ., . .. " .. . .. . • .. 

. . .. . 1 • 1 • • . . 
.. . . .. .. : I .. .. . .. 

. • I' . . : • i 

I . .. . .. :• ;, . 
I I I . ... . . :. . •; lei .. . ; • : 

I~ Bonos A: ~ '> ··~ J ,~..;~,i ~ . ~~. ':<i:-. " ..,. -, 
lntereses: 1'.:' ,i 

I ~ ·'~ Retenciones practicadas: 
''1f: 

I- . Amorti~aci6n : "·' 
.Bonos B {.~: • . .• .. •fl.'< ·"' l ~ -~~ _;,~ 

lntereses: 26. 144,64 12.769.92 
Retenciones practicadas: -5.495,04 -2.678 40 

Amortizaci6n: 5.682.493,44 4.736.448,00 
BOnoa B(~· 7.; 

lntereses: 15.901 ,92 8.566.56 
Retenciones practicadas: ·3.339.36 ·1 797.12 

Amortizaci6n: 1.420.623,36 1.184 11 2,00 
Bonos C: "':·~ :::-;r i•i•'W I;~ · .. ;;.., •.. ,,.. . 
lntereses: 252.905.00 246.922,50 

Retenciones practicadas: -53. 11 0,00 -51.852,50 
Amortizaci6n: 0,00 0.00 

:=-~vei'sl6n o-devolucl6n de Ia a retenC:Iones _;;;,;.; ·"' t-· 61 .944,40 "756.328 02 

.. . .. .. I i o' I • • i l 

Dlstribucl6n del sa fdo C!lij)oiij'ble: '" jifljl ·; 1~- "'1' "'i 

Fondo de Reserva Previo: 17.678.843,38 17.304.379,96 
Aportaci6n al Fondo de Reserva ·374 .463.42 62.634.18 

lntereses Prestamo Subordinado 0,00 0,00 
Amortizaci6n Prestamo Subordinado 0.00 0.00 
Remuneraci6n L.liquidez cantidad no dispuesta 0.00 0,00 
Remuneraci6n L.liquidez cantidad dispuesta 35.490.00 29.788.33 . . .. . . , . . . . Ill Ill 

. .. ·-. I • . . I 
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• Ejercicio 2012 (cifras en euros) 

Fondn de Rrst-n~ f1rt\in : 

Apnrtacif•n ~tl Fondn cit l{r,t'na 

lnlrrt' 'C''\ Prt-s1:1mn ~uhordiuado 

Amnrti1aC'il\n f'rC,rautu Subonliu~tdn 

Ucmurler:H"ir\n l .. liquidn canlithtd disputsht 

:!00 

lh IIIUIH rauun \ :tfl.thll l'n'l l'.trllup.tlno U 11 ------..... Iondo dl lh 'l n.t 1111.11 17 ..I'P N-Ih .!h 17 hiS X-1 \,\X 
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion de la informacion real acumulada y la 
informacion contractual, entendida esta ultima, como los cobros y pagos que estaban 
previstos para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de 
constitucion, la mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las 
tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momento inicial y las actuates, presentada a 
continuacion: 

Ejercicio 2013 Ejercicio 2012 

Hip6tesis Momenta Momenta 
Momenta lnicial Actual Actual 

Tipo de interes medio de Ia cartera 3,55% 1,53% 2,46% 

Tasa de amortizaci6n anticipada 5% 6,95% 4,93% 

Tasa de fall idos (CTHs/PHs) 0,05% 0% 0% 

Tasa de recuperaci6n de fallidos 85% 0% 0% 

Tasa de morosidad (CTHs/PHs) 9,36% 7,19% 

Loan to value medio 42,41% 3 1,35% 31 ,09% 

Hip6tesis de fecha de liquidaci6n 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 e1 movumento de las partidas por el margen de 
intermediacion del Fondo entre la cuenta de perdidas y ganancias, el balance de situacion y el 
estado de flujos de efectivo es el siguiente: 
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Comisi6n variable y correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas registrada en 
balance al inicio del ejercicio 

Repercusi6n de perdidas en cuenta de perdidas y ganancias 
Comisi6n variable- resultados realizados en cuenta de perdidas y ganancias 

Comisi6n variable pagada en el ejercicio 

Comisi6n variable y correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas registrada en 
balance al final del ejercicio 

10. SITUACION FISCAL 

2013 

OL6184815 

Miles de euros 

2012 

2.041 2.245 

(180) (204) 

1.861 2.041 

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

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligaci6n de practicar retenci6n sobre las 
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de 
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes: 

1. Que esten representados mediante anotaciones en cuenta. 

2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol. 

Segful las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o 
haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro afios. 

E1 Fondo tiene abierto a inspecci6n todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad de 
los ultimos cuatros aiios. En opinion de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 
no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 
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De conforrnidad 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 titulizaci6n hipotecaria y los fondos de titulizaci6n de activos, son de aplicaci6n 
a estos los criterios establecidos para las entidades de credito sobre la deducibilidad de 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 
destinados a la minimizaci6n del impacto medioambiental y a la protecci6n y mejora del 
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias 
relacionadas con la protecci6n 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 ala 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. 

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

12. HECHOS POSTERIORES 

A la fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales no ha ocurrido ning(m hecho que afecte o 
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales. 
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ANEXOI 

a Ia Memoria del ejercicio 2013 
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Oenominaci6n dtl Fondo: 
OtiiOfl'linalciOtdeiCornpanimento· 
O.nominlci6n dlla GltiOB' 
E1tados agregadol· 
Ptriodo. 

CIBELES III ITPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

cents • fTli"''ME, TDA 
0 

Informaci6n sobre el Fondo 
al31 de diciembre de 2013 

Tll\lll~ • .\cttotoe, SOdtdld CO.. ton 08 fondoa dll Tttu•zadM. I.A. 

31f12QOU 

INfORUACI6N RELATIVA A LOS ACTlVOS CEOIOOS Al FOHOO DE TrT\I...IZACiOH 

CUAOROA 
SlbNd6n Acluel 31N2120 3 I c:iemiMM~I•ntarior ]1/1212012 

TlpoloaN de IICttYa. dMir.aclm JrdeAclfvo6ritol ,_......,_m ,.. ... ~vw. 
-~~ PMticipacionttHipottclrils :; . --. - =··' C.rtiic:8dot dl T,_mili6n de tipotec:W -·· -PMlarr'IO$HipotKariol - ,-:§ - ="' CUUIMHipol:.aNt .... .., 

Prtstamo~ • Promoi.Ofll :·= ... _: f - -Prbl~ 1 PYMES 29 036 000 - '" .:-.: " U594 000 
PrjsiM101 • Elnp'tsts - )1137 ~- Mr: 
Prtst~nm Corpo111tiwa - diOll - ·,;:; CidtUilenioNin DOlt .· cmt-!. ·-BortOt dl Tllcnria DOll :· : t 1011 ··=· O.udoSub<wdNdo .'0012 11171 
C~osAN'P ·••::r :,:a~. IOi2. 1' :-f· Prjattmos .t Con1umo I ~ DVM• . .: IIIIT.I 
PrUiamol Automoci6n 0015 JIG14 i·~ ::f: Antndtlritnlo Financitro :·· DOll ~ ·· liiMi". -Cut~naColqt IOf1' .,:;1_;: 1011 ""' .... li;• 
OtrKhos de Cridllo Futuro• DOll """ . ~~ 
Bonos dt Tltuir.ciOn . . DOlt '· ·- - } 1011- .:l:f "'"'' ·- " DOlt .. .... ' 
T""'l ... - 29.0)6 000 - '" .... " 41.594000 
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""""' 1111212003 
..... Acthtol wM» lmporte ,...... 11 

11111 · IISI 
ti2S f ---·· ·om .. ·:: -- lll4 ... , .. , 

=~ 
737&12..000 

our. - ••• ·11211 ll5f ... . --· . 0131 • flll.r~ 

:.r::;~; ·.::;, .,,. ..., 
~= ' -·· ·= IUl 
'.tal .. ,.. . 

till ... 
'"' em 737842 000 
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CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVO s 

Oenominaci6n det Fondo: CJBELES. FTPVUE. TDA 
O.nominaci6n def Compartimento: o 

Informaci6n sobre el Fondo 
al 3 I de diciembre de 20 I 3 

Dtnominaci6n de Ia Gut ora. Tltultt8d6n de Activo., SodedMI G .. un de roncso. de T!bf~Ud6n. S.A. 
Estados agregados: 
Periodo 3111212013 

INFORMACION RflATIVA A LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FOHDO DE TITULIZACION 

CUAOROB 

__, 
3-31112.12013 

0 
0 

-9.609.000 
-2.889 000 

-705 632.000 
0 

29 036 000 
6.95 • 
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5.05.11 

I 

s..d6n derre ..... MCerior 
0110112012. 311t212012 - 0 

It er 0 
~tn ::_:;! -13.900.000 ,.'::r -2 880 000 

-693 ou 000 ~ am ., 0 

' - ,, 594 000 
IZI6 . 4.93 

5 incorp)ladoS Ill el ptriodo. 
ha dol inlomlo. 
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~diiFOIIdo· cetlls•nP'NE. TtM. 
o.-.e. .. CoonpMimellto • 

CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2013 

o-.K*6tii G.ttorl: ,...,.. .. "'~ .. ~-......,_ .. ...-~LA. 
EtiNN~ -· 
CUAOROC 

U 11.000 
15C7000 

"'·"' .,_ .. 
IS1 1100 

"'·"' "'"" , ... s.m.• 
(1jla .. MI:Iud6ol6tlnldMIJ ,_..~tnh ... ..._l _._ ,~*"" tt ltlllbtt ton~ .. ll~ftWop!lmtfl euolt~IAOto=n4a.IMIMifVII<Iotll 

""IK. K'-K ~11 "'" 7-19oii & ZrnKM) 
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OenomNciOn d.c Fondo· 
Otnornin.c;6n det Compartimento: 
Oenormaci6n de Ia Gtstora: 
Estltdos~~os: 
Pooriodo· 

CUAIJRO D 

Aadot Moro.klad 1 
ParticipKionn Hipottcarin 
Cwtiictdos de Transmlsm de ~tea 
Pniltamos Hipotenrios 
C6dui1S Hipol:ecarias 
Pristamos a Promotores 
Prtstamos a PYMES 
Pr6stamos a E.mptesas 
Pristamos CorpcntNos 
CWasTerriloriales 
Bonos de Tesoreri1 
Ooudo Soboninodo 
Cttd~os AAPP 
Prhtamos 11 Consumo 
Pristamoa AutomociOn 
Arreodamiento Fmanciero 
Cue.rUs a Colnr 
Otrtehos de Cridtto Futuroa 
Bonos de Ttluliuc.i6n 
Olros 
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act.'os que saltn 0. dlldosoa w las f1QlP~tl de prtndpat proG.Jddas en tl pertodo. dMdldo por tllmporta dt prindpal perM~.,. de rHrnbolso dt los actwos dasllkados como ductoaos antes dt las 
IDl Otltrmlna<ta por tl todtnlt ''*' tllmpoftt total ctt rtruptradonts dt prtndpaf de adWos daslcados como lallctos r ,.lmportt dt Pftndpal penchnll dt rHmbolso dt aciYos dullcados como rallktos 
anlts dtlas rtat~Ptrtdonts . 
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CIBELES III FTPYME 
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CLASE a.a 

CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

OenctmaciOn del ftlndo: 
OenominaciOn del compartmento: 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2013 

CIBELES • fTPYME, TDA 
0 

Denominaci6n de II gestofa: Titulluci6n de Activos, Soc~ Gestora de fondoa de TituizacicSn, $.A. 

EsfedO$ agre;ados: 
Periodo de II declaraciOn: 31H212013 
Mercados de cottz::aci)n de los valores emticlos: CIBI'LES • FTPYME TO.\ 

SibtaciOn ectual 
IIIFORMACION SOBRE IIEJORAS CREDITICIAS 
(Las cifras relstivas a~" se eon.si9ftarin en ries de wros) 31.11212013 

1. tq,orle del Fondo de Rt1erv1 u otru mePras equivalentes . 001~ ' 17.367.000 
2.. Porcentajt que representa tl foncto de reservt. u otraa mtjor., equivalentu. sobre el total de bs adivos tibrliuo 11!211 59.&1 

3. Excno de '""'od ("') (1) - -0.25 
' -~ fi'lancier1 de i'lteresn (SIN) - true 
S. P.rmuta &lancilfJI de ~ eM Clmbio (5m) =· falte 
6 . Otru J)tfnlltas f'Nncitras (SIN) falte 
7. ~rte disponible de llslineas de liQuldez (2) - 20.000.000 
8. SubordinaciOn de Nrin (SIN) tfW true 

9. Porcentaje del ir1)orte pendiente de laa series no .aubordiwtdes sobfe el ~ pendiente del total de bonos - 12.32 

10. ~~de los p.~slvos emlido1 garantizldos por eva'" , .. 2.811 .000 
11. Porcentaje que reprn.enta eleva! sobfe ellotal de los pulvos emlidos 

_.,.. 
9,116 

12. ~rte rMxino de riesgo cubierto POf derti&dos de aidlo u otras garantes tinanc:ieras edqurllas -om_ 0 
13. Otros -· falte 

hformeciOn sobre contrapartel de mepru credlldu IAf 
Contraparte del Fondo de Reserve u otras mejDras equivalentes -- A-14010342 

Permutes fr\aneieras de tipos de lnteris ~ A-1400103<2 

Perm.rtas mancieras de te>os de camblo 02» 
Otrn petl"Mas 111\aneieraa -Contraparte de "- "'" de lqudez - A-14010342 

En1idad Avaliata 4:l5o S-2820014E 

Contraparte del derivado de cridlo -

---!B ---uw 
ua ,. ,. 
tlllt 
11110 

1211 -1231 -12511 _,_ 
127lr 
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SJI5.3 

SitaadOn cierre anal anterior 
3111212012 

17.679.000 

42.5 
0,3 

true 

falte 
Iaiit 

20.000.000 
true 

31,85 

13.234.000 

31,85 
0 

falte 

Denomlnocl6n 
8AHKIA 
BAHKIA 

BAH~<~'. 

Ll-.istefV de Economil y Hacienda 

(1) Oiferenelal existente entre los~ de i'lteris medios pertl)idos de II e~rtera de aetivos tluliudos y el tOo de i"'tris medio de los pasNos emliSos cuya fnaldad ha skSo llldquisk:i6n M 
losld:ivos. 

(2) S. i'lckJri allnporte total disponlble de las dittintas INn de !Qui6az en caso de que haya rnis de una. 
(3) Entendiendo como no subordinadas oquolas series que en II feche sa encuentron, respedo a kts demb, en una ~n arrttmr para et eobro de caplal con forme al orden de preisd6n 
de pagos 

4) La oestora deber' indJi' una descrlJeiOn da dlchas rnejoras c:redliclas en las notas explcltHu en eato de que kls amsidertn relevantes 
(5) Sial Fondo de Reserva se ha eonstluido a travis de tlulos emlidos y se dueonoce eltlullr de es.os tlulos nose cumplmentati. 
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CIBELES Ill FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 
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TdA 
Tit uli~a( j,)n 
de Ac1ivn" 

CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 3 I de diciembre de 20 13 

~otas Explicativas Informes CNMV Semestral CffiELES ill 
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En el Estado S.05.1 cuadro D, las hip6tesis en el escenario inicial referentes ala tasa de activos 
dudosos, tasa de fallidos y tasa de recuperaci6n 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 coincide 
con Ia definicion de fallido contable y activo dudoso de Ia Circular 212009 de la CNMV, aplicable a 
las tasas solicitadas en este Estado. 

Las hip6tesis utilizadas para la estimaci6n de la vida media de los pasivos en el cuadro 
S05 .2_CUADROAhan sido las siguientes: 

Tasa de Amortizaci6n Anticipada Anual: 7,47% 
Tasa de Fallidos: 0,82% 
Tasa de Recupe.raci6n de Fallidos: 1,50% 

Para el calculo de estas hip6tesis se han utilizado los datos del comportamiento hist6rico de los 
ultimos 12 meses. 
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CLASE 8.3 

Titulizaci6n de Activos (SGF1)S.A. 

FTPYME CIBELES m, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

INFORME DE GESTION 

2013 

FTPYME CIBELES III Fondo de Titulizaci6n de Activos, fue constituido por Titulizaci6n de 
Activos SGFT, el 18 de diciembre de 2003, comenzando el devengo de los derechos sobre sus 
activos y obligaciones de sus pasivos el 22 de diciembre de 2003, Fecha de Desembolso. ActUa 
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 emiti6 5.000 Bonos de Titulizaci6n en tres Clases. 

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

La Clase B esta compuesta por dos Series de Bonos: 

La Serie BCA, integrada por 1.728 Bonos de 100.000 euros nominates cada uno, que 
devengan un interes nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i) 
el tipo de interes interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii) un margen del 0,04%. 
La Serie BCA esta garantizada por el A val del Estado. 

La Serie BSA, integrada por 432 Bonos de 100.000 euros nominates cada uno, que 
devengan un interes nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i) 
el tipo de interes interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii) un margen del 0,60%. 
La Serie BSA no disfruta del A val del Estado. 

-69-



OL6184832 

CLASE 8.3 

La Clase C esta integrada por una sola Serie de 250 Bonos de 100.000 euros norninales cada 
uno, que devengan un interes nominal anual variable, con pago semestral, resultante de sumar (i) 
el tipo de interes interbancario EURIBOR a seis meses, mas (ii) un margen del 1,65%. La Serie 
C no disfruta del A val del Estado. 

El importe de la emisi6n 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 emisi6n. 

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

El Fondo desembols6 en la Fecha de Desembolso el importe de los Derechos de Credito 
suscritos por su importe nominal total. 

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 un prestamo de la entidad emisora, Prestarno 
Subordinado. por un importe total de 20.450.000euros. El importe del prestamo 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 Credito, al pago de los gastos iniciales del Fondo y 
a la dotaci6n del Fondo de Reserva . 

Asimismo, el Cedente ha puesto a disposici6n del Fondo una Linea de Liquidez por un 
importe de 20.000.000 euros 

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

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva sera la menor de las siguientes cantidades: (i) el 
3,55% de la suma del importe inicial de la emisi6n de Bonos, y (ii) el 7,10% de la suma del 
Saldo Nominal Pendiente de la emisi6n de Bonos. 

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 1 no podra sera inferior al1,77% del saldo inicial de 
la emisi6n de Bonos o a la suma del Saldo Nominal Pendiente mas los intereses devengados y 
no pagados de los dos prestamos vivos con mayor importe. 

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de 
cornisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de 
Constituci6n que rigen el funcionarniento del Fondo. Teniendo en cuenta la evoluci6n de los 
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizaci6n Anticipada del 7,47%, se preve 
que la Sociedad Gestora proceda ala Liquidaci6n Anticipada del Fondo con fecha 26/05/2014 
conforme ala Escritura de Constituci6n del Fondo y al Folleto de Ernisi6n. 
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Riesgos asociadas al Fondo 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la 
Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n 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 de tipo de interes), 
riesgo de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su 
cartera. 

Riesgo de mercado 

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

• Riesgo de tipo de interes 

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

Desde la constituci6n, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 una permuta 
financiera que intercambia los flujos de los prestamos 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 repreciaci6n. 

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 funci6n 
de la cascada de pagos, sin que se realice una gesti6n activa de la liquidez transitoria. 
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Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constituci6n pueden disponerse de 
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, prestarnos 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 
credito 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 construcci6n de las tablas son las fechas de vencimiento o 
cancelaci6n contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin 
descontar. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de la posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los cr6ditos cedidos al 
fondo no atiendan sus compromisos. 

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo gestionado por Titulizaci6n de Activos 
S.G.F.T., S.A. y recogida en el folleto de emisi6n, las perdidas ocasionadas por la 
materializaci6n de este riesgo senin repercutidas de acuerdo con el sistema de prelaci6n de 
pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas perdidas no tendrian impacto patrimonial 
en el Fondo. 

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos 
de interes con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez. 
Estas operaciones tarnbien exponen al fondo a incurrir en perdidas 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 intemacionales y la 
propia estructura del fondo establece mecanismos de protecci6n como la constituci6n de 
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes. 

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

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningt1n hecho que afecte o 
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales. 

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sabre el Fonda en las paginas de 
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com. 
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IDA CIDELES 3 FONDO DE TifULIZACION DE ACTIVOS 

.. 
INFORMACION SOBRE EL FqNDO 

~ a:31 de diciembre de 2013. 

I 1. CARTERA DE PREsT AMos TITIJLizADos 

1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 

3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 

4.Vida residual (meses): 

5.Tasa de amortizaci6n anticipada (Epigrafe final (I)) 

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 

7. Porcentaje de impagado entre 7 y 11 meses: 

8. Porcentaje de fallidos [1]: 

9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 

10. Tipo medio cartera: 

11. Nivel de Impagado [2]: 

ln. BONOS· 

1. Saldo vivo de Bonos por Serie: 

a) ES0325593004 

b) ES0325593012 

c) ES0325593020 

d) ES0325593038 

3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: 

a) ES0325593004 

b) ES0325593012 

c) ES0325593020 

d) ES0325593038 

4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros) : 

5. Intereses devengados no pagados: 

6. Intereses impagados: 
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TOTAL 

0 
2.811.000 

703.000 

25.000.000 

OL6184836 

27.613.000 

29.036.000 

705.632.000 

87 

2,99% 

0,41% 

9,01% 

1.319.000 

1,53% 

1,16% 

UNITARIO 

0 

2.000 

2.000 

100.000 

0,00% 

2,00% 

2,00% 

100,00% 

0,00 

50.000,00 

0,00 
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7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2013): 

a) ES0325593004 

b) ES0325593012 

c) ES0325593020 

d) ES0325593038 

8. Pagos del periodo 

Amortizaci6n de QrinciQal 

a) ES0325593004 0 
b) ES0325593012 10.419.000 
c) ES0325593020 2.605.000 

d) ES0325593038 0 

I III. LIQUIDEZ . 

1. Saldo de Ia cuenta de Tesoreria: 

1. Saldo de Ia cuenta de Deposito Swap: 

IN. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PREST AMOS 

Importe pendiente de reembolso de prestamos: 

1. Prestamo subordinado A (Gastos Iniciales): 

2. Prestamo subordinado B (Desfase): 

3. Credito Participativo: 

Linea de liquidez: 

1. Importe disponible: 

2. Importe dispuesto: 

lv.PA.GOSDELPERIODO -· 
1. Cornisiones Variables Pagadas 2013 

I VI. GASTOS y COMISIONES DE CiESTI6N 

1. Gastos producidos 2013 

2. Variaci6n 2013 
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0,000% 

0,361% 

0,921% 

1,971% 

Intereses 

0 

39.000 

24.000 

500.000 

40.575.000 

230.000 

0 

0 
17.750.000 

20.000.000 

0 

0 

16.000 

-23,08% 
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I VII. v ARIACIONES 0 ACCIONES REALIZADAS PORLAS AGENCIAS DE CALIFICA CI6N I 
1. BONOS: 

Agencia de 
Serie Denominaci6n calificaci6n Situaci6n actual 

crediticia 

ES0325593004 Serie A MDY 
ES0325593004 Serie A SYP 

ES0325593012 Serie BCA MDY 

ES0325593012 SerieBCA SYP 

ES0325593020 Serie BSA MDY 

ES0325593020 Serie BSA SYP 

ES0325593038 Serie C MDY 
ES0325593038 Serie C SYP 

I VIII: RELACI6N CARTERA-BONOS 

A} 
CARTERA 

Saldo Nominal Pendiente de 
Cobro No Fallido*: 

Saldo Nominal Pendiente de 
Cobro Fallido*: 

TOTAL: 

B) BONOS 

SERJEBCA 

26.421.000 

Serie BSA 

Serie C 
2.615.000 

29.036.000 TOTAL: 
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Situac ion inicial 

Aaa 

AAA 

Aaa 

AA+ 

Aa2 

AA 

Baal 

BBB 

,~~""~1-l ~ I 

2.811.000 

703.000 

25.000.000 

28.514.000 

~ 
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l·rx. FLUJOS FlJTUROS 

Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado (Epigrafe final (II)), se han 
asumido las siguientes hipotesis sobre los factores reseiiados: 

- Tasa de Amortizacion Anticipada Anual: 

- Tasa de Fallidos: 

- Tasa de Recuperacion de Fallidos: 

7,47% 

0,82% 

1,50% 

Para el calculo de estas hipotesis se han utilizado los datos del comportamiento historico de los 
ultimos 12 meses. 

En el caso de que no llegaran a cumplirse dichas hipotesis, podrian verse modificadas las estimaciones 
previstas. 

* Fallido: Seg1ln criterio tal y como informa el Folleto 

[1] Se consideran Certificados de Transmision Hipotecaria o Derechos de CrMito Fa/lidos aquellos 
Certificados o Derechos que tengan una demora en los pagos superior a doce meses o hayan sido 
dec/arados fa/lidos conforme a Ia definicion de prestamos de Muy Dudoso Cobra, segitn Ia Circular 
4/1991 del Banco de Espana o hayan sido considerados fa/lidos conforme a Ia definicion de Ia 
Circular 4/2004 del Banco de Espana. El porcentaje estti calculado sabre el sa/do pendiente de 
vencimiento mils el sa/do impagado a 31 de diciembre. 

[2} Importe de principal de los Certificados de Transmision Hipotecaria o Derechos de CrMito 
impagados durante e/ periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el undecimo mes respecto al 
sa/do nominal pendiente de los Certificados de Transmision Hipotecaria o Derechos de CrMito 
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Evoluci6n de /as Tasas do Amorrhaci6n Anticipada 
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Evoluc/6n de /as Tasas de Amolfizac/6n Anrlr:lpada 
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BonoBCA 
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BonoBSA 
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BonoC 

lliqo-.1•1•H•<; 

-·:r- - - -----.,--~ -- ·-------1 
~ l Amo~~~eiOn j~ lnterb Bruto ; . _;L __ p_n~~~~~- __ jL _____________ j 
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EST ADO S.05.5 

(este estado es parte integrante del Informe de Gestion) 
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CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2013 

CIIElES•mt'I'MLTOA O.no~6t1Fonclo. 

Oel10fl'lin8a6rld11Compaltunmo 
~delaGnlorJ 
E•tMios agrtpSot· 

0 
TlbllludOftO.~,SOdNiofc.tortdtfO!IdotdtTinlltud6n.U 

P.nodo: 3111l/21Ul 

OTRA INFORMACiON RElATIVA A LOS ACTIVOS CEOIOOS Y PASIVOS 

]1JtV201l 
N- dt acd¥os vivos 1mporU pendlrtnte ,, 

Tol..t £"*'- ' ... , ..,t ~· 

Otros pilllsn Un'6n Europn \.. OGO.:._ . 
Rnto .,.. lMZi ..... 

...... 
71.000 

1.1,7.000 

254.000 
29 -0~.000 

Skuad6n dlf,............. ]111lll012 

" •• kd¥oa 'lt'I'OI ptndi«U 1 

174 .. .,., f.,. 
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1. 120.000 

7.'-41.000 

0 

11."'-000 
0 

l5l.OOO 
105.000 

1 .034.000 

1.1l5.1100 
112 .• 000 

41 .5'-J..OOO 
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CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

o.-..:.-.. ,.... C*l[l.ni'WIILTIIII. 
~ .. ~. 
~· .. o.- 1-----··--,-~ e .... .....,.. ...... 
OtiU w0iilli66M JWI.AfiiM A lOS AC'f!VOS ijli!)()s Y IOUM)i 

Informacion sobre el Fondo 
al 31 de diciembre de 2013 
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~diiFOIIdo" 

Dl~dii~•­
~·'-Guton· ............... ·-

Ol(l(S.rTJIYIIl. Tbl . 
OTRA INFOiiiiAOOH RfUTIVAA LOS ACTIVO$ CfCJK)()S Y PASM>S 

Informacion sobre el Fondo 
a! 31 de diciembre de 2013 
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1tf1 o - ntf ... "' - 11tl ~ 
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11~ . 'I ;; .. ,.: 
1117 ..... ... '" ... "'·"'·-
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CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
a! 3 I de diciembre de 2013 

OenominaciOn del Fondo: CIBEUS II RPYME, TDA 
Oenominaci6n del Compartimento: 0 
Oenominaci6n de Ia Gestora: TttuUUidOn de Acttvos, SoeiedMI Geston de Fondos de Tituliz.adOn, S.A. 
Estado' agregados: 
Periodo: 3111212013 

OTRA INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS CEOIDOS Y PASIVOS 

CUADRO 0 

Rendimlento Indica del riodo 
Indica de referenda (1) 

"""" RPH 
EUA80R 

N"de 
octlvoo 

163 

60 ... 23.133.000 

Morgen ponderodo oobro 
lndlce de rofenonda 

1 

0,45 , .. 
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4,01 

1..19 

S.05.5 

Total .1405·; -~ J 6691:1415~ ~-~1 Z9.037.oool~ ,;; "'. o,szl 11435 >'--:: ,:j 1,53 
{1) La gestora deber8 cumpfimentar el indice de referencia que corresponds en cada caso (EURIBOR un afto. UBOR .) 
(2) En ef caso de tipos fijos no se cumplimentani Ia columna de margen ponderado y se in<fiCani el tipo de interes medio ponderado de los act:Nos a tipo fijo en Ia 
cokmma de "tipo de interis media ponderado·. 
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Oenomin.o6n011Fon6o· 
Dtnomin.odndll ~irnenlo. 
OtnoiNIIK16n de tl G"tOfl. 
e .. -.~,-..... 

CIBELES III FTPYME 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

caus • fTP'NL TOA 

Informacion sobre ei Fondo 
a I 31 de diciembre de 2013 

I 
Tllllllud6tiiNActtlooe.Soc.._..Get_M,GNMWTilullui:IIM,LA. 

OllU.INrORMACiON RElATIVA A LOS ACTrvoS CEDIDOS Y PASNOS 

'""""'' 

Tot• 
Tlpoct.lrMt"ftJNCtlo~lldo·lol.at\'Oif" 

,.,. 

l1111/101l 

., •• .:: JI54) " 

414.000 

11.-40oi.OOO 

2.041 .000 
211.000 
)71 .000 

~19 . 000 

"'·"' 

1,!3 

'·" -~ .... - l,U 
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CIBELES III ITPYME 
FONDO DE TITULIZACJ6N DE ACTIVOS 

c.u:s•rtll'nll, TOl . 

Informacion sobre el Fondo 
a! 31 de diciembre de 20 13 

OtnornnKI6n def Fonc:t.; 
~o.tc:omp.rt~o 
Otl'lon....ca6ndei&GtAOfll. 
Elt.OO.~· 

T ......... ok-.-'--Ge•lor•*f--r-...... s.A 

PltriodD· 

OlRA INFORiiliACJOM AEUTJVA ALOS ACff\IOS CEOIOOS Y PASIVOS 

CUADROF 

(1lllltiiQUftt~dlll.ciOt'tOAtujOi tone:tnlrad6tl 
l2J II'Ic:llk~cmEcenlln!Mits .. agreQadOn 
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FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Oenori'IKIOndelfondo: 
OetlonwllciiHI ftl compartlnento: 
DeniHI'IintCIOn de II geS!CH'I: 

Estldos egregados: 

PerMo de .. dec:teracl6n: 
Werc.a6os <'* cotiZeCI6n <It los valores erntdos: 

teELfS I f'TPYUE, 'TDA 

0 

Informacion sobre el Fondo 
a! 31 de diciembre de 2013 

nuliZeciOn 6e Adwot. Soc...s&d GHtore 6e Fond4J dt TtuUid6n, SA 

)1f1212013 
CBfLfSIFTP'YWf. TDA. 

INFORMACK>I RflATIVAA LOS PAWOS EMCTI005 POR EL FOtfDO 

CUAOROG 

....... ~vo • 
Divieel Pa.lvos emltidoe por et Fonda 

furo. fURI)Dol 
EEUU OOIIr • USD 31to 
J.nYen-JPV'liZO 

Rel'loUnictoU!I'I-GeP 3Uo 

"""""' 

emiUdoo 

3111.212011 

lmpone pendMrrrt. Import• pendiente ........ 
21~U-oo: f~:~ 

0 . 1110 

· ~~ --
2J.S14.000 

0 
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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 

EBN Banco de Negocios, S.A. 
D. Te6filo Jimenez Fuentes 

D. Miguel Angel Troya Ropero 

D. Antonio Martinez Martinez 

D". Raquel Martinez Cabafiero 
Vicepresidente 

Unicorp Corporaci6n Financiera, S.A. 
D. Rafael Morales - Arce Serrano 

D. Pedro Dolz Tomey 

Aldermanbury Investments Limited 
D. Arturo Miranda Martin 

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutierrez-Maturana, para hacer constar que tras Ia 
aprobaci6n de las cuentas anuales y el informe de gesti6n de CIBELES ill FTPYME, F.T.A correspondientes al 
ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2013, por los miembros del Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n 
de Activos, S.A., S.G.F.T., en Ia sesi6n de 31 de marzo de 2014, sus miembros han procedido a suscribir e1 
presente Documento que se compone de 100 hojas de papel timbrado encuademadas y numeradas 
correlativamente del OL6184755 al OL6184854, ambos inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, 
cuyos nombres y apellidos constan en esta Ultima hoja del presente, de lo que doy fe. 

Madrid, 31 de rnarzo de 20 14 

D. Luis Vereterra Gutierrez-Maturana 
Secretario del Consejo 
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