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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.,

1. Hemos auditado las cuentas anuales de IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, Fondo de Titulizacion de
Activos que comprenden el batance de situacién al 31 de diciembre de 2009, ja cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes af ejercié:lo
anual temminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de Ia Socledad
Gestora del Fondo. Nuestra responsabllidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de ias estimaciones realizadas.
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2, De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora de! Fondo presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas Yy ganancias,
del estado de fiujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la memoria, ademés de las cifras

del ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior, que, tal y como se indica en el parrafo 3, siguiente,
difieren de las contenidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2008, detalidndose en la Nota 4 de Ia
memoria de las cuentas anuales adjuntas las diferencias existentes. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales del ejerciclo 2009. Con fecha 24 de abril de 2009 emitimos nuestro informe de auditoria acerca
] de las cuentas anuales del ejercicio 2008, formuladas de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio y que resultaban de aplicacién, en el
que expresamos una opinién favorable.

3. De acuerdo con lo mencionado en la Nota 4 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, as cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
formularon aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
Normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica

“ de los Fondos de Titulizacién, Adicionalmente, la mencionada Circular 2/2009 establecié en su Norma Transitoria
Primera que los criterios contenidos en la misma se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008 con las excepciones previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aplicaran
por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 4 de la memoria de

- las cuentas anuales adjuntas de Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables se incorpora,

tal y como se establece en la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la conciliacién de los

_J balances de situacion al 1 de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias

del ejercicio 2008 entre las cifras incluidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio anterior y las que

resultan de la aplicacion de la indicada Circular 2/2009 en su totalidad junto con una explicacién de las principales

T diferencias entre los principios y normas contables aplicados en el ejercicio anterior y los aplicados en la

J preparacion de las cuentas anuales adjuntas.

4, En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,

la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, Fondo de

] Titulizacion de Activos al 31 de diclembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo
y de los ingresos y gastos reconocidos correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la
informacion necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con los
principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién y que
guardan uniformidad con los aplicados en la preparacion de las cifras e informacién correspondientes al ejercicio
anterior que se han incorporado a efectos comparativos en las cuentas anuales adjuntas.

5. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad
" Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros
] asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2009. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion de! informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo
- y no incluyg la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de} Fondo.

opers Auditores, S.L.

23de abril de 2010
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en miles de euros)

ACTIVO 2009 2008
A) ACTIVO NO CORRIENTE 2 000 000 2000 000
Activos financieros a largo plazo 2 000 000 2000 000
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito 2 000 000 2 000 000

Cédulas hipotecarias 2000 000 2 000000
Derivados - -
Otros activos financieros - -
Activos por Impuesto diferido - -
Otros activos no corrientes - -
B) ACTIVO CORRIENTE 85 929 88 527
Activos no corrientes mantenidos para la venta - -
Activos financieros a corto plazo 75 234 75234
Deudores y otras cuentas a cobrar - -
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito 75 234 75 234

Intereses y gastos devengados no vencidos 75234 75 234
Derivados - -
Otros activos financieros - -
Ajustes por perlodificaciones 10 695 13 293
Comisiones - -
Otros 10 695 13 293
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - -
Tesoreria - -
Otros activos liquidos equivalentes - -
TOTAL ACTIVO 2 085 929 2088 527
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en miles de euros)

PASIVO

Nota 2009 2008

A) PASIVO NO CORRIENTE 2000000 2000000
Provisiones a largo plazo . .
Pasivos financieros a largo plazo 2000000 2000000
Obligaciones y otros valores negociables 10 2000000 2000 000

Series subordinadas 2000000 2000 000
Deudas con entidades de crédito 10 - -
Derivados - -
Otros pasivos financieros - -
Pasivos por impuesto diferido 18 . -
B) PASIVO CORRIENTE 87 575 90 574
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
venta - -
Provisiones a corto plazo - -
Pasivos financieros a corto plazo 75 083 75 083
Acreedores y otras cuentas a pagar 10 - -
Obligaciones y otros valores negociables 10 75 083 75083

Intereses y gastos devengados no vencidos 75083 75083
Deudas con entidades de crédito 10 - -
Derivados - -
Otros pasivos financieros - -
Ajustes por periodificaciones 9 12 492 15 491
Comisiones 12 492 15 491

Comisién sociedad gestora 150 151
Otros 12 342 15 340
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS 1 (1647) (2 047)
Activos financieros disponibles para la venta - -
Coberturas de flujos de efectivo - -
Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
Gastos de constitucion en transicion (1647) (2.047)
TOTAL PASIVO 2085929 2088 527
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008
(Expresadas en miles de euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 2009 2008
Intereses y rendimientos asimilados 12 88168 88 168
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito 85170 85170
Otros activos financieros 2998 2998
Intereses y cargas asimilados 13 (87 598) (87 598)
Obligaciones y otros valores negociables (85 000) (85 000)
Deudas con entidades de crédito - -
Otros pasivos financieros (2598) (2 598)
A) MARGEN DE INTERESES 570 570

Resultado de operaciones financieras (neto) - -
Diferencias de cambio (neto) - -

Otros ingresos de explotacion - -

Otros gastos de explotacion 14 (570) (570)

Servicios exteriores - -

Tributos

Otros gastos de gestion corriente (570) {570)
Comision de sociedad gestora (170) (170)
Otros gastos (400) (400)

Deterioro de activos financieros (neto) - -
Dotaciones a provisiones (neto) - -
Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta - -

Repercusién de otras pérdidas (ganancias) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

Impuesto sobre beneficios 15 - -

RESULTADO DEL PERIODO - -
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDI
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 20
(Expresados en miles de euros)

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION

Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos
Pagos de provisiones
Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/FINANCIACION

Flujo de caja netos por emisién de valores de titulizacion
Cobros por emision de valores de titulizacién
Pagos por emision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion)
Fiujos de caja por adquisicién de activos financieros
Pagos por adquisicién de derechos de crédito
Pagos por adquisicién de otras inversiones financieras
Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Cobros por amortizacién de otros activos titulizados
Pagos por amortizacién de valores de titulizacion
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso
Administraciones pablicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras
Cobros de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION {-) DE EFECTIVO O
EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo
Efectivo equivalentes al final del periodo

ENTES A LOS EJERCICIOS
09 y 2008

2009 2008
8 50
187 262
85170 85 220
(85 000) (85 000)
9 42
(170) (170)
(170) (170)
@) (42)
©) (42)
] (50)
: (50)
) (50)
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 y 2008

(Expresados en miles de euros)

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

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

2 Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3 Ofros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
directamente en el balance en el periodo
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

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

2009 2008
400 400
(400) (400)
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2009
(Expresada en miles de euros) '

1. Resefa del fondo

IM Cedulas 1 Grupo Banco Popular, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante, el Fondo) se
constituyd el 5 de febrero de 2004, con sujecion a lo previsto en el Real Decreto 926/1 998, de 14
de mayo, en la ley 19/1 992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién de Activos, yen Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores. La verificacion y registro del Folleto del Fondo en la Comisién Nacional del
Mercado de Valores se realizé con fecha 4 de febrero de 2004,

Para la constitucion del Fondo, Banco de Andalucia, S.A., Banco de Castilla, S.A., Banco de
Crédito Balear, S.A., Banco de Galicia, S.A., Banco de Vasconia, S.A. y Banco Popular
Hipotecario S.A. emitieron Cédulas Hipotecarias, que a su vez han sido suscritas por la Entidad
Cedente, Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A., que las ha cedido al Fondo. El desglose
de las cédulas emitidas desglosado por las entidades emisoras es el siguiente:

Derechos de

Entidad Cedente Crédito
Banco de Andalucia (**) 800 000
Banco de Castilla (*) 275 000
Banco de Crédito Balear (*) : 225 000
Banco de Galicia (*) 250 000
Banco de Vasconia (*) 150 000
Banco Popular Hipotecario ™ 300 000

2 000 000

de 2008, todas las operaciones realizadas por los Bancos absorbidos se entienden realizadas por Banco
Popular Espaiol, S.A.
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("™)Con fecha 19 de mayo de 2009, los Consejos de Administracién de Banco Popular Espafiol, S.A y Banco
de Andalucia S.A., han suscrito un Proyecto de Fusion por absorcion de Banco de Andalucia por parte de
Banco Popular, S.A. mediante |a extincion de la primera, por disolucién sin liquidacién y transmisién en
bloque de sus patrimonios a Banco Popular Espafiol, S.A., que adquiri6, por sucesion universal, los derechos
y obligaciones de las mencionadas Sociedades absorbidas. Con fecha 19 de marzo de 2009, la Junta
General Extraordinaria de accionistas de Banco Popular Espariol, S.A. aprobo la propuesta de fusion por
absorcién del mencionado Banco, Con fecha 7 de agosto de 2009 Se produjo la correspondiente inscripcién
de la fusién en el Registro Mercantil, una vez recibida Ia autorizacién del Ministerio de Economia y Hacienda.
A efectos contables, a partir del 31 de diciembre de 2008, todas las operaciones realizadas por el Banco
absorbidos se entienden realizadas por Banco Popular Espariol, S.A.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por InterMoney Titulizacion, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). La gestion y
administracion de los activos corresponde a la Sociedad Gestora sin asumir ninguna
responsabilidad por el impago de las cédulas agrupadas en el fondo.

El precio total de la cesion de las Cédulas Hipotecarias sera igual al precio de suscripcion de los
Bonos emitidos, descontando el importe para Gastos de Emisién (Nota 4) y ha sido abonado por la
Sociedad Gestora, en nombre Y por cuenta del Fondo, al Cedente en |a Fecha de Desembolso,
una vez que el Fondo hubo recibido el precio de suscripcién de los Bonos emitidos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el
Estado de Flujos de Efectivo, el Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos y la Memoria, de Ia que
forman parte los estados financieros publicos S.05.01, S.05.02, S.05.03, S.05.04, S.05.05 y el
apartado correspondiente a las notas explicativas del Estado $.06, adjuntos en el Anexo I.

Las Cuentas Anuales, la informacién publica periddica y los estados reservados de informacion
estadistica se han redactado con claridad, mostrando I3 imagen fiel de la situacion financiera,

b) Principios contables no obligatorios

En la preparacion de las presentes cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora
no han utilizado ningtin principio contable no obligatorio.

c) Errores y cambios en las estimaciones contables

Durante los ejercicios 2009 y 2008 no se ha producido ningan error ni cambio en las estimaciones
contables que tenga efecto significativo ni en los resultados del afio ni en el balance.
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d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

La informacién incluida en las presentes cuentas anuales es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Gestora. En las presentes cuentas anuales se han utilizado, en su

Dado que estas estimaciones se han realizado de acuerdo con Ia mejor informacién disponible al
31 de diciembre de 2009 Yy 2008 sobre las partidas afectadas, es posible que acontecimientos que

e) Comparacién de Ia informacion

Durante el ejercicio 2009 entré en vigor la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.), sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los
Fondos de Titulizacion. Esta Circular modifica la contabilidad de los Fondos de Titulizacion y
establece un nuevo modelo de cuentas anuales, estados publicos y estados reservados.

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 Ias cifras del ejercicio
2009, las correspondientes al ejercicio 2008, que han sido adaptadas para reflejar los cambios
contables recogidos en la Circular 2/2009 de C.N.M.V. En este sentido, la informacién contenida
en esta Memoria referida al ejercicio 2008 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos
con la informacién relativa al ejercicio 2009 y, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales
del Fondo del ejercicio 2008.

3. Criterios contables

Los principios contables y normas de valoracién mas significativos utilizados por la Sociedad
Gestora en la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo han sido los siguientes:

3.1 Principio del devengo

Las presentes cuentas anuales, salvo, en su caso, en lo relacionado con los Estados de flujos de
efectivo, se han elaborado en funcién de la corriente real de bienes y servicios, con independencia
de la fecha de su pago o de su cobro.

3.2 Ofros principios generales

Las cuentas anuales se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste histérico, aunque

modificado por la revalorizacién, en su caso, de activos financieros disponibles para la venta y
activos y pasivos financieros (incluidos derivados) a valor razonable.
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3.3 Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién de Su periodo de devengo con
independencia de cuando se produce su cobro o pago.

3.4  Gastos de constitucion

Son todos aquellos costes en los que incurre el Fondo, por su constitucion, por la adquisicién de
sus activos y por la emision de sus pasivos financieros.

De acuerdo con la Circular 2/2009, estos gastos se llevaran contra la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en el que se producen.

No obstante, cuando a la fecha de entrada en vigor de la mencionada Circular no se hubieran

mortizado completamente dichos gastos segln la normativa anterior, los importes pendientes de
amortizacion podran ser reconocidos en la categoria de Gastos de constitucion en transicién del
epigrafe de Ajustes por repercusion en balance de ingresos Y gastos reconocidos, procediendo a
Su amortizacion en el periodo residual segun la normativa anterior, salvo que se decida su
cancelacion de forma acelerada, con cargo a Otros gastos de explotacion de la cuenta de pérdidas
Y ganancias.

3.5 Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de situacion de acuerdo con los siguientes
criterios:

- Préstamos y partidas a cobrar que incluye los activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o

Los activos financieros se valoraran inicialmente, en general, por su valor razonable. Su valoracion
posterior se realizara de acuerdo con los siguientes criterios:

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento y los préstamos Yy partidas a cobrar se valoraran
posteriormente por su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta
de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones que se produzcan en su valor
razonable relacionadas con el riesgo o con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de
cobertura.

0K2134494
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El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un
instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del

Su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de
interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con Ia tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en general, con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen

neto, en el epigrafe de “Resultados de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

El epigrafe de “Activos dudosos” recoge el importe total de los derechos de crédito que cuentan
con algan importe vencido por principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas
de tres meses de antigliedad, asi como aquélios que presentan dudas razonables sobre su
reembolso total (principal e intereses) en los términos pactados contractualmente. También se
incluyen dentro de esta categoria los importes de todas las operaciones del Fondo con un mismo
deudor cuando los saldos clasificados como dudosos como consecuencia de impagos sean
superiores al 25% de los importes pendientes de cobro.

3.6  Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de situacion de acuerdo con los siguientes
criterios:

- Débitos y partidas a pagar que corresponden principalmente, a aquellos pasivos
financieros emitidos por el Fondo, con el fin de financiar Ia adquisicion de activos
financieros, es decir, las obligaciones, bonos Yy pagarés de titulizacion emitidos por el
Fondo. Adicionalmente, se registraran 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 disposicién realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Los pasivos financieros se registran inicialmente a su valor razonable, tal y como se define para
los activos financieros en la Nota 3.5.

Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros se registran, en general, con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen
en el devengo de intereses Y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de “Intereses y
cargas asimiladas”, y las que corresponden a otras causas, que se registran, por su importe neto,
en el epigrafe de “Resultados de operaciones financieras” de la cuenta de peérdidas y ganancias.

3.7 Deterioro del valor de los activos financieros
El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de

pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida
por deterioro.
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En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores representativos
de deuda, existe deterioro cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se
produzca el éfecto combinado de varios eventos que suponga un impacto negativo en sus flujos
de efectivo futuros.

Como norma general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por deterioro

.

se efectla con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las
perdidas por deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el valor
actual de sus flujos de efectivo futuros estimados.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que el Fondo estima que obtendra durante la vida del instrumento. En dicha
estimacion se considera toda la informacion relevante que se encuentra disponible en la fecha de

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

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

En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran utilizar
modelos basados en métodos estadisticos.
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No obstante, el importe de la provisién que resulte de la aplicacion de lo previsto en los puntos
anteriores no podréa ser inferior a Ia que se obtenga de la aplicacién de los porcentajes minimos de

) Operaciones sin garantia real

Empresas y

empresarios Resto de

(%) deudores (%)

Hasta 6 meses 5,30 4,50
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,80 27,40
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,10 60,50
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,80 93,30
Més de 24 meses 100,00 100,00

La escala anterior también se aplicara a las operaciones clasificadas como dudosas por
acumulacién de impagos superiores a tres meses en otras operaciones que el Fondo mantenga
con el mismo deudor. A estos efectos, se considerara como fecha para el calculo del porcentaje de
cobertura de estas operaciones Ia del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o
la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su calidad
de empresarios, se les aplicaran a todas sus operaciones los porcentajes establecidos para el
resto de deudores.

) Operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura de estas operaciones seran, funcion del tipo de garantia, los que se
indican a continuacién:

- Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas

El porcentaje de cobertura a aplicar a los instrumentos de deuda que cuenten con garantia
de primera hipoteca sobre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos financieros
sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo sea igual o inferior al 80% del vaior de
tasacion de las viviendas, ser4 el 2%. Transcurridos tres afios sin que se extinga la deuda o
el Fondo adquiera Ia propiedad de las viviendas, se considerara que dicha adjudicacion no
va a producirse y se aplicaran a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%)
Mas de 3 aiios, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afios 75
Més de 6 afios 100
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No obstante lo anterior, el porcentaje de cobertura a aplicar a las operaciones de un mismo
deudor del Fondo clasificadas como dudosas por acumulacién de impagos superiores a tres
meses'en otras operaciones, mientras se hallen al corriente de pago, sera del 1%.

En caso de que el Fondo no dispusiera de la informacion de los activos por deudores, y no
fuese razonable el obtenerla, no aplicara el apartado anterior y se justificara en las notas
explicativas la ausencia de dicha informacién.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas, se liberaran las coberturas por riesgo de
crédito previamente constituidas, siempre que su valor de adquisicién menos los costes
estimados de venta (que seran, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe
de la deuda sin considerar las coberturas, salvo que el valor de adquisicion sea superior al
valor hipotecario, en cuyo caso se tomara como referencia este (ltimo valor.

- Otras operaciones con garantia real
Los porcentajes de cobertura aplicables a las operaciones que cuenten con garantias reales

sobre bienes inmuebles, incluidas aquellas operaciones con garantias sobre viviendas

sustancial en relacion con el importe de la deuda, seran los que se indican a continuacion,
distinguiendo segun el deudor sea una empresa o empresario u otro tipo:

Empresas y
empresarios Resto de
(%) deudores (%)

Hasta 6 meses 4,50 3,80
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,60 23,30
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,30 47,20
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,40 79,30
Mas de 24 meses 100,00 100,00

La escala anterior se aplicara a las operaciones clasificadas como dudosas por acumulacion de
impagos superiores a tres meses en otras operaciones de un mismo deudor del Fondo. A estos
efectos, se considerara como fecha para el célculo del porcentaje de cobertura de estas
operaciones la del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o la de la calificacién
de los activos como dudosos, si es anterior.

Cuando no sea posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su calidad
de empresarios, se les aplicaran a todas Sus operaciones los porcentajes fijados para el resto de
deudores.

Si finalmente el Fondo adquiere las viviendas, se liberaran las coberturas por riesgo de crédito
previamente constituidas, siempre que su valor de adquisicién menos los costes estimados de
venta (que seran, al menos, del 30% de dicho valor) sea superior al importe de la deuda sin
considerar las coberturas, salvo que el valor de adquisicion sea superior al valor hipotecario, en
Cuyo caso se tomara como referencia este Ultimo.
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Las operaciones que cuenten con alguna de las garantias pignoraticias que se indican a
continuacion, se cubriran aplicando los siguientes criterios:

- Las operaciones que cuenten con garantias dinerarias parciales se cubriran aplicando a la
diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el valor actual de los
depésitos, los porcentajes de cobertura del apartado anterior correspondientes a las
operaciones sin garantia.

- Las operaciones que cuenten con garantias pignoraticias parciales sobre participaciones en
instituciones financieras monetarias o valores representativos de deuda emitidos por las
Administraciones Publicas o entidades de crédito con elevada calificacién crediticia, u otros
instrumentos financieros cotizados en mercados activos, se cubriran aplicando a la
diferencia entre el importe por el que estén registradas en el activo y el 90% del valor
razonable de dichos instrumentos financieros, los porcentajes de cobertura del apartado
anterior correspondientes a las operaciones sin garantia.

- En el supuesto de existir garantias pignoraticias no valoradas en la cesion de los activos o
en la emisién de los pasivos, se cubriran conforme lo dispuesto en esta Circular para
operaciones sin garantia real.

La Sociedad Gestora debera ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en los apartados
anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro de valor de los
activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizaran individualmente. Los
ajustes que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados
anteriores requeriran de un desglose pormenorizado en memoria que incluya las evidencias
obtenidas y los flujos estimados de recuperacion, asi como los tipos de interés de actualizacion
empleados.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un analisis
individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacion de algun importe, este se
dara de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, continuar
registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por prescripcidn, condonacion
u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la pérdida disminuyese por
causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y tendra como limite el valor en libros del activo financiero que estaria
reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

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 reconocera
como una recuperacion de la pérdida por deterioro.

Dada las caracteristicas de los activos titulizados por el Fondo (Cédulas Hipotecarias), la
aplicabilidad del calendario de deterioro se considera limitada a los mismos.
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3.8 Comisiones

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion
financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la
operacion como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de Jas prestaciones de servicios Yy pueden surgir en la ejecucion de un
servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacién de un servicio que se
ejecuta en un acto singular.

3.9 Impuesto sobre beneficios

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposicidn Transitoria trigésimo primera de la Ley
2/2010, de 1 de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en e ambito de Ia
imposicion indirecta y se modifica la Ley del Impuesto sobre |a Renta de no Residentes para

El Impuesto sobre beneficios o equivalente se considera como un gasto y se registra, en general,
en el epigrafe de “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Resultado neto del ejercicio presentado en la cuenta de pérdidas Y ganancias ya que excluye las
partidas de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que
nunca lo son.

Dado que en los ejercicios 2009 y 2008 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no
procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 15).

10
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los activos Y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las

dicho capitulo.

La cuantificacién y valoracién de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion, segun la normativa que esté vigente o
aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con la forma
en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

En base a lo anterior y dado que en funcion de las condiciones previstas en el folleto del Fondo en
cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y gastos del Fondo se equilibren
durante toda la vida del mismo, los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la
liquidacién de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota
con lo que en funcién de lo previsto en la normativa contable vigente no se registran activos ni
pasivos por impuestos diferidos. :

3.10 Moneda funcional

Las cuentas anuales del Fondo se presentan en euros, que es la moneda de presentacion y
funcional del mismo.

3.11 Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales del Fondo, surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la
fecha de los estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento
de cancelacion, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas, el Fondo espera que debera
desprenderse de recursos que incorporan beneficios econémicos. Dichas obligaciones pueden
surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicion legal o contractual.

- Una obligacion implicita o tacita, cuyo nacimiento se sitia en una expectativa valida
creada por el Fondo frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de
responsabilidades. Tales expectativas se crean cuando el Fondo acepta publicamente
responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de politicas
empresariales de dominio publico.

- La evolucion practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en
particular, proyectos normativos de los que el Fondo no podra sustraerse.

11
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Son pasivos contingentes las obligaciones posibles del Fondo, surgidas como consecuencia de
Sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o No, uno o mas eventos futuros
independientés de la voluntad del Fondo. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones
actuales del Fondo cuya cancelacion no sea probable que origine una disminucion de recursos
que incorporan beneficios econémicos 0 cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda
ser cuantificado con la suficiente fiabilidad,

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor
verosimilitud de que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de
que ocurran que de lo contrario y remotos cuando Su aparicion es extremadamente rara.

La Sociedad Gestora incluye en las cuentas anuales del Fondo todas las provisiones significativas
con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender Ia obligacién
€S mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales
sino que se informa sobre los mismos ano ser que se considere remota la posibilidad de que se
produzca una salida de recursos que incorporen beneficios econdémicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion Ia mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas
son utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o
disminuyen.

3.12  Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos

En éste epigrafe se recogera el saldo neto, con el signo que corresponda, que resulta de los
siguientes conceptos:

- Coberturas de flujos de efectivo: en esta partida se incluyen los ajustes, netos del
correspondiente efecto impositivo, derivados de Ia valoracién a valor razonable de los
instrumentos designados como coberturas contables de flujos de efectivo.

- Otros ingresos / ganancias Yy gastos / pérdidas reconocidos.

- Gastos de constitucion en transicion: en el caso de que a la fecha de entrada en vigor
de la nueva Circular no se hubieran amortizado completamente los gastos de
constitucion segun la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacién
podran ser reconocidos en la cuenta de Gastos de constitucién en transicion del
epigrafe de Ajustes por repercusion en balance de ingresos y gastos reconocidos,

2

procediendo a su amortizacién en el periodo residual segtn la normativa anterior,

12
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4, Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables

4.1, Conciliacion de los saldos del ejercicio anterior

A continuacion se incluye el detalle de Ia informacion referente a la conciliacién de los saldos del
balance de situacion al 1 de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008,
entre las cifras publicadas correspondientes al cierre de los ejercicios 2007 y 2008 y las que
resulten de aplicar los principios Yy normas contables y los criterios de valoracién de la Circular
2/2009, de 25 de marzo, incluyendo una explicacion de las principales diferencias.

Los conceptos incluidos en dichas conciliaciones son los siguientes:

- Saldos anteriores: Corresponden a los saldos que figuraron en las cuentas anuales del
Fondo de los ejercicios 2007 y 2008,

- Reclasificaciones: Corresponden a los cambios en la presentacion de las cuentas anuales.

- Ajustes: Corresponden a los cambios en los principios y normas contables y en los criterios
de valoracion.

- Saldos actuales: Corresponden a los saldos registrados de acuerdo con los principios y
normas contables y con los criterios de valoracién establecidos por la Circular 2/2009, de 25
de marzo, de la CNMV.

a) Conciliacién del Balance de situacion al 1 de enero de 2008;

Miles de euros

Cambios
Saldos Reclasifi- Saldos

anteriores caciones Ajustes actuales
ACTIVO
Activos financieros a largo plazo 2002 447 (2 447) - 2000000
Activos financieros a corto plazo 75234 - - 75234
Ajustes por periodificaciones 15 981 - - 15 981
TOTAL ACTIVO 2093 572 (2 447) - 2091125
PASIVO
Pasivos financieros a largo plazo 2000 000 - - 2000000
Pasivos financieros a corto plazo 75233 (151) - 75083
Ajustes por periodificaciones 18 338 151 - 18 489
Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos
reconocidos - - - -
Activos financieros disponibles para la venta - - - -
Coberturas de flujos de efectivo - - - -
Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - - - -
Gastos de constitucion en transicién - (2 447) - (2 447)
TOTAL PASIVO 2093 572 (2 447) - 2091125

13
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Los principales ajustes y reclasificaciones realizados en el activo del balance de situacion al 1 de
enero de 2008 son los siguientes:

- Reclasificacion entre “Activos financieros a largo plazo” y “Ajustes repercutidos en
balance de ingresos y gastos reoconocidos — Gastos de constitucion en transicion”,
Con el objetivo de adaptar el balance a la estructura de la Circular 2/2009 de CNMV,
se han reclasificado 2.447 miles de euros por concepto de los gastos de constitucion
del Fondo.

- Reclasificacion entre “Pasivos financieros a corto plazo” y “Ajustes por
periodificacion”: Con el objetivo de adoptar el balance a la estructura de Ia Circular
2/2009 de CNMV, se han reclasificado 151 miles de euros por concepto de
periodificaciones al corto plazo.

Como consecuencia de la aplicacion de la Circular 2/2009, no se han producido otros ajustes y/o
reclasificaciones significativos al 1 de enero de 2008, segln la normativa anterior y con arreglo a la
nueva Circular, excepto por los cambios de presentacion derivados del nuevo formato del balance.

b) Conciliacién del Balance de situacion al 31 de diciembre de 2008:

Miles de euros

Cambios
Saldos Reclasifi- Saldos

anteriores  caciones Ajustes actuales
ACTIVO
Activos financieros a largo plazo 2002 047 (2 047) - 2 000 000
Activos financieros a corto plazo 75234 - - 75234
Ajustes por periodificaciones 13 293 - - 13 293
TOTAL ACTIVO 2 090 574 (2 047) - 2 088 527
PASIVO
Pasivos financieros a largo plazo 2000 000 - - 2000 000
Pasivos financieros a corto plazo 75234 (151) - 75 083
Ajustes por periodificaciones 15 340 151 - 15 491
¢) ajustes repercutidos en balance de ingresos y
gastos reconocidos - - - -
Activos financieros disponibies para la venta - - - -
Coberturas de flujos de efectivo - - - -
Otros ingresos/ganancias Yy gastos/pérdidas reconocidos - - - -
Gastos de constitucion en transicion - (2 047) - (2 047)
TOTAL PASIVO 2090 574 (2 047) - 2 088 527

Los principales ajustes y reclasificaciones realizados en el activo del balance de-situacién al 31 de
diciembre de 2008 son los siguientes:

- Reclasificacién entre “Activos financieros a largo plazo” y “Ajustes repercutidos en
balance de ingresos Y gastos reconocidos - Gastos de constitucion en transicion”.
Con el objetivo de adaptar el balance a la estructura de la Circular 2/2009 de CNMV,
se han reclasificado 2.047 miles de euros por concepto de los gastos de constitucion
del Fondo.

14
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- Reclasificacién entre “Pasivos financieros a corto plazo” y “Ajustes por
periodificacion”: Con el objetivo de adoptar el balance a la estructura de la Circular
2/2009 de CNMV, se han reclasificado 151 miles de euros por concepto de
periodificaciones al corto plazo.

C) Conciliacién de la Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2008:

Miles de euros

) Cambios
Saldos Reclasifi- Saldos
anteriores caciones Ajustes actuales
Intereses y rendimientos asimilados 88 168 - - 88 168
Intereses y cargas asimilados (87 598) - - (87 598)
Otros gastos de explotacién (570) - - (570)

Repercusién de otras perdidas (ganancias) - - - -

Resultado antes de impuestos - . - -

impuesto sobre beneficios - - - .

RESULTADO DEL PERIODO - - - -

Como consecuencia de Ia aplicacion de la Circular 2/2009, no se han producido otros ajustes y/o
reclasificaciones significativos al 31 de diciembre de 2008, segun la normativa anterior y con
arreglo a la nueva Circular, excepto por los cambios de presentacion derivados del nuevo formato
del balance y cuenta de pérdidas y ganancias.

4.2. Explicacién de las principales diferencias entre las politicas contables aplicadas en el
ejercicio anterior y las actuales

En cumplimiento de la normativa vigente, las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2008 fueron
las primeras cuentas anuales que se presentaron de acuerdo con la Circular 2/2009, de 25 de

Zo, de la C.N.M.V sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y
estados reservados de informacion estadistica de los fondos de titulizacion, que entro en vigor el
31 de marzo de 2009.

Tal y como se indica en la Norma Transitoria Primera de Ia mencionada Circular 2/2009, los
criterios contenidos en la misma se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008, con las excepciones previstas en la Norma Transitoria
Segunda que se refieren, principalmente, al contenido de las cuentas anuales y del informe de
gestion, a los gastos de constitucion, a la valoracion de los instrumentos financieros, al deterioro
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Los primeros estados, publicos y reservados, de informacién a remitir a Ia Comision Nacional del
Mercado de Valores con los formatos, criterios de elaboracién, frecuencia y plazos de ,
presentacion‘de Ia Circular 2/2009 han sido los correspondientes al 31 de diciembre de 2009.

La fecha de transicion del Fondo a Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo fue el 1 de enero de 2008. A
continuacion se presenta una explicacion conceptual de las principales diferencias entre los
criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales:

- Reconocimiento y clasificacion de |a cartera de derechos de crédito como “Préstamos
y partidas a cobrar”, valorandose al coste amortizado y distinguiendo entre activo no
corriente y activo corriente, incluyendo en el activo corriente aquellos elementos cuyo
vencimiento, enajenacion o realizacion se espera que se produzca en un plazo
maximo de 1 afio contado a partir de la fecha del balance.

- En el caso de que a la fecha de entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hayan
amortizado completamente los gastos de constitucion segun lo indicado en la Norma
Transitoria Segunda de la Circular 2/2009, los importes pendientes de amortizacion
pueden ser reconocidos en la cuenta de Gastos de constitucion en transicion del
epigrafe de Ajustes por repercusion en balance de ingresos y gastos reconocidos,
procediendo a su amortizacién en el periodo residual segin la normativa anterior,
salvo que se haya decidido su cancelacion de forma acelerada, con cargo a la cuenta
Otros gastos de explotacién de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

5. Gestion del riesgo de instrumentos financieros
5.1  Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(en concreto al riesgo del tipo de interés), riesgo de crédito, y riesgo de amortizacién anticipada.

La Sociedad Gestora controla y aplica los procedimientos establecidos en los contratos firmados
en la Fecha de Constitucién en la administracion del Fondo, incluidos aquellos relativos a los
derivados de cobertura, a la administracion de los préstamos y alos de otros servicios
financieros prestados por el Fondo de los que se pudiera derivar riesgo de contrapartida.

a) Riesgo de mercado

- Riesgo de tipo de interés

El Fondo no presenta exposicion a riesgo de tipo de interés a Ig fecha de referencia
de las cuentas anuales al estar todos Sus activos y pasivos referenciados a tipo de
interés fijo.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asi como impago del
conjunto de derechos de crédito de Ia cartera titulizada del Fondo.
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La Sociedad gestora puede estimar la morosidad a los efectos de calcular ciertos
flujos que constituyen informacion incorporada a la presente memoria, que pueden no

cumplirse.

A continuacién se muestra el nivel maximo de exposicion del riesgo de crédito asumido por el
Fondo, distinguiendo entre partidas corrientes y no corrientes:

Miles de euros

Préstamos y partidas a

instrumentos

cobrar (Nota 7) _financieros derivados Total
ACTIVO NO CORRIENTE
Activos titulizados 2000 000 - 2 000 000
2 000 000 - 2 000 000
ACTIVO CORRIENTE
intereses y gastos devengados no vencidos 75234 - 75234
75 234 - 75234

c) Riesgo de liquidez

El riesgo de Liquidez hace referencia a la capacidad de una institucion para hacer frente a
todos sus compromisos de pagos tanto en situaciones de normalidad como en

determinadas situaciones excepcionales

El Fondo se ha estructurado teniendo en cuenta este tipo de riesgos de acuerdo con los
requisitos establecidos por las agencias de calificacién para otorgar la calificacion a los

bonos emitidos.

En este sentido, La Sociedad Gestora, en representacion Yy por cuenta del Fondo, y Banco
Popular Espafiol, S.A. contraté una linea de liquidez con Banco Popular Espariol, S.A.

La tabla siguiente presenta un analisis de los pasivos financieros del Fondo que se
liquidaran por el neto agrupados por vencimientos de acuerdo con los plazos pendientes a
la fecha de balance hasta la fecha de vencimiento estipulada en el contrato.

Miles de Euros

Menos de un
ano

Entre1y2
anos

Entre2y5
afos

Mas de 5
anos

Al 31 de diciembre de 2009

Obligaciones y otros valores negociables -
Instrumentos financieros derivados -
Acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar -

Al 31 de diciembre de 2008

Obligaciones y otros valores negociables -
Instrumentos financieros derivados -
Acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar -

2 000 000

2 000 000
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d)  Riesgo de amortizacion anticipada:

Las Cédulas Hipotecarias agrupadas en el Fondo son susceptibles de ser amortizadas
anticipadamente en circunstancias extraordinarias conforme a lo descrito en el folleto de
emision por lo que la TIR, la duracién y la amortizacién de los Bonos puede sufrir
variaciones respecto de los valores inicialmente previstos para cada Fecha de Pago.

5.2 Estimacion del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se
determina usando técnicas de valoracion. La Sociedad Gestora utiliza una variedad de métodos
y realiza hipétesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada una de las
fechas del balance.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se
aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la
presentacion de informacién financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros de
efectivo al tipo de interés corriente del mercado del que puede disponer la Sociedad Gestora
para instrumentos financieros similares.

6. Gastos de Constitucién

El importe total de los gastos de constitucién ascendié a 980 miles de euros y correspondieron,
basicamente, a tasas y otros gastos asociados a la constitucion del Fondo. Durante el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2009 y 2008 se han amortizado, con cargo al epigrafe “Otros gastos
de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias por un importe de 400 miles de euros en ambos
casos (Nota 14), de acuerdo a la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009.

Ef saldo neto de los gastos de establecimiento pendientes de amortizar, que eran regulados por el
anterior Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1643/1 990, de acuerdo a lo
estipulado en la Norma transitoria segunda de la Circular 2/2009 se recogeran en el epigrafe de
«Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidosy con el signo que
corresponda.

El movimiento de los gastos de constitucién se resume a continuacion:

Miles de euros

2009 2008
Al inicio del ejercicio 2047 2447
Amortizacion de gastos de constitucion (Nota 14) (400) (400)
Al final del ejercicio 1647 2 047
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7. Préstamos y partidas a cobrar

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, en virtud de [a Escritura de
Constitucion del Fondo de fecha 5 de febrero de 2004 de Cesién y de Administracion de Activos,
adquirié Cédulas Hipotecarias por un importe de 2.000.000 miles de euros, que representan una
participacién del 100% tanto del principal como de los intereses ordinarios.

El detalle del epigrafe “Préstamos y partidas a cobrar” al 31 de diciembre de 2009 y 2008 es el
siguiente:

Miles de euros

2009 2008
Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo:
Cédulas Hipotecarias 2 000 000 2000000
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo:
Intereses y gastos devengados no vencidos 75234 75234
2 075234 2075234

El importe de los intereses devengados sobre las Cédulas Hipotecarias durante los ejercicios 2009
y 2008 asciende a 85.170 miles de euros en ambos casos (Nota 12), de los que un importe de
75.234 miles de euros quedaron pendientes de pago al 31 de diciembre de 2009 y 2008,
respectivamente.

Dichos intereses estan registrados en el epigrafe de pérdidas y ganancias de “Intereses y
rendimientos asimilados — Derechos de crédito” y en el epigrafe del balance de situacion de
“Activos financieros a corto plazo — derechos de crédito”, respectivamente.

La clasificacién de los saldos anteriores entre el largo y el corto plazo ha sido realizada en funcién
de los flujos contractuales relativos a cada uno de los instrumentos,

Todos los préstamos Yy partidas a cobrar estan denominados en euros.

La amortizacion de las Cédulas Hipotecarias sera tnica en Ia fecha de vencimiento el 12 de
febrero de 2014.

El valor nominal no amortizado de las Cédulas Hipotecarias devenga intereses ordinarios a un tipo
de interés fijo que es igual alf Tipo de Interés Nominal anual de los Bonos mas un diferencial de
0,85 puntos basicos, no pudiendo ser superior al 6%, de acuerdo con lo recogido en las
certificaciones de los acuerdos de emision de las Cédulas Hipotecarias. E| tipo de interés ordinario
fijo de las Cédulas Hipotecarias ha sido fijado en 4,2585%.

El importe de los intereses netos devengados al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no cobrados
asciende a 75.083 miles de euros en ambos casos, los cuales han sido registrados en el epigrafe
de la cuenta de pérdidas Y ganancias de “Intereses y rendimientos asimilados — Derechos de
crédito” con cargo al epigrafe de “Cuentas a cobrar” del balance de situacién.
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En la fecha de constitucion, 5 de febrero de 2004, el Fondo firmé un contrato de linea de liquidez
con Banco Popular Espafiol, S.A. por un importe méaximo disponible de 170.340 miles de euros.

Los saldos dispuestos con cargo a la linea de liquidez y pendientes de reembolso devengaran
diariamente un interés variable igual al tipo de interés de demora de las Cédulas. Este tipo de
interés de demora, tal y como se establece en el apartado IV.2.3. del Folleto sera igual al minimo
entre (i) el tipo de interés que resulte de adicionar un 1,5% (150 puntos basicos) al tipo de interés
ordinario anual de la Cédula Hipotecaria, y (i) el EURIBOR a un (1) mes. El periodo de devengo
de los importes dispuestos seré el transcurrido entre la fecha de disposicién y la de su reintegro a
Banco Popular Espafiol, S.A.

La linea de liquidez se destina a los pagos que deba hacer frente el Fondo, en una determinada
fecha de pago, cuando no existan suficientes recursos disponibles debido al impago por parte de
los emisores de los intereses de las Cédulas Hipotecarias en la fecha correspondiente, y podra ser
aplicada al pago de los gastos extraordinarios del Fondo hasta un maximo de 300 miles de euros.

Los importes dispuestos con cargo a la linea de liquidez se reembolsaran por el Fondo al Banco
Popular Espafiol, S.A. el mismo dia en que el Fondo reciba de los emisores el importe de intereses
de las Cédulas Hipotecarias que quedo6 impagado en su momento.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 no se ha devengado ningun coste financiero por la linea de
liquidez.

8. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

El Fondo mantiene una Cuenta de Tesoreria en el Agente Financiero (Banco Popular Espafiol,
S.A.). En dicha cuenta, se encuentra depositada la liquidez derivada de la operativa del Fondo.
Esta cuenta corriente devenga un tipo de interés variable igual al Tipo Euribor 1 mes en cada uno
de los periodos mensuales de liquidacion. El Fondo no mantiene saldo en la cuenta al 31 de
diciembre de 2009 y 2008.

Los intereses devengados se liquidaran el Gltimo dia de cada mes natural o habil posterior si este
no fuera habil.

9. Ajustes por periodificaciones
a) Ajustes por periodificaciones de activo

El saldo de este epigrafe incluye principalmente los gastos a distribuir en varios ejercicios por la
diferencia entre el precio pagado por los bonistas y el nominal de los mismos.

El movimiento de este epigrafe de para los ejercicios 2009 y 2008 se resume a continuacion:

Miles de euros

2009 2008
Al inicio del ejercicio 13293 15 891
Ajuste de periodificaciones con cargo al resultado del ejercicio (Nota 13) (2 598) (2 598)
Al final del ejercicio 10 695 13 293
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b) Ajustes por periodificaciones de pasivo
El desglose del epigrafe de periodificaciones es el siguiente:

Miles de euros

2009 2008

Comisién Sociedad Gestora (Nota 14) 150 151
Otros 12 342 15 340
12 492 15 490

El epigrafe de “Otras comisiones” incluye el saldo correspondiente a los ingresos a distribuir en
varios ejercicios por la diferencia entre el valor nominal de las Cédulas y el precio de las mismas.

El movimiento de este epigrafe de para los ejercicios 2009 y 2008 es el siguiente.

Miles de euros

2009 2008
Al inicio del ejercicio 15 340 18 338
Ajuste de periodificaciones con abono al resultado del ejercicio (Nota 12) (2 998) (2 998)
Al final del ejercicio 12 342 15 340

10. Débitos y partidas a pagar
El detalle del epigrafe “Débitos y partidas a pagar” es el siguiente:

Miles de euros

2009 2008

Débitos y partidas a pagar a largo plazo:
Obligaciones y otros valores negociables 2 000 000 2000 000
2 000 000 2 000 000

Débitos y partidas a Pagar a corto plazo:
Obligaciones y otros valores negociables 75 083 75083
75 083 75 083

El célculo de Ia vida media y de la duracién de los Bonos esta ligado a Ia vida de los activos
cedidos, la cual est3 influenciada por las hipétesis de tasas de amortizacion anticipada y

La totalidad de los saldos de este epigrafe se encuentran reflejados en euros.
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- Obligaciones y otros valores negociables

Este epigrafe: del balance de situacién adjunto recoge la emisién de Bonos de Titulizacion de
Activos realizada el 12 de febrero de 2004, por importe de 2.000.000 miles de euros (Nota 1),

A continuacion se detalla el valor nominal de los bonos emitidos asi como el plazo hasta el
vencimiento legal desde su emisidn:

Miles de euros
Valor Nominal Vencimiento Legal(Afios)
2009 2008 2009 2008

Bonos de titulizacion 2000000 2000 000 4 5

2 000 000 2 000 000

La amortizacién ordinaria de los Bonos se realizara mediante un dnico pago, por el valor de
amortizacion con fecha 12 de febrero de 2014 tal y como se determina en el apartado 11.11.3.1. del
Folleto de emision.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 se encuentran pendientes de amortizar Ia totalidad de los
bonos.

Los intereses devengados durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2009 y
2008 ascienden a un importe de 85.000 miles de euros en ambos casos (Nota 13), de los que un
importe de 75.083 miles de euros estan pendientes de pago al 31 de diciembre de 2009 y 2008

‘Intereses y cargas asimiladas — Obligaciones y otros valores negociables” y en el epigrafe del
balance de situacion de “Obligaciones y otros valores negociables”, respectivamente.

La calificacién crediticia (rating) de los Bonos al 31 de diciembre de 2009 y 2008 es Ia siguiente:

Moody's Fitch Estandar & Poor's
2009 2008 2009 2008 2009 2008
Bonos emitidos por el Fondo Aaa Aaa AAA AAA AAA AAA

11.  Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos

Este epigrafe del balance de situacién incluye los importes, netos del efecto fiscal, derivados de
los ajustes por valoracién de activos Y pasivos registrados en el estado de ingresos y gastos
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El desglose de estos epigrafes de los balances de situacion al 31 de diciembre de 2009 y 2008
son los siguientes:

Miles de euros

2009 2008
Gastos de constitucion en transicién (Nota 6) (1647) (2 047)
(1647) (2 047)

12. Intereses y rendimientos asimilados

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008 es el siguiente:

Miles de euros

2009 2008

Derechos de crédito (Nota 7) 85170 85170
Otros activos financieros (Nota 9) 2998 2998
88 168 88 168

13. Intereses y cargas asimiladas

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008 es el siguiente:

Miles de euros

2009 2008

Obligaciones y otros valores negociables (Nota 10) 85 000 85 000
Otros pasivos financieros (Nota 9) 2 598 2598
87 598 87 598
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14. Otros gastos de explotacion

El desglose del epigrafe de la cuenta de pérdidas Yy ganancias de “Otros gastos de explotacion”
durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008 es el siguiente:

Miles de euros

2009 2008
Servicios exteriores - -
Tributos - -

Otros gastos de gestion corriente
Comision de la Sociedad Gestora 170 170
170 170

Otros gastos de explotacién

Otros gastos 400 400
400 400
570 570

a) Comisién de Administracién de la Sociedad Gestora

De acuerdo con el Folleto de Emisién del Fondo se establece que la Sociedad Gestora recibira una
remuneracion por su gestion una comision de 0,85% anual del Saldo Nominal Pendiente de las
Cédulas Hipotecarias en cada fecha de pago.

Durante los ejercicios 2009 y 2008 se ha devengado por este concepto una comisién de 170 miles
de euros en ambos casos. Al 31 de diciembre de 2009 y 2008 se encontraban pendientes de pago
150 miles de euros y 151 miles de euros respectivamente. Dichas comisiones estan registradas en
el epigrafe de Pérdidas y Ganancias “Otros gastos de gestion corriente” y en el epigrafe de
Balance “Ajustes por periodificaciones — Comision Sociedad gestora” (Nota 9), respectivamente.

b) Otros gastos

El epigrafe de “Otros gastos de explotacion” presenta al 31 de diciembre de 2009 y 2008 un
importe de 400 miles de euros en ambos ejercicios, correspondientes a la amortizacion de los
gastos de constitucién, de acuerdo con la Norma Transitoria Segunda de la Circular 2/2009 de
C.N.M.V. (Nota 6).

15. Impuesto sobre beneficios y situacién fiscal

Segun se establece en el Folleto de Emision, el Fondo tributa en el régimen general del Impuesto
sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo. La administracion del Fondo por la Sociedad Gestora esta exenta del Impuesto sobre el
Valor Aiadido, de acuerdo con el articulo 5.10 de la Ley 19/1992.

Los rendimientos obtenidos por el Fondo de las Cédulas Hipotecarias, préstamos u otros derechos

de crédito no estan sujetos a retencion ni a ingreso a cuenta segun el articulo 59.k del Real
Decreto 1777/2004, por el que se aprueba el Impuesto sobre Sociedades.
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En el supuesto de que en el futuro se estableciera cualquier impuesto, directo o indirecto, tasa o
retencion sobre los pagos debidos al Fondo, los mismos correrian por cuenta de las Entidades
Cedentes y seran devueltos a las mismas en el supuesto de que el Fondo los recuperara.

Al 31 de diciembre de 2009, el Fondo tiene pendientes de inspeccién los cinco ultimos ejercicios
(2005 a 2009) para el Impuesto sobre Sociedades y los cuatro dltimos para el resto de impuestos
que le son de aplicacion.

No existen diferencias entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto de Sociedades
de los ejercicios 2009 y 2008.

16.  Hechos posteriores al cierre

No existen acontecimientos posteriores significativos al cierre de| ejercicio que pudieran afectar a
los estados financieros del Fondo contenidos en las presentes cuentas anuales.

17. Honorarios de auditores de cuentas

Los honorarios devengados durante el ejercicio por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por
los servicios de auditoria de cuentas al 31 de diciembre de 2009 y 2008 han ascendido a 4 miles
de euros en ambos ejercicios, no habiéndose prestado otros servicios durante el ejercicio, dichos
honorarios son asumidos por la Gestora del Fondo.

18. Otra informacién

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni de oficinas, y
que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora, los temas relativos a la
proteccion del medio ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a
dicha Sociedad Gestora.
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de (?estién al 31 de diciembre de 2009

1. El fondo de titulizacion. Antecedentes.

IM CEDULAS 1, GRUPO BANCO POPULAR Fondo de Titulizacion de Activos, en adelante el
“Fondo”, se constituyé mediante escritura pablica el 5 de febrero de 2004, por InterMoney
Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., ante el notario de Madrid D.
Antonio Huerta Trélez, con el nimero de protocolo 333/2004, agrupando seis Cédulas
Hipotecarias emitidas por Banco de Andalucia, Banco de Castilla, Banco de Crédito Balear,
Banco de Galicia, Banco de Vasconia y Banco Popular Hipotecario.

Asimismo, con fecha 5 de febrero de 2004, se procedié a la emision de los Bonos de Titulizacion
por un importe nominal de 2.000.000.000 euros, constituida por 20.000 Bonos en una sola clase,
representados mediante anotaciones en cuenta de 100.000 euros nominales cada uno. Enla
Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos emitidos disponian de una calificacién definitiva de
Aaa y AAA por parte de Moody's Investors Espaiia, S.A. y Fitch Ratings Espaiia, S.A. y AAA por
parte de Standard & Poor's Espafia S.A. respectivamente.

La verificacion e inscripcion en los registros oficiales por parte de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Folleto de Emisién, tuvo lugar con fecha 4 de febrero de 2004.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica. En el
momento de su constitucion, el Fondo esta integrado en cuanto a su activo por seis Cédulas
Hipotecarias nominativas y en cuanto a su pasivo, por los Bonos en cuantia y condiciones
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

Los Bonos se amortizaran en un solo pago en la Fecha de Vencimiento Final (12 de febrero de
2014).

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos se realiza al amparo del 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 desarrollen, la Ley 19/1992,
de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacion Hipotecaria, y en la ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente
a su supervision, inspeccion, sancién y en todo aquello que resulte de aplicacién y en las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

Los Fondos de Titulizacién de Activos estan sujetos al régimen general del Impuesto sobre
Sociedades. La constitucion de dichos Fondos esta exenta del concepto de “operaciones
societarias” del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses,
como con motivo de la transmision, reembolso 0 amortizacion de los mismos tendran la
consideracion de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retencién de acuerdo
con las normas fiscales que les sean aplicables.
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InterMoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., con domicilio social en
Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso 1y con CIF A-83774885, esta inscrita en el Registro de
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 10. InterMoney Titulizacion tiene a su cargo la administracion y representacion
legal del Fondo.

El presente informe de gestion corresponde al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009, y se
emite al objeto de cumplir las obligaciones de publicidad y verificacién de la informacion
contenidas en la Escritura de Constitucion del Fondo. En el presente informe de gestion se recoge
la evolucion de las cifras mas relevantes relativas al comportamiento de los activos (Cédulas
Hipotecarias) y de los pasivos del Fondo.

2, Situacion actual del fondo

2.1.  Principales datos del activo

El activo del fondo esté compuesto por un conjunto de cedulas hipotecarias emitidas por diversas
entidades financieras que fueron adquiridas por el cedente en la fecha de constitucién y cedidas el

fondo de titulizacion de forma simultanea.

La siguiente tabla muestra el detalle del importe a 31 de diciembre de 2009 de las cédulas
hipotecarias agrupadas en el activo del fondo y sus correspondientes emisores;

Tabla: emisores e importe de las cédulas a 31 de diciembre de 2009

En euros %

Banco Popular Espafiol (*) 1 700 000 000 85,00%
Banco Popular Hipotecario 300 000 000 15,00%
2 000 000 000 100,00%

(*) Con fecha 19 de Diciembre de 2008, Banco Popular Espafiol, S.A. se ha fusionado con Banco
de Castilla, S.A., Banco de Crédito Balear, S.A., Banco de Galicia, S.A. y Banco de Vasconia, S.A.
A partir de esa fecha, Banco Popular Espafiol, S.A. se subroga en todas las obligaciones de estas
entidades.

Con fecha 7 de Agosto de 2009, Banco Popular Espafiol, S.A. se ha fusionado con Banco de
Andalucia, S.A. A partir de esa fecha, Banco Popular Espafol, S.A. se subroga en todas las
obligaciones de esta entidad.

Las cédulas hipotecarias fueron emitidas el 5 de febrero de 2004 por un plazo de 10 afios bajo un
modelo de amortizacion a vencimiento.

Por lo tanto a 31 de diciembre de 2009 el saldo vivo de estas cédulas hipotecarias es exactamente
el mismo que a la fecha de constitucién del fondo.

El vencimiento final de las cedulas hipotecarias es el 12 de febrero de 2014.
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2.2 Principa!es datos del pasivo

_Para financiar la adquisicién de las cédulas hipotecarias, el Fondo emiﬁé bonos de titulizacién por
importe de 2.000 millones de euros.

Estos bonos se emitieron bajo una tnica serie con un vencimiento idéntico al de las cédulas
agrupadas en el Fondo, es decir el 12 de febrero de 2014.

Los bonos pagan un cupén fijo anual del 4,25%. La fecha de pago de cada cupén
anual es el 12 de febrero de cada ejercicio o dia habil posterior.

Tabla: caracteristicas de los bonos

Serie Unica ISIN: ES0347858005
Saldo inicial 2 000 000 000
Saldo al 31.12.2009 2000 000 000
Cupén vigente 4,25%
Diferencial TIPO FIJO
Tipo de referencia N/A
Fecha préxima revision N/A
Frecuencia de pago de intereses Anual
Calificacién inicial AAA / Aaa/ AAA
Calificacion actual AAA [ Aaa / AAA

3. Principales riesgos e incertidumbres

3.1, Riesgos vinculados a la cartera de activos

Morosidad e impago

Durante 2009 no sea producido ningdn retraso de pago en el pago de intereses correspondientes
al ejercicio.

Riesgos de liquidez

Ante posibles retrasos en el pago de los intereses de las cédulas y para hacer frente al pago de
gastos extraordinarios (si los hubiera) hasta un maximo de 300.000 euros, ef fondo contraté una
linea de liquidez por un importe de 170.340.000 euros que es equivalente a 8,517% del importe
inicial de la emisién.

A 31 de diciembre de 2009 el saldo disponible de la linea de liquidez era de 170.340.000 euros. El
funcionamiento de la linea de liquidez se detalla en el apartado V.3.1 del folleto.

Dicha linea de liquidez fue contratada hasta el vencimiento final del fondo y su proveedor es
Banco Popular Espaiiol, S.A.

Durante 2009, no ha sido necesario realizar ninguna disposicion de la linea de liquidez contratada
por el fondo.
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Riesgos relacionados con las garantias: cartera de respaldo de las cédulas hipotecarias.

Cada una de las cédulas hipotecarias esta respaldada por la cartera hipotecaria total de la entidad

que la emite.

Por otro lado, la Ley 2/1981, “Ley de Regulacion del Mercado Hipotecario” y el Real Decreto
716/2009 de 24 de abril por el que se desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981
establecen el importe maximo de cedulas que puede emitir una entidad financiera en funcion de
determinadas caracteristicas de su cartera hipotecaria. De este modo, Ia legislacion actual fija
como limite de emisién de cédulas hipotecarias el 80% del importe total de la cartera elegible.

Se entiende por cartera elegible aquella que cumple con los criterios establecidos por la regulacién

actual:

- Ser primera hipoteca, es decir, que el bien hipotecado no tenga con cargas previas.

- Tener un Ratio Saldo/Valor de Tasacion igual o inferior al 80% en la fecha de concesion del
préstamo, en caso de tratarse de préstamos hipotecarios para adquisicién, rehabilitacion o

construccion de vivienda, y del 60% para el resto de préstamos hipotecarios

- Contar con un seguro de cobertura de riesgos.

Bajo este modelo, como minimo, cualquier emisién de cédulas tiene una sobre colateralizacion del
125%, resultado de dividir el 100% de la cartera por el limite legal establecido del 80%. Recordar
en cualquier caso, que independientemente del limite de emisién, las cédulas hipotecarias estan
respaldadas por toda la cartera del emisor y es independiente del volumen de cartera elegible. El
importe de cartera elegible solo se establece para verificar que el emisor esta cumpliendo los

limites de emision establecidos.

A 31 de diciembre de 2009, todos los emisores de las cédulas agrupadas en el Fondo cumplian el

limite legal de emision establecido.

Tabla: Limite legal de emisién

Euros
Nivel de
Cartera Emisién Limite
Elegible Total Emitido Actual * Legal ™
Banco Popular Espaiiol 23514 331132 15 890 300 000 147,98% 125,00%
Banco Popular Hipotecario 1016 530 065 780 000 000 130,32% 125,00%

* El nivel de emision es el resultado de dividir la cartera elegible por el total emitido

** El limite legal de emision supone como minimo un cobertura del 125%.
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Los niveles de sobrecolateralizacion gue presentaban los distintos emisores cuyas cédulas se
agrupan en el fondo eran a 31 de diciembre de 2009 los siguientes:

Tabla: niveles de sobrecolateralizacién de las cédulas

Euros
Total Cartera IM CEDULAS Otras Total Cédulas
Hipotecaria 1 GBP Emisiones Emitidas Proteccién *
Banco Popular
Esparfiol 33 470 107 683 1700 000 000 14 190 300 000 15 890 300 000 210,63%
Banco Popular
Hipotecario 1859 065 169 300 000 000 480 000 000 780 000 000 238,34%

* El nivel de proteccion se calcula dividiendo el total de Ia cartera entre el importe total de cédulas
emitido

Destacar también que en base a lo establecido en la legislacion hipotecaria vigente, el titular de
una cédula hipotecaria es considerado acreedor privilegiado. En este sentido, en el caso de
insolvencia del emisor de la cédula e impago de ésta, el tenedor de la cédula tendra derecho
preferente a los recursos generados por la ejecucién de toda la cartera hipotecaria del emisor.

Todas las cédulas emitidas por un mismo emisor tienen el mismo grado de preferencia de pago.
3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interés

Los bonos de titulizacién emitidos por el fondo devengan un cupon anual fijo del 4.25%.

Por su parte, las cédulas hipotecarias han sido emitidas con un cupon anual fijo del 4,2585%.

En este sentido no existe ningun riesgo de tipos de interés puesto que tanto el activo como el
pasivo del fondo se encuentran referenciados a un tipo fijo.

3.3. Riesgo de contrapartida

La principal contrapartida en operaciones financieras contratadas por el fondo es el proveedor de
la linea de liquidez. A 31 de diciembre de 2009 se mantiene como proveedor de dicha linea a
Banco Popular Espaiiol, entidad con la que se contraté en la fecha de constitucion puesto que
cumplia con todos los requisitos de calificacion establecidos por las agencias de calificacion para
poder ser contrapartida de la mencionada linea de liquidez.

La Sociedad Gestora en nombre y representacion del fondo ha contratado también los servicios de
un agente financiero que se encarga de la gestién de la cuenta de tesoreria del fondo y de la
ejecucion de las 6rdenes de pago. El agente financiero del fondo es Banco Popular, entidad
financiera que a 31 de diciembre de 2009 cumple con todos los requisitos de calificacion
establecidos por las agencias de calificacion para poder realizar las funciones establecidas en la
documentacion contractual del Fondo.
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3.4. Otros riesgos

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del fondo.
4, Evolucién del fondo en el ejercicio 2009

4.1.  Amortizacién anticipada

No se ha producido ninguna amortizacion anticipada ni total ni parcial de ninguno de los activos
que se agrupan en el fondo.

4.2. Morosidad

Durante 2009 no se ha producido ningun retraso en el pago de los intereses que devengan las
cédulas hipotecarias.

4.3. Rentabilidad de los activos

Durante el ejercicio 2009, Ias cedulas hipotecarias han devengado y pagado un tipo de interés de
4,2585%.

4.4. Bonos de titulizacion: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interés vigentes.

La siguiente tabla muestra los pagos realizados durante el ejercicio 2009 en concepto de principal
e intereses de los bonos en euros.

Amortizacion % Intereses Cupén
31.12.2008 31.12,2009 del ejercicio  Amortizacion Pagados Vigente

Bonos de
Titulizacion 2 000 000 000 2 000 000 000 - 0% 85 000 000 4,25%

4.5. Importes pendientes de pago del fondo
A 31 de diciembre de 2009 no existe ninguin importe pendiente de pago.
4.6. Estimacion de flujos de la cartera

La siguiente tabla recoge la estimacién de los flujos financieros que generaran cedulas
hipotecarias agrupadas en el fondo durante el resto de la vida del mismo.

("

.
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Tabla: Proyecciones anuales de flujos financieros de las cédulas en euros
¢ Total Pagos
Fecha Saldo Amortizacién Intereses Ejercicio
12/02/2010 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2011 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2012 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2013 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2014 - 2 000 000 000 85 170 000 2085 170 000

5. Riesgos y mecanismos de cobertura: informacién de mejoras de crédito y triggers
5.1.  Principales riesgos de la cartera (con referencia a apartado 3)

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior el principal riesgo del fondo se centra en el
impago por parte de los emisores de las cédulas. Este riesgo se ve mitigado por la calidad de la
garantia que respalda a cada cédula hipotecaria (la cartera hipotecaria total de cada emisor para
su correspondiente cédula hipotecaria) asi como la posicion como acreedor privilegiado en caso
de quiebra del emisor.

5.2.  Evolucién de las mejoras crédito durante el ejercicio. Situacion a cierre del ejercicio
comparada con situacion inicial

La principal mejora de crédito es el nivel de sobrecolateralizacion de que goza cada una de las
cédulas hipotecarias agrupadas en el fondo.

La siguiente tabla muestra los niveles de sobrecolateralizacion a cierre del presente ejercicio
comparada con el ejercicio anterior.

Tabla: niveles de SC por emisor a 31 de diciembre de 2008 y 2009
Nivel de proteccion
2009

2008
Banco Popular Espafiol 210,63% 225,30%
Banco Popular Hipotecario 238,34% 254,48%

El fondo cuenta también con una linea de liquidez para mitigar potenciales retrasos en los pagos
de intereses de las cédulas y posibles gastos extraordinarios. Durante el 2009 no ha sido
necesario utilizar dicha linea de liquidez. Su saldo disponible se sitta a 31 de diciembre de 2009
en 170.340.000 euros.

5.3. Triggers del fondo.

No se ha producido ninguna situacion que haya provocado actuacién adicional por parte de la
Sociedad Gestora.

£
Ay
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6. Perspectivas del fondo
6.1, Flujos d& los bonos.

halsfigudiente tabla recoge la estimacion de los flujos de caja de los bonos hasta el vencimiento final
el fondo.

Euros

Total Pagos

Fecha Saldo Amortizacién Intereses Ejercicio
12/02/2010 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2011 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2012 2 000 000 000 - 85170 000 85 170 000
12/02/2013 2 000 000 000 - 85 170 000 85 170 000
12/02/2014 - 2 000 000 000 85 170 000 2085170 000

6.2. Liquidacion anticipada
En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolucién del fondo similar a la
del presente ejercicio, durante el ejercicio 2010 no se estima que se produzca ninglin suceso de

liquidacion anticipada del Fondo en los términos recogidos en el apartado 111.10. del folleto de
emision.

Bajo el supuesto de continuidad del fondo el vencimiento final del mismo sera al 12 de febrero de
2014,

No obstante lo anterior, no existe garantia de que durante el proximo ejercicio no pueda producirse
alguno de los supuestos de liquidacion anticipada que se recogen en el folleto de emision.

6.3. Hechos posteriores al cierre.

No se ha producido ningin hecho relevante desde el cierre del ejercicio.
6.4. Gastos de I+D

El fondo no ha incurrido en gastos de 1+D durante el ejercicio 2009.

6.5. Estados Financieros adjuntos.

Se incluye como anexo de este informe de gestion el estado financiero publico S.05.5.

ot 2

f.....\
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IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2009

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de IM CEDULAS 1 GRUPO BANCO POPULAR, Fondo de

diciembre de 2009 extendidas en cinco ejemplares, todos ellos en papel timbrado del Estado,
numerados correlativamente e impresos por una cara, conforme a continuacion se detalla:

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0K2134262 al 0K2134309
Informe de Gestién Del 0K2134310 al 0K2134317

Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 0K2134318 al 0K2134365
Informe de Gestion Del 0K2134366 al 0K2134373

Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 0K2134374 al 0K2134421
Informe de Gestién Del 0K2134422 al 0K2134429

Cuarto ejemplar Cuentas anuales Del 0K2134430 al 0K2134477
Informe de Gestién Del 0K2134478 al 0K2134485

Quinto ejemplar Cuentas anuales Del 0K2134486 al 0K2134533
Informe de Gestidn Del 0K2134534 al 0K2134541

Firmantes

D. José Antonio Trujillo del Valle D®. Beatriz Senis Gilmartin

D@. Carmen Barrenechea Fernandez D. Rafael Bunzl Csonka

D. Ifigo Trincado Boville





