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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales 

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

Hemos auditado las cuentas anuales de 1M BES Empresas I, Fondo de Titulizacion de activos ( el 
"Fondo") que comprenden el balance a! 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de perdidas y ganancias, 
el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y Ia memoria 
correspondientes a! ejercicio anual terrninado en dicha fecha. Los Administradores de Ia 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 Ia normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de 
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante Ia realizacion de pruebas selectivas, de 
Ia evidencia justificativa de las cuentas anuales y Ia evaluacion de si su presentacion, los principios y 
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo 
de informacion financiera que resulta de aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 ad juntas expresan, en todos los aspectos 
significativos, Ia imagen fie! del patrimonio y de Ia situacion financiera de 1M BES Empresas I, 
Fondo de Titulizacion de activos a! 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus 
operaciones y de los flujos de efectivo correspondientes a! ejercicio anual terrninado en dicha fecha, 
de conforrnidad con el marco normativo de informacion fmanciera 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, Ilamamos Ia atencion respecto a Io seiialado en Ia nota 
16 de Ia memoria adjunta en Ia que se menciona que Ia Sociedad Gestora ha acordado proceder a Ia 
Iiquidacion anticipada del Fondo con fecha 22 de abril de 2014, como consecuencia de Ia solicitud 
de Ia Entidad Cedente, en su calidad como unico tenedor de los bonos de titulizacion emitidos por el 
Fondo y como unica Entidad Cedente de los derechos de credito que fueron objeto de cesion. 

El informe de gestion ad junto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores 
de Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situacion de 1M BES Empresas I, Fondo de 
Titulizacion de activos, Ia evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informacion contable que contiene el 
citado informe de gestion concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo 
como auditores se Iimita a Ia verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este 
mismo parrafo y no incluye Ia revision de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros 
contables del Fondo. 

KPMG Auditores, S.L. 

21 de abril de 2014 
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CLASE 8.8 

IM BES EMPRESAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situaci6n a 31 de diciembre de 2013 y 2012 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financieros a largo plazo 
1. Valores representativos de deuda 
2. Derechos de Credito 

Prestamos a Empresas 
Cuotas de arrendamiento financiero (leasing) 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 

3. Derivados 
II. Activos por impuesto diferido 
Ill. Otros activos no corrientes 

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

1. Deudores y otras cuentas a cobrar 
2. Valores representativos de deuda 
3. Derechos de Credito 

Prestamos a Empresas 
Arrendamiento financiero 
Otros 
Activos dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
lntereses vencidos e impagados 

4. Derivados 
5. Otros activos financieros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
1. Tesoreria 
2. Otros activos liquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

Nota Miles de euros 

6 

7 

6 

8 

2013 2012 

221 

213 .351 
25.212 

812 
28 .770 

(18.199) 
53 
53 

4.668 

30.652 

285.593 

253.000 
38.205 
15.835 
(8.591) 

726 

51.950 
1.570 
4.128 
8.331 

(4.1 03) 
869 
440 

4.072 

28.512 

394.944 

La memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales de 2013. 
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CLASE 8.3 

IM BES EMPRESAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situaci6n a 31 de diciembre de 2013 y 2012 

Nota Miles de euros 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

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

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

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

3. Derivados 
4. Otros pasivos financieros 

Ill. Pasivos 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 

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

Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas(-) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 
lntereses vencidos e impagados 

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

4. Derivados 
5. Otros pasivos financieros 

VII. Ajustes por periodificaciones 
1. Comisiones 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financiero I pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Otras comisiones 

2. Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
VIII.Activos financieros disponibles para Ia venta 
IX.Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
XI.Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 

9 

9 

10 

La memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anuales de 2013. 

2013 

18.998 
242.500 

(1 .905) 
48 

1.065 

24.741 

5 
129 

2 

I 
12.751 

(12.751) 
8 

285.593 

2012 

27.809 
242.500 

24.805 
(2.677) 

101.960 

51 
425 

4 
52 

2 
I 

10 

394.944 
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CLASE 8.3 

IM BES EMPRESAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Cuentas de Perdidas y Ganancias a 31 de diciembre de 2013 y 2012 

Nota Miles de euros 

I. lntereses y rendimientos asimilados 
Derechos de Cn!dito 
Otros activos 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 flujos efectivo (neto) 

A) MARGEN DE JNTERESES 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
5. Diferencias de cambio (neto) 
6. Otros ingresos de explotaci6n 
7. Otros gastos de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independientes 
Servicios bancarios y simi lares 

Tributos 
Otros gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n del agente financiero 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Otros gastos 

8. Deterioro de activos financieros (neto) 
Deterioro neto de Derechos de Credito (-) 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
I 0. Ganancias (perdidas) en Ia baja de activos no corrientcs en venta 

II. Repercusi6n de otras perdidas (+) 

RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. Impuesto sobre beneficios 

RESULT ADO DEL EJERCICIO 

La memoria ad junta 'forma parte integrante de las Cuentas Anuales de 2013. 

6 
8 

9 
9 

6 

2013 

8.124 
136 

(1.585) 
(157) 

6.518 

(82) 
(31) 
(22) 

(6.246) 
(106) 

(5.506) 

5.475 

2012 

14.941 
252 

(3.319) 
(224) 

11.650 

102 

(88) 
(44) 
(22) 

(8.777) 
(48) 

(I 0.858) 

8.085 
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CLASE 8.3 

1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estados de Flujos de Efectivo a 31 de diciembre de 2013 y 2012 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES 
DE EXPLOT A CION 

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

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

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

Otros 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES 
INVERSION/ FINANCIACION 

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

5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros 
Pagos por adquisici6n de Derechos de Credito 
Pagos por adquisici6n de otras inversiones financieras 

6. Flujos de caja netos por amortizaciones 
Cobros por amortizaci6n de Derechos de Credito 
Cobros por amortizaci6n de otros activos titulizados 
Pagos por amortizaci6n de val ores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Cobros por concesiones de prestamos o disposiciones de creditos 
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos 
Cobros Derechos de Credito pendientes ingreso 
Administraciones publicas - Pasivo 
Otros deudores y acreedores 
Cobros de Subvenciones 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO 0 
EQUIV ALENTES 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 

La memoria ad junta forma parte integrante de las Cuentas Anuales de 2013. 

Miles de euros 

2013 

7.634 

8.848 
(939) 

149 
(78) 

(82) 
(31) 
(22) 

(596) 
(107) 

492 

(5.494) 

86.882 

(110.770) 

(64) 
18.469 

(II) 

2.140 

28.512 
30.652 

2012 

5.638 

13.886 
(3.682) 

236 
(215) 

(97) 
(48) 
(24) 

(6.345) 
(348) 

2.275 

!J3.773l 

90.738 

(112.731) 

2.000 
(2.085) 

8.306 
(I) 

(8.135) 

36.647 
28.512 



OL6194684 

CLASE 8.3 

1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos a 3 I de diciembre de 20 I 3 y 20 I 2 

I. Activos financieros disponibles para Ia venta 
I. I. Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

1.1.1 . Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
I. I .2. Efecto fiscal 

1.2. lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
1.3. Otras reclasificaciones 
1.4. lmportes 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 
2. 1. Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

2.1.1. Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
2. 1.2. Efecto fiscal 

2.2. lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
2.3. Otras reclasificaciones 

2.4. lmportes repercutidos a !a cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

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

en el balance del periodo 
3. 1.!. lmporte bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
3.1.2. Efecto fiscal 

3.2. lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 

3.3. lmportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

La memoria ad junta forma parte integrante de las Cuentas Anuales de 2013. 

Miles de euros 

2013 2012 
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CLASE 8.3 

IM BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

31 de diciembre de 2013 

(1) Naturaleza y Actividades Principales 

(a) Constitucion y naturaleza juridica 

IM BES EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacion de Activos, (en adelante el Fondo) se 
constituyo mediante escritura publica el 16 de noviembre de 2011, con canicter de 
fondo cerrado, agrupando Derechos de Credito cedidos por Banco Espirito Santo, 
S.A. , Sucursal en Espana (en adelante el Cedente) por importe de 484.999.999,99 
euros (vease nota 6). 

Con fecha 15 de noviembre de 2011, Ia Cornision Nacional del Mercado de Valores 
registro el Folleto del Fondo, en los registros oficiales correspondiente a Ia emision de 
Bonos de Titulizacion con cargo a! Fondo por 485.000 miles de euros (vease nota 9). 

El Fondo se regula por lo dispuesto en: 

- Ia Escritura de Constitucion del Fondo, 

- Ia Circular 2/2009, de 30 de marzo, sobre normas contables, Cuentas Anua1es, estados 
financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos 
de Titulizacion, modificada por Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, de Ia 
Comision Nacional de Mercado de Valores. 

- el Real Decreto 92611998, 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 1o desarrollan, 

- Ia 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, 

- Ia Ley 3/ 1994, de 14 de abril, por Ia que se adapta Ia legislacion espanola en materia 
de Entidades de Credito a Ia Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria y se 
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, 

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

- el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por lo que se desarrolla parcialmente 
Ia Ley del Mercado de Valores, en materia de admision a negociacion de valores 
en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del 
folleto exigible a tales efectos, 



OL6194686 

ClASE a.a 

2 

IM BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

- Ia Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, porIa que se desarrolla el articulo 
27.4 de Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, 

- las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que 
resulten de aplicaci6n. 

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esta 
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Credito y, en 
cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n de Activos emitidos en cuantia y 
condiciones tal que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

El unico objeto del Fondo sera Ia transformaci6n de los activos que agrupara en valores 
de renta fija homogeneos, estandarizados, y, por consiguiente susceptibles de 
negociaci6n en mercados de valores organizados. 

La gesti6n y administraci6n del Fondo esta encomendada a Intermoney Titulizaci6n, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., (en adelante Ia Sociedad Gestora) 
con domicilio en Madrid, plaza Pablo Ruiz de Picasso, I . 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 numero 10. 

(b) Duraci6n 

La actividad del Fondo se inici6 el dia 16 de noviembre de 2011 y finalizara el 20 de 
noviembre de 2043 (Fecha de vencimiento legal) salvo que con anterioridad se 
hubiera procedido a Ia liquidaci6n anticipada del mismo. 

Liquidaci6n 

La Sociedad Gestora, previa comunicaci6n a Ia CNMV, estara facultada para proceder a 
Ia Liquidaci6n Anticipada del fondo y con ello a Ia Amortizaci6n Anticipada de Ia 
totalidad de Ia Emisi6n de Bonos y extinci6n del Fondo en cualquier fecha, en 
cualquiera de los siguientes supuestos: 

(i) Cuando el importe del Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito no 
Fallidos sea inferior al diez por ciento del Saldo Inicial de los Derechos de 
Credito en Ia Fecha de Constituci6n, y siempre y cuando el importe de Ia venta 
de los Derechos de Credito, pendientes de amortizaci6n, junto con el resto de los 
Recursos Disponibles, perrnita Ia cancelaci6n de las obligaciones de pago del 
Fondo. 
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CLASE 8.3 

3 

1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

(ii) Cuando, por razon de algtin evento o circunstancia de cualquier indole ajeno o no 
a! desenvolvirniento propio del Fondo, se produjera una alteracion sustancial o se 
desvirtuase de forma perrnanente o se haga irnposible o de extrema dificultad el 
mantenimiento del equilibria financiero del Fondo requerido por el articulo 5.6 
de Ia Ley 19/1992. 

(iii) Obligatoriamente, en el supuesto de que Ia Sociedad Gestora fuera declarada en 
concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente estuviera 
establecido a! efecto o, en su defecto, cuatro meses, sin haber sido designada una 
nueva sociedad gestora. 

(iv) Cuando se produzca un impago indicativa de un desequilibrio grave y 
permanente en relacion con alguno de los Bonos emitidos o se prevea que se va a 
producir. 

(v) En el supuesto de que Ia Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y Ia 
aceptacion expresa de todos los Bonistas y de todos los que mantengan contratos 
en vigor con el Fondo, tanto en relacion al pago de las cantidades que dicha 
Liquidacion Anticipada implique como en relacion al procedimiento en que deba 
ser llevada a cabo. 

(vi) Seis meses antes de Ia Fecha Final, aunque se encontraran aun debitos vencidos 
pendientes de cobro de los Derechos de Credito cedidos al Fondo. 

Senin requisitos necesarios para proceder a dicha Liquidacion Anticipada del Fondo, los 
siguientes: 

(i) Que se hubieran obtenido, en su caso, las autorizaciones necesarias para ello de 
las autoridades u organismos administrativos competentes. 

(ii) Que se proceda a Ia comunicacion a los tenedores de los Bonos, en Ia forma 
prevista en este parrafo y con una antelacion de quince (15) Dias Habiles, del 
acuerdo de Ia Sociedad Gestora de proceder a Ia Liquidacion Anticipada del 
Fondo. Dicha comunicacion, que habra sido previamente puesta en conocimiento 
de Ia CNMV, mediante Ia publicacion del preceptivo hecho relevante de 
conforrnidad con lo dispuesto en el articulo 82 de Ia Ley del Mercado de Valores, 
y de Ia Agencia de Calificacion, debera ser asimismo publicada en el Boletin de 
Cotizacion Diario del Mercado AIAF o a traves de cualquier otro medio de 
difusion que sea de general aceptacion por el rnercado y que garantice una 
difusion adecuada de Ia informacion, en tiernpo y contenido. Esta comunicacion 
debera contener Ia descripcion (i) del supuesto o supuestos por los que se 
procede a Ia Liquidacion Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para 
llevarla a cabo, y (iii) Ia forma en que se va a proceder para atender y cancelar las 
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de acuerdo con el Orden de 
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en el apartado 3.4.6.5. del Modulo 
Adicional del Folleto del Fondo. 
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CLASE 8.3 

4 

1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

Con el objeto de que el Fondo, a traves de su Sociedad Gestora, lleve a cabo Ia 
Liquidaci6n Anticipada del Fondo y con ello a Ia Arnortizaci6n Anticipada de Ia 
Emisi6n de Bonos, Ia Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, procedeni 
a: 

(i) Vender los Derechos de Credito por un precio que no podni ser inferior a Ia suma 
del valor del principal mas los intereses devengados y no cobrados de los 
Derechos de Credito pendientes de amortizaci6n. 

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

En caso de que, tanto porque las actuaciones anteriores fueran insuficientes o existieran 
Derechos de Credito u otros activos remanentes en el Fondo, Ia Sociedad Gestora 
procedera a venderlos para lo que recabara ofj::rta de, al menos, cinco (5) entidades de 
entre las mas activas en Ia compraventa de estos activos que, a su juicio, puedan dar 
valor de mercado, en las condiciones mas favorables posible. La Sociedad Gestora 
estara obligada a aceptar Ia mejor oferta recibida por los activos ofertados. Para Ia 
fijaci6n del valor de mercado, Ia Sociedad Gestora podra obtener los informes de 
valoraci6n que juzgue necesarios. 

La Sociedad Gestora, una vez retenidos los importes que estime necesarios para hacer 
frente a gastos de extinci6n (Reserva para Gastos de Extinci6n), aplicara 
inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por Ia enajenaci6n de los 
Derechos de Credito del Fondo u otros activos remanentes a! pago de los diferentes 
conceptos, en Ia forma y cuantia recogidos en e) Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Liquidaci6n descrito en el apartado 3.4.6.4. del Modulo Adicional del Folleto del 
Fondo. 

Extinci6n 

El Fondo se extinguira en todo caso a consecuencia de las siguientes circunstancias: 

(i) Por Ia amortizaci6n integra de los Derechos de Credito que agrupa. 

(ii) En Ia fecha en que se produzca Ia total liquidaci6n de las obligaciones de pago 
del Fondo. 

(iii) Por Ia finalizaci6n del procedimiento de Liquidaci6n Anticipada del Fondo 
descrito en el apartado 4.4.3 . del Documento de Registro del Folleto del Fondo. 

(iv) En Ia Pecha Final del Fondo, aunque se encontraran aun debitos vencidos 
pendientes de cobro. 

La extinci6n del Fondo se pondra en conocJmiento de Ia CNMV y de Ia Entidad 
Directora tan pronto esta fuera confirmada y se hara publica por el procedimiento 
seiialado en este apartado. 
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En el supuesto de que se haya producido Ia extincion del Fondo por las causas 
establecidas en los apartados (i) a (iv) anteriores, transcurrido un plazo de seis (6) 
meses desde Ia liquidacion de los activos remanentes del Fondo y de Ia distribucion de 
los Recursos Disponibles, Ia Sociedad Gestora otorgani un acta notarial declarando (i) 
extinguido el Fondo asi como las causas que motivaron su extincion, (ii) el 
procedimiento de comunicacion a los tenedores de los Bonos y a Ia CNMV llevado a 
cabo y (iii) Ia distribucion de las cantidades disponibles del Fondo, siguiendo el Orden 
de Prelacion de Pagos de Liquidacion, y dara cumplimiento a los demas tramites 
administrativos que resulten procedentes. Dicho documento notarial sera remitido por 
Ia Sociedad Gestora a Ia CNMV. 

(c) Recursos Disponibles 

En cada Pecha de Pago del Fondo, se consideraran Recursos Disponibles los siguientes 
conceptos identificados como tales por Ia Sociedad Gestora (conforme a Ia 
informacion recibida del Cedente como administrador, en los conceptos que aplique): 

(i) Las cantidades depositadas en el ultimo Periodo de Cobro en Ia Cuenta de 
Tesoreria o en cualquier otra cuenta que conforme a! apartado 3.4.4. del Modulo 
Adicional del Polleto de Emision Ia pueda complementar o sustituir en concepto 
de Principal, Intereses Ordinarios de los Derechos de Credito, asi como en 
concepto de intereses de demora de las Operaciones de Financiacion de las que 
aquellos se derivan, asi como cualesquiera otros conceptos cobrados procedentes 
de aquellos hasta el ultimo dia del mes anterior (incluido). 

(ii) Rendimientos cobrados por Ia Cuenta de Tesoreria durante los Periodos de 
Intereses de Ia Cuenta de Tesoreria inmediatamente anteriores a Ia Fecha de 
Pago, y de cualquier otra que pueda haber abierto Ia Sociedad Gestora en nombre 
y representacion del Fondo. 

(iii) En Ia primera Pecha de Pago, los importes dispuestos del Prestamo Subordinado 
DI. 

(iv) Los posibles sobrantes del Prestamo Subordinado Gl, en Ia parte en que haya 
podido exceder de los gastos de constitucion. 

(v) Los importes correspondientes a Ia Disposicion del Fondo de Reserva. 

(vi) El producto de Ia liquidacion en su caso, y cuando corresponda, de los activos del 
Fondo. 

Los Recursos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de Pago conforme a! Orden de 
Prelacion de Pagos que se recoge a continuacion. 
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(d) Orden de Prelacion de Pagos 

Los Recursos Disponibles se aplicanin en cualquier Fecha de Pago distinta de Ia Fecha de 
Liquidaci6n Anticipada del Fondo a los siguientes conceptos, estableciendose como 
Orden de Prelacion en caso de insuficiencia de fondos, el orden en que se enumera a 
continuaci6n: 

(i) Gastos ordinarios y extraordinarios e impuestos del Fondo. 

(ii) Pago de los intereses de los Bonos A. 

(iii) Retencion de Ia Cantidad Disponible para Amortizar para su aplicaci6n, a Ia 
amortizacion de los Bonos A, de acuerdo con el apartado 4.9 de Ia Nota de 
Valores del Folleto del Fondo. 

(iv) Retenci6n del importe suficiente para mantener el Nivel Inicial del Fondo de 
Reserva. Una vez se hayan amortizado completamente los Bonos A, esta 
dotaci6n se efectuani con posterioridad a Ia amortizaci6n de los Bonos B. 

(v) Pago de los intereses de los Bonos B. 

(vi) Retenci6n de Ia Cantidad Disponible para Amortizar para su aplicaci6n, a Ia 
amortizaci6n de los Bonos B de acuerdo con las reglas del apartado 4.9.3 . de Ia 
Nota de Valores del Folleto del Fondo. 

(vii) Pago de intereses del Prestamo Subordinado DI. 

(viii) Pago de intereses del Prestamo Subordinado GI. 

(ix) Pago de intereses del Prestamo Subordinado FR. 

(x) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado DI. 

(xi) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado GI. 

(xii) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado FR. 

(xiii) Pago en concepto de Comision Variable. 
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(e) Gesti6n del Fonda 

De acuerdo con Ia Ley 1911992, Ia gesti6n del Fonda esta encomendada de forma 
exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n, quienes a su vez tienen en 
este cometido su objeto social exclusivo. 

Intermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. es Ia 
gestora del Fondo, actividad por Ia que recibe en cada Fecha de Pago, una comisi6n 
peri6dica que se devengara diariamente desde Ia constituci6n del Fondo hasta su 
extinci6n igual a una parte fija de 5,5 miles de euros mas una parte variable del 
0,005% sobre el Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito y que se 
Iiquidara y pagara por periodos vencidos en cada Fecha de Pago. 

(f) Administrador de los Derechos de Credito 

Banco Espirito Santo, S.A., Sucursal en Espana como administrador de los Derechos 
de Credito, percibe una remuneraci6n que se devengara anualmente en cada Fecha de 
Pago, del 0,01 % anual del Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito no 
Fallidos en Ia Fecha de Pago del Fondo inmediatamente anterior. Dicha comisi6n se 
entendera bruta, en el sentido de incluir cualquier impuesto directo o indirecto o 
retenci6n que pudiera gravar Ia misma. 

(g) Comisi6n Variable 

EI Cedente tendra derecho a Ia Comisi6n Variable. Dicha Comisi6n Variable se 
devengara diariamente. Se define Ia Comisi6n Variable como Ia diferencia entre (i) 
todos los ingresos que puedan derivarse de los Derechos de Credito mas los 
rendimientos de Ia Cuenta de Tesoreria y cualquier otro que pudiera corresponderle al 
Fondo; menos (ii) todos los gastos del Fondo, incluidos los intereses de su 
financiaci6n , los necesarios para su constituci6n y su funcionamiento, y Ia cobertura 
de cuantos impagos se produzcan en los Derechos de Credito que integran su activo. 
En Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada, o, en su caso, en Ia Fecha Final , se sumara, 
adicionalmente, el remanente tras Ia liquidaci6n de todas las obligaciones de pago del 
Fondo. 

La Sociedad Gestora procedera a efectuar dicho pago en concepto de Comisi6n 
Variable en cada Fecha de Pago, con el limite de los Recursos Disponibles de acuerdo 
con el Orden de Prelaci6n de Pagos una vez atendidos todos los conceptos anteriores 
al numero que en el Orden de Prelaci6n de Pagos correspondiente ocupa Ia Comisi6n 
Variable. 
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En su caso, todos los tributos relativos a los pagos realizados en este concepto seran a 
cargo de su perceptor. En el caso de que los pagos en cuestion den Iugar a Ia 
repercusion obligatoria de cualquier tributo, el importe a satisfacer se reducira en Ia 
medida necesaria para que, incrementado en el tributo a repercutir, se mantenga Ia 
contraprestacion pactada, que se habra de considerar a estos efectos como importe 
total incluidos cualesquiera tributos que pudieran ser repercutidos a! Fondo. 

El Cedente podra ceder, transferir, sustituir y subrogar los derechos y obligaciones 
que se deriven de su derecho en este concepto siempre que cuente con el previo 
consentimiento de Ia Sociedad Gestora. 

(h) Agente financiero 

Banco Santander es Ia entidad que de acuerdo con el Contrato de Agencia Financiera, 
presta los servicios de apertura y mantenimiento de Ia Cuenta de Tesoreria y agencia 
de pagos en Ia emision de los Bonos. 

El Agente financiero recibira de Ia Sociedad Gestora una comision por sus servicios de 
agencia financiera igual a 22 miles de euros anuales liquidables en cada Fecha de 
Pago. 

El I 0 de octubre de 2012, debido a Ia rebaja de calificacion del Banco Santander por 
parte de Moody 's, Ia Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, procedio a 
Ia apertura de una cuenta corriente en Banco de Espana, en Ia que estan depositados 
los recursos liquidos del Fondo en Iugar de estarlo en Ia Cuenta de Tesoreria, Ia cual 
solo se empleara para efectuar los pagos en cada Fecha de Pago. 

(i) Normativa Legal 

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 92611998 y Ia Ley 19/1992, sobre Regimen 
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion 
Hipotecaria, por Ia Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por Ia Ley 2/1981, de 
regulaci6n del mercado hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o 
modificaci6n de las normas citadas, por Ia Circular 2/2009 de 25 de marzo de Ia 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada porIa Circular 4/2010, de 14 
de octubre, sobre normas contables, Cuentas Anuales, estados financieros publicos y 
estados reservados de informacion estadistica de los fondos de titulizaci6n y por las 
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten 
de aplicaci6n, asi como y por lo dispuesto en Ia propia escritura de constituci6n del 
Fondo. 
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G) Fondo de Reserva 

Como mecanismo de mejora crediticia ante posibles perdidas debidas a los Derechos de 
Credito impagados y con Ia finalidad de perrnitir los pagos a realizar por el Fondo de 
acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, el Fondo contani con un Fondo de 
Reserva. 

El Fondo de Reserva se aplicani, en cada Fecha de Pago, en una cantidad igual a Ia 
Disposicion del Fondo de Reserva, a! cumplimiento de las obligaciones de pago 
contenidas en el Orden de Prelacion de Pagos o, en su caso, el Orden de Prelacion de 
Pagos de Liquidacion, establecidos en el apartado 3.4.6. del Modulo Adicional del 
Folleto del Fondo. 

El Fondo de Reserva se ha constituido en Ia Fecha de Desembolso, con cargo a los 
fondos provenientes del Prestamo Subordinado FR, por un importe igual a! 5% de Ia 
suma del Saldo Nominal Inicial de los Bonos, es decir, 24.250 miles de euros. 

En cada Fecha de Pago, Ia Sociedad Gestora aplicani los Recursos Disponibles de 
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos y, en Ia medida que sean suficientes una 
vez atendidos los puntos (i) a (iii) del mismo, a Ia dotacion de Nivel Inicial del Fondo 
de Reserva. 

Para cada Fecha de Pago, que sea distinta de Ia Fecha de Liquidacion del Fondo, Ia 
Sociedad Gestora calculara el "Nivel del Fondo de Reserva" como el maximo entre (i) 
cero (0) y (ii) Ia diferencia entre el Nivel lnicial del Fondo de Reserva menos el 
importe acumulado de todas las Disposiciones del Fondo de Reserva en Fechas de 
Pago anteriores mas el importe acumulado de todas las cantidades aplicadas en todas 
las Fechas de Pago anteriores a! punto (iv) del Orden de Prelacion de Pagos. 

En cada Fecha de Pago distinta de Ia Fecha de Liquidacion anticipada, Ia "Disposicion 
del Fondo de Reserva" consistira en un importe equivalente a! menor de los siguientes 
conceptos: 

(i) el Nivel del Fondo de Reserva; y 

(ii) Ia diferencia positiva entre (a) los importes debidos a impuestos y gastos 
ordinarios y extraordinarios del Fondo, comision de Ia Sociedad Gestora y Ia 
comision del Agente de Pagos y Ia comision de administracion, y los intereses 
devengados de los Bonos A (y, una vez amortizados los Bonos A, los intereses 
devengados de los Bonos B); y (b) los conceptos (i), (ii), (iii), (iv) y (vi) del 
apartado 3.4.6.1. del Modulo Adicional del Folleto de Emision sobre Recursos 
Disponibles; y si esta diferencia fuese negativa, cero. En Ia Fecha de Liquidacion 
anticipada Ia Disposicion del Fondo de Reserva sera el Nivel del Fondo de 
Reserva. 
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(k) Regimen fiscal del Fondo 

Una relaci6n de las principales cuestiones se detalla a continuaci6n: 

(i) La constituci6n, Ia disoluci6n y cualquier otra operaci6n societaria que pudiera 
realizar el Fondo esta exenta del concepto "operaciones societarias" del 
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados 

(ii) Los Fondos de Titulizaci6n de Activos, de acuerdo con el Art.7.I.h del Texto 
Refundido de Ia Ley del Impuesto sobre Sociedades, son sujetos pasivos del 
Impuesto sobre Sociedades, determinando su base imponible conforme a lo 
dispuesto en el Titulo IV del citado cuerpo normativo, tributando al tipo general 
vigente en cada momento, y que en Ia actualidad se encuentra fijado en el 30% 
para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2008. 

(iii) Los rendimientos de capital mobiliario de los Fondos de Titulizaci6n se encuentran 
sujetos al regimen general de retenciones a cuenta del Impuesto sobre 
Sociedades, con Ia particularidad de que el articulo 59, k) del Reglamento, 
aprobado por Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, declara no sometidos a 
retenci6n "los rendimientos de Participaciones Hipotecarias, Prestamos u otros 
Derechos de Credito que constituyan ingreso de los Fondos de Titulizaci6n". 

(iv) Los servicios de gesti6n prestados por Ia Sociedad Gestora al Fondo estan exentos 
del Impuesto sobre el Valor Aiiadido. 

(v) La constituci6n y cesi6n de garantias esta sujeta al regimen tributario general. 

(vi) La emisi6n, suscripci6n, transmisi6n, amortizaci6n y reembolso de los Bonos esta 
exenta del Impuesto sobre el Valor Aiiadido y del Impuesto sobre 
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. 

(2) Bases de Presentaci6n 

(a) Imagen Fie! 

En cumplirniento de Ia Jegislaci6n vigente, los Administradores de Intermoney 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n han formulado estas 
Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2013 con el objeto de mostrar Ia 
imagen tiel del patrimonio y, de Ia situaci6n financiera a 31 de diciembre de 2013 y 
de los resultados de sus operaciones y de los cambios en Ia situaci6n financiera 
correspondientes a! ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 . 
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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 valoracion 
contenidos en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia Comision Nacional del 
Mercado de Valores, modificada porIa Circular 4/2010, 14 de octubre. Por esta razon 
y de acuerdo con lo contenido en el articulo 16 del Codigo de Comercio que autoriza 
Ia modificacion de las estructuras del balance o Ia cuenta de perdidas y ganancias, se 
modifica Ia correspondiente a Ia cuenta de perdidas y ganancias y Ia definicion de las 
cuentas contables y el modelo del estado de origen y aplicacion de fondos al objeto de 
mostrar Ia imagen fie! del Fondo en base a su operativa. 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance de situacion, Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y 
Ia memoria, de Ia que forman parte los estados financieros publicos S.05.01, S.05.02, 
S.05.03, S.05.04 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del estado 
S.06, adjuntos en el Anexo I. 

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2013, han sido formuladas al objeto de 
cumplir con las obligaciones de verificacion y publicidad de Ia informacion contable 
contenida en Ia escritura de constitucion del Fondo. 

Con fecha 21 de marzo de 2014, las Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas 
por el Consejo de Administracion de Ia Sociedad Gestora y se sometenin a su 
aprobacion por el mismo organo, estim{mdose que senin aprobadas 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) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de Ia 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 periodo anual terminado el31 de diciembre de 2013, las correspondientes al 
ejercicio anterior. La informacion contenida en esta memoria referida a! ejercicio 
2012 se presenta exclusivamente, a efectos comparativos y por consiguiente, no 
constituye las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2012. 

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

En Ia preparacion de las Cuentas Anuales del Fondo, los Administradores de Ia Sociedad 
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a Ia 
aplicacion de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, 
gastos y comprornisos existentes en Ia fecha de emision de las presentes Cuentas 
Anuales. 
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en Ia experiencia hist6rica y en 
otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las 
circunstancias y cuyos resultados constituyen Ia 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, Ia 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 Ia cuenta de perdidas y 
ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos. 

Las estimaciones mas significativas utilizadas en Ia preparaci6n de estas Cuentas Anuales 
se refieren a: 

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

• Cancelaci6n anticipada (Nota l.b). 

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido porIa Circular 2/2009, de 25 de 
marzo y, en su caso, en Ia escritura de constituci6n del Fondo. 

(d) Agrupaci6n de partidas 

En Ia confecci6n de estas Cuentas Anuales no se ha procedido a Ia agrupaci6n de partidas 
relativas al Balance, Cuenta de Perdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo y 
Estados de Ingresos y Gastos. 

(e) Elementos recogidos en varias partidas. 

En Ia confecci6n de estas Cuentas Anuales no se han registrado elementos patrimoniales 
en dos o mas partidas del Balance. 

(3) Principios Contables y Normas de Valoraci6n 

Las Cuentas Anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoraci6n 
contenidas en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de 
Valores en vigor, modificada porIa Circular 04/2010, del 14 de octubre. 

Los principales criterios de valoraci6n seguidos en Ia elaboraci6n de las Cuentas Anuales 
adjuntas han sido los siguientes: 

(a) Empresa en funcionamiento 

Tal y como se indica en Ia nota 16, el Consejo de Administraci6n de Intermoney 
Titulizaci6n, S.G.F.T. ha acordado proceder a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo y 
con ello a Ia amortizaci6n anticipada de todos los Bonos emitidos. No obstante, el 
Consejo de Administraci6n de Ia Sociedad Gestora no ha aplicado los principios de 
empresa en liquidaci6n por no considerar que hubiesen surgido diferencias 
significativas respecto a los criterios adoptados. 
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Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es 
decir en funci6n de Ia corriente real que los mismos representan, con independencia 
del momento en el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su 
cuantia pueda determinarse con fiabilidad. 

(b) 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 Ia fecha del balance, clasificandose el resto como no 
corrientes. 

(c) Activos dudosos 

El valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogera 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. 

(d) Gastos de constituci6n y de emisi6n de Bonos 

Se corresponden con los gastos incurridos en Ia constituci6n del Fondo, registrandose por 
el importe real incurrido. 

(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. 

(f) 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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Valoracion inicia/ 

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

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

Valoracion posterior 

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

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a un afio que, 
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su 
valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe. 

(g) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasificaran 
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. 

(h) Debitos y partidas a pagar 

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos 
por el Fondo, con el fin de financiar Ia adquisici6n de activos financieros, es decir, las 
obligaciones, Bonos y pagares de titulizaci6n 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 Ia actividad del Fondo, asi como 
cualquier disposici6n realizada de lineas de credito concedidas a! Fondo. 



OL6194699 

CLASE 8.3 

15 

IM BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

Valoraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoranin inicialmente por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de Ia transacci6n, que 
equivaldra a! valor razonable de Ia 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 Ia emisi6n, Ia comisi6n inicial de Ia Sociedad Gestora si hubiere, las 
tasas del 6rgano Regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n y los 
costes derivados de Ia admisi6n a negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

No obstante, lo sefialado en el parrafo anterior, los debitos con vencimiento no superior a 
un afio y que no tengan un tipo de interes contractual, cuyo importe se espera pagar en 
corto plazo, se podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar 
los flujos de efectivo no sea significativo. 

Valoraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizanin en Ia 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 emitidos por el 
Fondo, comenzando por Ia cuenta de periodificaci6n de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas 
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelaci6n de pagos establecido 
contractualmente para cada Fecha de Pago. 

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

El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es Ia 
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". 

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como 
tipo de actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo 
contractual es fijo, o el tipo de interes efectivo a Ia fecha a que se refieran los estados 
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea 
variable. 
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La reversion de las perdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca 
cuando el Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso a! 
establecido anteriormente para Ia repercusi6n de perdidas, terminando por Ia comisi6n 
variable periodificada. 

Dicha reversion se registra como un gasto en !a partida "Repercusion de perdidas 
(ganancias)" en !a cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en 
libros de los pasivos financieros que estaria reconocido en !a fecha de reversion si no 
se hubiese realizado !a repercusi6n de perdidas. 

Cancelaci6n 

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

(i) Intereses y gastos devengados no vencidos 

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

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye Ia periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizacion emitidos y de los prestamos mantenidos con 
entidades de credito, que aun no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo 
de interes efectivo. 

(j) Ajustes por periodificacion 

Corresponden, principalmente, a !a periodificacion realizada de las comlsiOnes 
devengadas por terceros, registnindose por su valor real en funci6n de cada uno de los 
contratos suscritos, todos ellos en relaci6n con Ia administracion financiera y 
operativa del Fondo. 

A 31 de diciembre de 2013 el epigrafe de activo "Ajustes por periodificaciones" recoge 
un anticipo de Ia Comisi6n Variable pagado a! Cedente por importe de 4.668 miles de 
euros (4.072 a 31 de diciembre de 2012). El anticipo sobre !a comision variable se ha 
producido como consecuencia de !a existencia de recursos suficientes para el pago por 
este concepto, una vez satisfechos los pagos anteriores de !a orden de prelacion, 
aunque el Fondo presente Ia Comision Variable corregida por imputacion de perdidas. 

(k) Impuesto sobre Sociedades 

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre 
el resultado econ6mico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los 
criterios fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 
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(I) Deterioro del valor de los activos financieros 

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por Ia Sociedad 
Gestora con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia 
objetiva de que se ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se 
reconoceni 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 Ia 
cuenta de perdidas y ganancias. 

(m) Derechos de Credito 

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

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

En Ia estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con 
garantias reales, siempre que estas se hayan considerado en Ia cesion del instrumentos 
o figuren en Ia informacion facilitada a los titulares de los pasivos emitidos por e1 
Fondo, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el 
importe de los costes necesarios para su obtencion y posterior venta, con 
independencia de Ia probabilidad de Ia ejecucion de Ia garantia. 

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara 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 Ia fecha que se refieran los estados 
financieros, deterrninado 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 interes efectivo antes de Ia modificacion del contrato, salvo que 
pueda probarse que dicha renegociacion o modificacion se produce por una 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 sea material, particularmente, cuando el plazo previsto para el cobro 
de los flujos de efectivo sea 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 podran 
utilizar modelos basados en metodos estadisticos. No obstante, el importe de Ia 
provision que resulte de Ia aplicacion de lo previsto en los parrafos anteriores no 
podra ser inferior a Ia que se obtenga de Ia aplicacion, para los activos dudosos, de los 
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican a 
continuacion y que calculan las perdidas por deterioro en funcion del tiempo 
transcurrido desde el vencimiento de Ia primera cuota o plazo que permanezca 
impagado de una misma operacion: 

a) Tratamiento general 

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

Porcentaje (%) 

25 
50 
75 

100 

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

b) 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 
Fondo o, en su caso, de Ia entidad, se estimara, seglin el tipo de bien sobre el que 
recae el derecho real, con los siguientes criterios: 

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con 
cedula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene 
los vinculos personales mas fuertes. La estimacion del valor de los derechos 
recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasacion, ponderado por 
un 80 por ciento. 
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(ii) Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes 
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no 
esta autorizada Ia 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 sera como maximo el valor de tasacion, ponderado por 
un 70 por ciento. 

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

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

(v) En el supuesto en que Ia entidad gestora acredite que no puede acceder a Ia 
informacion necesaria para realizar las ponderaciones establecidas 
anteriormente, el valor de los derechos recibidos en garantia sera como 
maximo el valor de tasacion, ponderado por un 80%. 

c) Operaciones de arrendamiento financiero 

(i) En las operaciones de arrendamiento financiero, las cuotas vencidas y no 
cobradas hasta el momento de recuperar materialmente la posesion o el uso de 
los bienes cedidos seguiran el tratamiento general previsto en el apartado a) 
precedente, aplicando a los arrendamientos financieros sobre activos 
inmobiliarios los criterios establecidos en el apartado b) anterior. 

(ii) No obstante el parrafo anterior, en arrendamientos financieros sobre activos 
mobiliarios, cuando se haya decidido rescindir el contrato para recuperar el 
bien, y en tanto en cuanto no se haya recuperado materialmente Ia posesion o 
el uso de los bienes cedidos, el deterioro de los activos financieros por 
operaciones de arrendamiento financiero calificados como dudosos sera Ia 
perdida que se estime que se va a producir al rescindir eJ contrato, que sera, 
como minimo, Ia diferencia entre el valor en libros de los activos financieros y 
el 75% del valor razonable de los bienes sujetos a arrendamiento financiero. 
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La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones calificadas como 
"activos dudosos" a que se refiere el apartado b) anterior se estimar:i aplicando a! 
importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de Ia garantia, estimada de 
acuerdo con Ia metodologia de los apartados anteriores, y sobre Ia base de Ia fecha 
mas antigua que permanezca incumplida, los porcentajes correspondientes al 
tratamiento general. 

En las operaciones con garantia inmobiliaria, incluidas las de arrendamiento financiero, 
las coberturas se calcular:in una vez deducido del importe del riesgo el valor 
estimado de Ia garantia, siempre que no existan dudas sobre Ia posibilidad de 
separar el bien de Ia masa concursal y reintegrarlo, en su caso, a! patrimonio del 
Fondo. 

Las operaciones que cuenten con alguna de las garantias pignoraticias que se indican a 
continuaci6n, se cubrir:in aplicando los siguientes criterios: 

- Las operaciones que cuenten con garantias dinerarias parciales se cubrir:in aplicando 
a Ia diferencia entre el importe por el que esten registradas en el activo y el valor 
actual de los depositos, los porcentajes de cobertura correspondientes al 
tratamiento general. 

Las operaciones que cuenten con garantias pignoratJcJas parciales sobre 
participaciones en instituciones financieras monetarias o valores representativos 
de deuda emitidos por las Administraciones Publicas o entidades de credito con 
elevada calificaci6n crediticia, u otros instrumentos financieros cotizados en 
mercados activos, se cubrir:in aplicando a Ia diferencia entre el importe por el que 
esten registradas en el activo y el 90% del valor razonable de dichos instrumentos 
financieros, los porcentajes de cobertura correspondientes a! tratamiento general. 

- En el supuesto de existir garantias pignoraticias no valoradas en Ia cesi6n de los 
activos o en Ia emisi6n de los pasivos, se considerar:i que su valor es nulo y se 
aplicar:i a! importe por el que dichas operaciones esten registradas los porcentajes 
de cobertura correspondientes a! tratamiento general. 

La Sociedad Gestora deber:i 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 analizar:in individualmente. 
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El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoceni en la cuenta de 
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando como 
contrapartida una contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. 
Cuando, como consecuencia de un ana!isis individualizado de los instrumentos, se 
considere remota Ia recuperacion de algiln importe, este se dara de baja del activo, sin 
peijuicio de, en tanto le asistan derechos a! Fondo, continuar registrando intemamente 
sus derechos de cobro hasta su extincion por prescripcion, condonacion u otras causas. 
La reversion del deterioro, cuando el importe de Ia perdida disminuyese por causas 
relacionadas con un evento posterior, se reconocer:i como un ingreso en Ia cuenta de 
perdidas y ganancias, y tendr:i como limite el valor en libros del activo financiero que 
estaria reconocido en Ia fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del 
valor. 

El reconocimiento en Ia cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre 
Ia base de los terrninos contractuales se interrumpir:i para todos los instrumentos de 
deuda calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin peijuicio de Ia 
recuperacion del importe de Ia 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 reconocera 
como una recuperacion de Ia perdida por deterioro. 

(n) Transacciones en moneda extranjera 

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

( o) Compensacion de saldos 

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

(p) Estado de Flujos de Efectivo 

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

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

• Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen Ia principal fuente de los 
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser 
calificadas como de inversion o de financiacion. 
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• Actividades de inversion v financiaci6n: las de adquisici6n, enajenaci6n o disposici6n 
por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el 
efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios en 
el tamafio y composici6n de los activos y pasivos que no forman parte de las 
actividades de explotaci6n. 

A efectos de Ia elaboraci6n de los estados de tlujos de efectivo, se han considerado como 
"efectivo o equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plazo de gran 
liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera 
efectivo o equivalentes de efectivo a! saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su 
caso, en adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el 
epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes" del activo del balance. 

(q) Estado de lngresos y Gastos Reconocidos 

Este estado recoge los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo 
dispuesto en Ia normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo 
"Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del 
balance. 

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

a) Los ingresos y gastos que, segtin lo requerido por las normas de valoraci6n, deban 
imputarse directamente a! pasivo del balance. 

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

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

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

(r) Comisi6n variable 

La retribuci6n variable como consecuencia de Ia intermediaci6n financiera se determina 
como Ia diferencia entre los ingresos y gastos devengados, que incluyen, entre otros, 
las perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier rendimiento o retribuci6n 
devengado en el periodo, distinto de esta comisi6n variable a percibir por el cedente, u 
otro beneficiario, de acuerdo con Ia documentaci6n constitutiva del Fondo. Se 
exceptiian de dicha diferencia Ia propia comisi6n variable y el gasto por impuesto 
sobre beneficios. 
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Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al 
parrafo anterior sea negativa, dicha diferencia se repercute a los pasivos emitidos por 
el Fondo a traves de Ia cuenta correctora de pasivo "Correcciones de valor por 
repercusi6n de perdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
epigrafe "Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Por otro lado, cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea 
positiva, se utilizara en primer Iugar, para detraer las perdidas de periodos anteriores 
que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo. Si tras Ia detracci6n, 
continuan existiendo pasivos corregidos por imputaci6n de perdidas, no se procedera a 
registrar comisi6n variable alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y 
registro de Ia comisi6n variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n 
de perdidas. 

(4) Errores y cambios en las estimaciones contables 

Durante el ejercicio 2013 y hasta Ia fecha de formulaci6n de las cuentas anuales no se ha 
producido ninglln error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia 
relativa fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales. 

(5) Riesgos asociados a instrumentos financieros 

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado 
(riesgo del tipo de interes), riesgo de credito, riesgo de liquidez y riesgo de amortizaci6n 
anticipada. Estos riesgos son gestionados por Ia Sociedad Gestora a traves de un proceso 
de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 

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 in teres 

EI riesgo de tipo de interes deriva de Ia posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los flujos de caja o al valor razonable de los instrumentos financieros. En 
concreto, surge como consecuencia de que los prestamos titulizados tengan un tipo de 
interes (por ejemplo EURIBORH) distinto al tipo de interes de los Bonos de titulizaci6n 
(EURIBOR IM) y los vencimientos de dichos activos y pasivos no sean coincidentes. 
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Riesgo de liguidez 

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

El Fondo tiene contratados desde Ia Fecha de Constituci6n una serie de servicios 
financieros que mitigan las consecuencias derivadas de este tipo de riesgos de acuerdo 
con los requisitos establecidos por las agencias de calificaci6n para otorgar Ia 
calificaci6n a los Bonos emitidos. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de Ia posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asi como del impago del 
conjunto de Derechos de Credito de Ia cartera titulizada del Fondo. 

Sin embargo, dada Ia estructura del Fondo, las perdidas ocasionadas por este riesgo seran 
repercutidas de acuerdo al orden de prelaci6n de pago a los acreedores del Fondo. 

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

Derechos de Credito 
Deudores y otras cuentas a cobrar 
Efectivo y otros activos lfquidos equivalentes 

Total Riesgo 

Riesgo de amortizaci6n anticipada 

Miles de euros 
31.12.2013 31.12.2012 

250.052 
221 

30.652 

280.925 

361.634 
726 

28.512 

390.872 

El riesgo de amortizaci6n anticipada total o parcial, es trasladado a los bonistas ya que los 
tlujos de caja que los titulos ernitidos proporcionaran en el futuro dependeran 
directamente de los pagos que peri6dicamente realicen los deudores de los Derechos de 
Credito. En Ia medida que se produzcan pagos extraordinarios, por cancelaciones 
anticipadas, los tlujos de caja podran diferir de los esperados en el momento de Ia 
adquisici6n de los Derechos de Credito. 
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(6) Activos financieros 

Este epigrafe recoge principalmente los Derechos de Credito que Banco Espirito Santo, S.A., 
Sucursal en Espana, ha cedido a! Fondo. Dichos Derechos de Credito se derivan de 
operaciones de financiaci6n concertadas por el Cedente con empresas y aut6nomos 
domiciliados en Espana. Las operaciones de financiaci6n son: 

- Contratos de arrendamiento financiero, tanto mobiliario como inmobiliario. Los Derechos 
de Credito derivados de este tipo de operaciones se correspondenin con (i) el capital 
pendiente de reembolso o recuperaci6n del coste del bien, excluido el importe del valor 
de ejercicio de Ia opci6n de compra del bien objeto del contrato de arrendamiento; (ii) a 
Ia carga financiera de cada una de las cuotas; y (iii) los intereses de demora cobrados 
derivados de los citados contratos. 

- Contratos de prestamo hipotecario con garantia inmobiliaria. El Fondo adquiri6 estos 
derechos a traves de Ia suscripci6n de los correspondientes Certificados de Transmisi6n 
Hipotecaria, que confieren a! Fondo el derecho a! cobro del principal , de los intereses 
ordinarios y de demora que se deriven de los correspondientes contratos. 

- Contratos de prestamo sin garantia hipotecaria inrnobiliaria. El Fondo adquiri6 los 
Derechos de Credito derivados de los prestamos y que le confieren el derecho a! cobro 
del principal, de los intereses ordinarios y de demora que se deriven de los 
correspondientes contratos. 

El detalle de este epigrafe, a 31 de diciembre de 2013 es el siguiente: 

Deudores y otras cuentas a cobrar (nota 7) 
Derechos de Credito 

Prestamos a empresas 
Cuotas de arrendamiento financiero 
Otros 
Activos Dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos 

lntereses devengados no vencidos 
lntereses vencidos e impagados 

Miles de euros 

Corriente No Corriente 

221 

213.351 
25.212 

812 
28.770 

(18.199) 
53 
53 

250.273 

Total 

221 

213.351 
25 .212 

812 
28.770 

(18.199) 
53 
53 

250.273 



OL6194710 

CLASE 8.3 

26 

IM BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

El detalle de este epigrafe, a 31 de diciembre de 2012 es el siguiente: 

Miles de euros 

Deudores y otras cuentas a cobrar (nota 7) 
Derechos de Credito 

Prestamos a empresas 
Cuotas de arrendamiento financiero 
Otros 
Activos Dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de activos 
lntereses devengados no vencidos 
lntereses vencidos e impagados 

Corriente No Corriente Total 

726 

51.950 
1.570 
4.128 
8.331 

(4.103) 
869 
440 

63.911 

253.000 
38.205 

15.835 
(8.591) 

298.449 

726 

304.950 
39.775 
4.128 

24.166 
(12.694) 

869 
440 

362.360 

"Otros" recoge el importe por principal vencido de los Derechos de Credito con antigiiedad 
inferior a tres meses, por lo que dichas operaciones no se encuentran clasificadas como 
activos dudosos. 

El detalle y movimiento del principal de los Derechos de Credito, durante los ejercicios 2013 
y 2012 es el siguiente: 

Sal do inicial final cierre del ejercicio 2011 

Adquisici6n de derechos de cobro 
Amortizaci6n ordinaria 
Amortizaci6n anticipada 
Amortizaciones previamente impagadas 

Saldo final cierre del ejercicio 2012 

Adquisici6n de derechos de cobro 
Amortizaci6n ordinaria 
Amortizaci6n anticipada 
Amortizaciones previamente impagadas 

Saldo final cierre del ejercicio 2013 

Miles 
de euros 

471.223 

(49.135) 
(41.603) 

(8.306) 

372.179 

(37.631) 
(49.251) 
(18.469) 

266.828 
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El movimiento durante los ejercicios 2013 y 2012 correspondiente a los activos dudosos ha 
sido el siguiente: 

Saldo final cierre del ejercicio 2011 

Altas 
Bajas 
Otros 

Saldo final cierre del ejercicio 2012 

Altas 
Bajas 
Otros 

Sal do final cierre del ejercicio 2013 

Miles 
de euros 

7.284 

31.066 
(14.184) 

24.166 

18.552 
(13.948) 

28.770 

El movimiento durante los ejercicios 2013 y 2012 correspondiente a las correcciones de valor 
constituidas ha sido el siguiente: 

Saldo final cierre del ejercicio 2011 

Altas 
Utilizacion de fondos 
Recuperaciones 
Otros 

Saldo final cierre del ejercicio 2012 

Altas 
Utilizacion de fondos 
Recuperaciones 
Otros 

Sal do final cierre del ejercicio 2013 

Miles 
de euros 

(1 .836) 

(88.184) 

77.326 

(12.694) 

(9.655) 

4.150 

(18.199) 
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Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses por los Derechos de Credito por importe 
de 8.124 miles de euros (14.941 miles de euros durante el ejercicio 2012), de los cuales 53 
miles de euros se encuentran devengados pendientes de vencimiento (869 miles de euros a 
31 de diciembre de 2012), y 53 miles de euros se encuentran vencidos e impagados a 31 de 
diciembre de 20 I 3 ( 440 miles de euros a 3 I de diciembre de 20 12), estan registrados en el 
epigrafe "Derechos de Credito" del activo del balance de situaci6n a 31 de diciembre de 
2013 . Asimismo, el saldo de activos dudosos recoge a 31 de diciembre de 2013 un importe 
de 1.317 miles de euros correspondientes a los intereses devengados vencidos y no 
pagados de los activos clasificados como dudosos (840 miles de euros a! 31 de diciembre 
de 2012). 

La tasa de amortizaci6n anticipada de los Derechos de Credito a 31 de diciembre de 2013 es 
de 16,34% (10,15% a 31 de diciembre de 2012). 

El tipo de interes medio de remuneraci6n de Ia cartera de Derechos de Credito a 31 de 
diciembre de 2013 es de 2,57% (3 ,02% a 31 de diciembre de 2012), siendo el tipo maximo 
del6,99% (7,49% a 31 de diciembre de 2012) y el tipo minimo inferior a! 1% (inferior a! 
1% a 31 de diciembre de 20 12). 

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

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 los plazos de vencimiento de los activos por derechos de 
cobro del fondo son los siguientes: 

Vida Residual 

Inferior a 5 aiios 
De 5 a 10 aiios 
Superior a I 0 aiios 

(7) Deudores y Otras Cuentas a Cobrar 

Miles de euros 
31.12.2013 

70.694 
100.280 
95.854 

266.828 

3I.I2.2012 

118.378 
122.606 
131.195 

372.179 

A 31 de diciembre de 2013 este epigrafe recoge un importe de 221 miles de euros (726 miles 
de euros a 31 de diciembre de 20 12), correspondiente a Derechos de Credito pendientes de 
cobro, en concepto de principal e intereses, que fueron cobrados durante el mes de enero 
de 2014 y que se recoge en el epigrafe "Otros flujos de caja provenientes de operaciones 
del Fondo" del estado de flujos de efectivo del ejercicio. 
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(8) Efectivo y Otros Activos Liguidos Eguivalentes 

Este epigrafe corresponde a los recursos liquidos del Fondo, incluido el Fondo de Reserva, en 
Ia cuenta abierta en Banco de Espana, una vez contabilizados todos los cobras y todos los 
pagos del periodo. 

El Fondo de Reserva se constituy6 en Ia Fecha de Desembolso por un importe de 24.250 miles 
de euros, con cargo a los fondos provenientes del Prestamo Subordinado FR, por un 
importe igual al 5% de Ia suma del Saldo Nominal Inicial de los Bonos (vease nota 9). 

Para cada Fecha de Pago, que sea distinta de Ia Fecha de Liquidaci6n del Fonda, Ia Sociedad 
Gestora calculara el ''Nivel del Fonda de Reserva" como el maximo entre (i) cero y (ii) Ia 
diferencia entre el Nivel Inicial del Fonda de Reserva menos el importe acumulado de 
todas las disposiciones del Fonda de Reserva en Fechas de Pago anteriores mas el importe 
acumulado de todas las cantidades aplicadas en todas las Fecha de Pago anteriores al punto 
(iv) del Orden de Prelaci6n de Pagos (vease nota l.b). 

En cada Fecha de Pago distinta a Ia Fecha de Liquidaci6n anticipada, Ia "Disposici6n del 
Fonda de Reserva" consistira en un importe equivalente al menor de los siguientes 
conceptos: 

(i) El Nivel del Fonda de Reserva; y 

(ii) La diferencia positiva entre (a) los importes debidos a impuestos y gastos ordinarios y 
extraordinarios del Fonda, comisi6n de Ia Sociedad Gestora y Ia cornisi6n del Agente 
de Pagos y Ia comisi6n de administraci6n y los intereses devengados de los Bonos A 
(y, una vez amortizados los Bonos A, los intereses devengados de los Bonos B); y (b) 
los conceptos (i), (ii), (iii), (iv) y (vi) del Orden de Prelaci6n de Pagos del Folleto de 
Emisi6n (vease nota l.c); y si esta diferencia fuese negativa, cero. 

El importe del Fonda de Reserva a 31 de diciembre de 2013 es de 24.250 miles de euros 
(24.250 miles de euros a 31 de diciembre de 2012), por lo que el Fonda esta cumpliendo 
con el nivel minima requerido en Ia Escritura de Constituci6n. 

Las cantidades depositadas en Ia Cuenta de Tesoreria devengaran intereses diariamente desde 
su ingreso, intereses variables en cada periodo a favor del Fonda igual al Euribor a 1 mes 
mas un diferencial de 30 puntas basicos, siendo los periodos de interes mensuales. 

A 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta abierta en Banco de Espana devengaba un tipo del 
0,10% (0,60% a 31 de diciembre de 2012) y Ia cuenta abierta en Banco Santander 
devengaba un tipo del 0,463% (0,411 % a 31 de diciembre de 20 12). Durante el ejercicio 
2013 se han devengado intereses por importe de 136 miles de euros (252 miles de euros 
durante el ejercicio 2012) encontrandose 3 miles de euros pendientes de cobra a 31 de 
diciembre de 2013 (15 miles de euros al31 de diciembre de 2012). 
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(9) Pasivos Financieros 

El detalle de este epigrafe, a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente: 

Miles de euros 
31.12.2013 

Corriente No corriente Total 

Obligaciones y otros val ores negociables 
Series no subordinadas 18.998 18.998 
Series subordinadas 242.500 242.500 
lntereses y gastos devengados no vencidos 48 48 
lntereses vencidos e impagados 1.065 1.065 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamo Subordinado 24.741 24.741 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas (-) (1.905) (1.905) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 5 5 
lntereses vencidos e impagados 129 129 

Otros pasivos tinancieros 

285.581 285.581 

Miles de euros 
31.12.2012 

Corriente No corriente Total 

Obligaciones y otros valores negociables 
Series no subordinadas 101.960 27.809 129.769 
Series subordinadas 242.500 242.500 
lntereses y gastos devengados no vencidos 51 51 
lntereses vencidos e impagados 425 425 

Deudas con Entidades de Credito 
Prestamo Subordinado 24.805 24.805 
Correcciones de valor por repercusi6n 

de perdidas (-) (2.677) (2.677) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 4 4 
lntereses vencidos e impagados 52 52 

Otros pasivos financieros I I 

102.493 292.437 394.930 
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(a) Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo y con cargo al mismo, 
procedi6 en Ia Fecha de Constituci6n del Fondo, a Ia emisi6n de dos series de Bonos 
de titulizaci6n, cuyas caracteristicas se muestran a continuaci6n: 

Valor lmporte 
nominal N° de nominal Calificaci6n 

Bonos en euros Bonos % en euros Moody 's 

Serie A 100.000 2.425 50,00% 242.500.000 Aaa (st) 
Serie B 100.000 2.425 (50,00%) 242.500.000 Caa2 (sf) 

4.850 100,00% 485 .000.000 

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

Serie A 
Serie B 

Forma de pago: 

Fechas de pago de intereses: 

In teres 
Variable 

Euribor 1 mes 
Euribor 1 mes 

Mensual 

Diferencial 
en% 

0,30 
0,40 

los dias 20 de cada mes 

Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dias 
anteriormente seiialados, o en caso que no fueran dia habil , el primer dia habil 
inmediatamente posterior. 

Fecha de inicio del devengo de intereses: 23 de noviembre de 20 11 

Fecha del primer pago de intereses: 20 de enero de 2012 

Fecha Final: 20 de noviembre de 2043 

Los Bonos estaban 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 era Ia Sociedad de Gestion de los Sistemas de 
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear), quien ha 
compensado y liquidado las transacciones realizadas sobre los Bonos. 
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Para cada Fecha de Pago, se define Ia Cantidad Disponible para Amortizar como Ia 
menor de las siguientes cantidades: 

a) Cantidad Te6rica de Amortizaci6n. 

b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes 
correspondientes a los conceptos indicados en los apartados (i) a (ii) del Orden de 
Prelaci6n de Pagos de Ia nota l .d). 

A partir de Ia primera Fecha de Pago y hasta aquella en que se produzca Ia total 
amortizaci6n de los mismos, Ia Cantidad Disponible para Amortizar se aplicani a Ia 
amortizaci6n de los Bonos A de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos. La 
Cantidad Disponible para Amortizar se aplicani a Ia amortizaci6n del Bono B de 
acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, una vez se hayan amortizado por 
completo los Bonos A. 

El movimiento de los Bonos de Titulizaci6n durante el ejercicio 2013 ha sido el 
siguiente: 

Saldo inicial 

Amortizaciones 

Saldo final 

Serie A 

129.769 

(110.771) 

18.998 

Serie B 

242.500 

242.500 

Total 

372.269 

(110.771) 

261.498 

El movimiento de los Bonos de Titulizaci6n durante el ejercJCIO 2012 ha sido el 
siguiente: 

Saldo inicial 

Amortizaciones 

Saldo final 

Serie A 

242.500 

(112.731) 

129.769 

Serie B 

242.500 

242.500 

Total 

485 .000 

(112.731) 

372.269 

Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses por importe de 1.585 miles de euros 
(3.319 miles de euros durante el ejercicio 2012), encontnindose registrados en el 
epigrafe de "Intereses y cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables" 
de Ia cuenta de perdidas y ganancias adjunta, estando 48 miles de euros devengados 
pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2013 (51 miles de euros a 31 de 
diciembre de 2012), y 1.065 miles de euros devengados vencidos e impagados (425 
miles de euros devengados vencidos e impagados a 31 de diciembre de 2012), 
registrados en el epigrafe de "Obligaciones y otros valores negociables" del pasivo 
corriente. 
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La vida media y duraci6n de los Bonos esta significativamente ligada a Ia vida de los 
activos cedidos, Ia cual esta influenciada por las hip6tesis de tasas de amortizaci6n 
anticipada y morosidad. Asimismo, Ia Sociedad Gestora, ha calculado Ia estimaci6n 
de Ia vida residual de los pasivos emitidos por el Fondo, estando detallada en el 
Estado S.05 .2 (Cuadro A), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales. 

Durante los ejercicios 2013 y 2012 se han aplicado los siguientes tipos de interes medios 
anuales, para cada uno de los Bonos emitidos y vivos: 

Serie A 
Serie B 

Tipos medios aplicados 
2013 2012 

0,55% 
0,65% 

0,41 % 
0,51 % 

A 31 de diciembre de 20 l3 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos emitidos es Ia 
siguiente: 

Bonos 

Serie A 
Serie B 

Calificaci6n 
Moody 's 

A3 (sf) 
Caa2 (sf) 

A continuaci6n se muestra las estimaciones de vencimientos de los Bonos del Fondo a 31 
de diciembre de 2013: 

Clase Miles de euros 
de bono Tipo de flujo 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 

Bono A Arnortizaci6n 18.998 
Bono A Intereses 15 
BonoB Amortizaci6n 242.500 
BonoB Intereses 2.508 

264.021 
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Las hip6tesis utilizadas para Ia obtenci6n de Ia estimaci6n de flujos anteriores son las 
siguientes: 

Hip6tesis 

Tasa amortizaci6n anticipada 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de recuperaci6n 

16,36% 
10,00% 
4,93% 

35,00% 

A 31 de diciembre de 2012 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos emitidos es Ia 
siguiente: 

Bonos 

Serie A 
Serie B 

Calificaci6n 
Moody 's 

A3 (sf) 
Caa2 (sf) 

A continuaci6n se muestra las estimaciones de vencimientos de los Bonos del Fonda a 31 
de diciembre de 2012: 

Clase Miles de euros 
de bono Tipo de flujo 2013 2014 2015 2016 2017 2018-2022 

Bono A Amortizaci6n 101.960 27.809 
Bono A Intereses 335 25 
BonoB Amortizaci6n 44.654 55.173 35.471 28.983 78.219 
Bono B Intereses 1.679 1.194 873 649 485 561 

103.974 73.682 56.046 36.120 29.468 78.780 

Las hip6tesis utilizadas para Ia obtenci6n de Ia estimaci6n de flujos anteriores son las 
siguientes: 

Hip6tesis 

Tasa amortizaci6n anticipada 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de recuperaci6n 

10,78% 
10,00% 

1,02% 
35,00% 
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(b) Deudas con Entidades de Credito 

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente: 

Miles de euros 

Prestamos subordinados 
FR 
GI 
DI 

Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas 

Prestamo Subordinado Dl 

31.12.2013 31.12.2012 

24.186 
555 

5 
129 

(1.905) 

22.970 

24.250 
555 

4 
52 

(2.677) 

22.184 

La Sociedad Gestora celebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con el Cedente 
un contrato de prestamo subordinado de caracter mercantil por un importe de 2.000 
miles de euros. El importe del prestamo se destinara para cubrir el desfase entre los 
intereses devengados y los cobrados de los Derechos de Credito. El desembolso del 
prestamo se realiz6 dos dias habiles antes de Ia primera fecha de pago, por lo tanto el 
prestamo fue desembolsado en enero de 2012. 

La remuneraci6n del prestamo se calculaba sabre Ia base de un tipo de interes variable 
revisable en cada Fecha de Pago igual a! Tipo de Interes de Referencia de los Bonos 
vigente en cada momento mas un margen del 0,50%, pagadero en cada Fecha de 
Pago. 

La amortizaci6n estaba previsto que se efectuase en cada Fecha de Pago, por una 
cantidad igual a los Recursos Disponibles una vez atendidos los pagos 
correspondientes a los numeros (i) a (ix) del Orden de Prelaci6n de Pagos. Las 
cantidades debidas y no pagadas de este prestamo no devengaran intereses de demora 
a favor del prestamista. 

A 31 de diciembre de 2012 el Fondo habia amortizado todo el prestamo. 
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Pn3stamo Subordinado GI 

La Sociedad Gestora ce1ebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con el Cedente 
un contrato de prestamo subordinado de canicter mercantil por un importe de 640 
miles de euros. El importe del prestamo se destina a! pago de los gastos iniciales 
correspondientes a Ia constituci6n del Pondo, sin perjuicio de que en el caso de que 
exista alg(in sobrante para esta finalidad, el Pondo pueda utilizarlo como Recursos 
Disponibles. 

La remuneraci6n del prestamo se calcula sobre Ia base de un tipo de interes variable 
revisable en cada Pecha de Pago igual a! Tipo de Interes de Referencia de los Bonos 
vigente en cada momento mas un margen del 0,50%, pagadero en cada Pecha de 
Pago. 

La amortizaci6n se efecrua en 60 cuotas consecutivas e iguales, Ia primera de las cuales 
tuvo Iugar en Ia primera Pecha de Pago. La amortizaci6n y el pago de intereses se 
efectuaran de acuerdo a! Orden de Prelaci6n de Pagos, en Ia medida en que en cada 
Pecha de Pago existan recursos suficientes para ello. Las cantidades debidas y no 
pagadas de este prestamo no devengaran intereses de demora a favor del prestamista. 

Prestamo Subordinado FR 

La Sociedad Gestora celebr6, en representaci6n y por cuenta del Pondo, con el Cedente 
un contrato de prestamo subordinado de caracter mercantil por un importe de 24.250 
miles de euros. El importe del prestamo se destinara a Ia dotaci6n inicial del Pondo de 
Reserva. 

La remuneraci6n del prestamo se realizara sobre Ia base de un tipo de interes variable 
revisable en cada Pecha de Pago igual a! Tipo de Interes de Referencia de los Bonos 
vigente en cada momento mas un margen del 0,50%. 

La amortizaci6n del prestamo subordinado se realizara en Ia Pecha de Liquidaci6n 
Anticipada del Pondo por un importe igual a los Recursos Disponibles, una vez 
atendidos todos los conceptos que, de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, 
resulten preferentes a este. Las cantidades debidas y no pagadas de este prestamo no 
devengaran intereses de demora a favor del prestamista. 

Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses por importe de 157 miles de euros 
(224 miles de euros durante el ejercicio 2012), que se encuentran registrados bajo el 
epigrafe de "Intereses y cargas asimiladas-Deudas con entidades de credito" de Ia 
cuenta de perdidas y ganancias adjunta. Asimismo, a 31 de diciembre de 2013, los 
intereses devengados pendientes de pago ascienden a 5 miles de euros (4 miles de 
euros a 31 de diciembre de 2012) y 129 miles de euros se encuentran vencidos e 
impagados (52 miles de euros vencidos e impagados a 31 de diciembre de 2012), y se 
encuentran registrados bajo el epigrafe de "Deudas con entidades de credito" del 
pasivo del balance de situaci6n adjunto. 
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A continuaci6n se muestra las estimaciones de vencimientos de las Deudas con entidades 
de Credito del Fondo al31 de diciembre de 2013: 

Miles de euros 
Clase de prestamo 

Tipo 
de flujo 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2022 

---"--- --- --- --- --- ---

Prestamo Subordinado Gl Amortizaci6n 
Prestamo Subordinado Gl lntereses 
Prestamo Subordinado FR Amortizaci6n 
Prestamo Subordinado FR lntereses 

491 
4 

12.567 
188 --- --- --- --- --- ----

13.250 
========= 

Las hip6tesis utilizadas para Ia obtenci6n de Ia estimaci6n de flujos anteriores son las 
siguientes: 

Hip6tesis 

Tasa amortizaci6n anticipada 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de recuperaci6n 

16,36% 
10,00% 
4,93% 

35,00% 

A continuaci6n se muestra las estimaciones de vencimientos de las Deudas con entidades 
de Credito del Fondo al31 de diciembre de 2012: 

Miles de euros 

Clase de Prestamo 
Tipo 

de flujo 2013 2014 2015 2016 2017 2018-2022 ---=--- --- --- --- --- ---
Prestamo Subordinado Gl Amortizaci6n 171 128 128 128 
Prestamo Subordinado Gl lntereses 4 2 I 
Prestamo Subordinado FR Amortizaci6n 24.250 
Prestamo Subordinado FR Intereses 201 151 150 150 150 263 

--- --- --- --- ---

376 281 279 278 150 24.513 
===== 

Las hip6tesis utilizadas para Ia obtenci6n de Ia estimaci6n de flujos anteriores son las 
siguientes: 

Hip6tesis 

Tasa amortizaci6n anticipada 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de recuperaci6n 

10,78% 
10,00% 

1,02% 
35,00% 
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( 1 0) Ajustes por Periodificaci6n de Pasivo 

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente: 

Miles de euros 

Comisiones 
Comisi6n de Sociedad Gestora 
Comisi6n de administraci6n 
Comisi6n agente financiero/pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas 
Otras comisiones 

Otros 

31.12.2013 

2 
1 
1 

12.751 
(12.751) 

8 

12 

31.12.2012 

2 
1 
1 

10 

14 

La Sociedad Gestora recibini de acuerdo al Orden de Prelaci6n de Pagos en cada Fecha de 
Pago, una comisi6n peri6dica que se devengani diariamente desde Ia constituci6n del 
Fondo hasta su extinci6n y que se liquidani y pagani por periodos vencidos en cada Fecha 
dePago. 

Asimismo, el agente financiero recibe una comisi6n por sus servicios de agencia financiera 
igual a 22 miles de euros anuales liquidables en cada Fecha de Pago a raz6n de 2 miles de 
euros. 

Asimismo, el Cedente tendni derecho a Ia Comisi6n Variable, que se devengani diariamente, 
como Ia diferencia entre (i) todos los ingresos que puedan derivarse de los Derechos de 
Credito mas los rendimientos de Ia Cuenta de Tesoreria y cualquier otro que pudiera 
corresponderle al Fondo; menos (ii) todos los gastos del Fondo, incluidos los intereses de 
su financiaci6n, los necesarios para su constituci6n y su funcionamiento, y Ia cobertura de 
cuantos impagos se produzcan en los Derechos de Credito que integran su activo. La 
Sociedad Gestora procedera a efectuar dicho pago en concepto de Comisi6n Variable en 
cada Fecha de Pago, con el limite de los Recursos Disponibles de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos una vez atendidos todos los conceptos anteriores al nllinero que en el 
Orden de Prelaci6n de Pagos correspondiente ocupa Ia Comisi6n Variable. 

Siguiendo Ia recomendaci6n de Ia CNMV, Ia Sociedad Gestora ha incluido el desglose de las 
correcciones de valor por deterioro de Ia comisi6n variable, desde el inicio de Ia vida del 
Fondo. 

Si bien este cambio no afecta al importe total de activos, pasivos ni a] resultado del ejercicio, a 
31 de diciembre de 2013 se ha producido un aumento de 12.751 miles de euros en el 
epigrafe de "Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas" asi como un aumento de 
12.751 miles de euros en Ia Comisi6n Variable en el balance de situaci6n. 
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( 11) Liguidaciones intermedias 

El detalle de las liquidaciones de co bros y pagos producidas a lo largo de los ejercicios 2013 y 
2012 se presenta a continuaci6n: 

Liquidaci6n de co bros y pagos del periodo 

Derechos de Credito clasificados en el Activo 

Cobros por amortizaciones ordinarias 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Co bros 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 (Serie A) 

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

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (Serie B) 

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

Prestamos subordinados 

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

Miles de euros 

2013 

37.631 
49.251 

6.765 
2.083 

18.469 

641 

110.770 
310 

639 

64 
78 

841 

Real 

2012 

49.135 
41.603 
11.554 
2.332 
8.306 

4.511 

112.731 
1.778 

1.904 

2.085 
215 

6.862 
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Atendiendo a Ia dificultad pnictica en Ia elaboracion de !a informacion contractual y en 
consecuencia, de Ia adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales seglln 
folleto o escritura de constitucion, !a mencionada informacion ha sido sustituida con una 
comparativa entre las tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momento inicial y el 
actual presentada a continuacion: 

Situacion Situacion 
a 2013 a 2012 

Situacion Momento 
inicial actual 

Tipo de interes medio de Ia cartera 3,70% 2,48% 3,02% 

Tasa de amortizacion anticipada de Ia cartera 5% 16,60% 10,36% 

Tasa de fallidos de Ia cartera 0,65% 0,05% 1,18% 

Tasa de recuperacion de fallidos de Ia cartera 35% 35% 35% 

Tasa de morosidad de Ia cartera 6,08% 3,87% 5,09% 

Ratio SaldoNalor de Tasacion 69,59% 64,89% 67 ,80% 

Vida media de los activos (meses) Ill 114 110 

Hipotesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo 20/05/2020 22/011201 8 20/03/2019 

Nota: La CNMV recomienda que se recoja como Tasa de Amortizacion Anticipada en el momenta inicial la primera de las 
Tasas de Amortizaci6n Anticipada recogidas en el Fa/leta. No obstante Ia anterior, Ia Sociedad Gestora considera 
razonable que Ia tasa de amortizacion que debe inc/uirse es Ia tasa central de las estimaciones del Fa/leta, esto es 10% 

Durante el ejercicio 2013 el Fondo ha presentado impagos por intereses en las series de Bonos 
por importe de 1.065 miles de euros (425 miles de euros impagados durante el ejercicio 
2012). 

Asimismo, el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente al pago de Ia 
series ni durante el ejercicio 2013 ni durante el ejercicio 2012. 

Durante el ejercicio 2013 el Fondo ha abonado al Cedente un importe de 596 miles de euros 
por margen de intermediacion (6.345 miles de euros abonados durante el ejercicio 20 12). 



OL6194725 

CLASE 8.3 

41 

1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

(12) Situacion Fiscal 

De acuerdo con Ia legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente 
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las 
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro ai'ios. A 31 de 
diciembre de 2013 el Fondo tiene abiertos a inspecci6n por las autoridades fiscales todos 
los impuestos que le son de aplicacion desde su constitucion. Los Administradores de Ia 
Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, suljan pasivos 
adicionales de importancia. 

El resultado economico del periodo es nulo y coincide con Ia base imponible del Impuesto 
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo. 

(13) Otra Informacion 

El auditor de cuentas de Ia Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria 
correspondientes al ejercicio anual terrninado en 31 de diciembre de 2013 han ascendido a 
4 miles de euros (4 miles de euros durante el ejercicio 2012), con independencia del 
momento de su facturacion. 

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

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

(14) Informacion sobre Medio Ambiente 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora consideran lTlllllmos, y en todo caso 
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de Ia 
actividad del Fondo, y estiman que no surgir{m pasivos adicionales relacionados con 
dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas 
con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2013 y 2012. 

(15) Acciones realizadas por las agencias de calificacion durante el ejercicio 

Durante el ejercicio 2013 no se ha realizado ninguna acci6n por las agencias de calificaci6n. 
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(16) Hechos Posteriores 

De acuerdo con lo establecido en el apartado 4.4.3.(v) del Documento de Registro del Folleto, 
Ia Sociedad Gestora ha acordado proceder a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo y con ello 
a Ia amortizaci6n anticipada de todos los Bonos emitidos con cargo a! Fondo en Ia Fecha 
de Pago del 22 de abril de 2014. Dicho acuerdo se adopt6 como consecuencia de Ia 
solicitud de Banco Espirito Santo, S.A., Sucursal en Espana ("BES") en su calidad de (i) 
unico tenedor de los bonos de titulizaci6n emitidos por el Fondo y (ii) cedente de los 
derechos de credito que fueron objeto de cesi6n a! Fondo. Igualmente, y con car:icter 
previo a Ia adopci6n del citado acuerdo, Ia Sociedad Gestora obtuvo el consentimiento para 
ellos de las restantes contrapartidas del Fondo (Banco Santander, como contraparte del 
Contrato de Agencia Financiera y Finsolutia, como administrador sustituto de los 
prestamos). 
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14:1 U~OI-ICMII'I'WOI:II...-J .... IIIiii...._..-.W..... .,_. • .,~.lliflllii~-- ...... ICMII....oll y t~tCllllnata--·- -··-·---·-.... ::..11:-.-· ....._,,_ ,_Olplla:~ 

,.~~--..----·--~·- f~OIIIt• ..... fiiQdallltO_jlllpO".,..,«.) ••--··---·---··-----·p.a 
~ tj Sit ..... tl"qiQI. •t--.. wg.t--..cOI ..... 401 .. 
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1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

------ -------- -- ---------- - ------- --- --------- ---------- - - -------------------------------------, 

s 051 

I O.n0ti'W'IIKJ6nde4 Fondo: fll BE S EIIFRESAS 1, FONOOOE TITUUZAOON DE ACTI'YOS I 

()e.,o"Tiri.Mndal~"'*''tJ: 

O.notrW~tK:II6nde'lllga.iora llfTE.FIIIONEY nT\JlJZAC()N , S .O.F.T~ SA 

E~u~aanNo 

P.-nodo 2• S.mnn 
E,re101010· 2013 

ErttJdt.da~•de bi~1A~ BANCOESPUUTOSANTO.S.A., S E. 

[,NFORtW:JON-RELATTVAALOS-ACnVOSCED.OOSALFOHOOOe-muUV.Ca..-- -- --------- --------- -------------- I 

tlaaC!Ifr.JUbva••~•CON9WMIMM!l.Jdfl.au~ 

CUAOROE Srt..lcl0nadulll311t2t2013 Sit&.IKIOnci«r•• ........ •.ncwSV12QCHl S;tuact0ni!IIKIMI1rt11QCH1 

Vida ruldullct. tosa~c:. ctdic»salfoncto(1} N"ct.acivot.YMK Prhtc'P-Ipt~ N'tMachosvMts Princ'P-1~ ••achos¥iwK Princjplllf*~ 

111t.nou 1afio 1JOO 10 1Jt0 8676 1320 101 1UO 15.409 1~ 247 tMQ. 14.1556 

Emt. 1 y2 aJ\oa IJ01 71 1l1f 23.981 1321 101 13:11 23.942 1341 219 Ill I 17.2G1 

Ent.-e2ylaMs 1:102 .. 13t2 6.111 1322 93 1132 42082 1142 142 1382 28209 

Ent .. 3y!latlos 1303 .. Utl 31156 1323 •• ,.,. 16.2111 .... 160 1313 85.631 

E~!lytOitAOI .... 101 13U 100.280 1124 120 ,,.. 122.605 , ... 100 1310 145.528 

Su~'IOUI 10 afot ,_ 123 1315 9!.1S4 1:125 100 ,,.. 1)11!15 .... 111 .... 183.715 

T'*1 ·- 469 U11 266.828 .... 709 ,_ 372. 180 1 ... 1.104 . ... 485.000 

v.s. ,. • ...., n..a. ponctw•• ~no" --~ 9.35 132 1.29 1>47 922 

(I) LO&II'It.noaiD&MettwldlrinLIICIUdo-'.,c:ect.lrnosrnoeinduikle!finlf(p e Enn 1 y2at\ol:supwora 1 afayrNnOfOIQU.Ia2ab) 

Situac56nadulll311'12f2013 SillM<riOncilrru,.,.,ar8Hior311t:2QOU Situaoi0nmta..I1"11QIH1 

~d .Mos Anos: Anos 

""'v ..... -· .. •- I .... I ' ·"I I r-- I u4 I I 00341 u•l 
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.. ~ .. ,.~ .. , _ _.._ .... .._. ... .._ .. 
O.nomnaoOncleiFo.ndo:IMBES EIFRESA~ ,, rv"uv~ '' tu~"" r,~~~;;-..,.1,_,_, 
O.norrw'l•ocindeloo~'b: 

DenorTW11oOnde. gestora: INTERIIONEY TITUUZACIJ~ S.G.F.T .. SA 

Eft1dos •g-oedos: No 
Penodo: 2• s.mntre 
EJ0100<0:2013 
Mtteadosde couz.aacln de los valotu emtdos: AIAF 

IM BES EMPRESAS l, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

s 0!)2 

]1NFO.RMAC!6N RELAllVAA Los PAsiVoseamllOs ,;oo el.-io.iOO 1 
(t.••cilra• ~e,.liv•• • ~••c:o.wgrw,., enmll!.•dt!•~~WY" Nfenin ~tutllllh .II MMNivoque•xpe•..,..q.• aolichafonlorur«.no) 

CUAOROA Situactin•ctu.l 31J1212013 SitwlciOn cierreanuaf •*r1Df'3tfi2ll0t2 Escen.arioinicill161i112011 

Donconinoci6n N'Wp.Asivos Nom.iMI Vida fMdia dR N-cHpuivos Nominal Vida_,_ WcM~sivos Nominal Vtcbmedildt 

knoll) - -· unhorio Principillp9ndienlt los pa1tvos (1} em~dos uniQrio Principolpo- los pui'¥05(1) t- unilarlo Princlp.~lfWI'khntt los pasivos (11 

0001 OOCI2 0003 0004 oooa 0006 11007 - 0009 0070 OOIQ 0090 

ES0341430003 A 2 .42, 8 18.99 0,11 2 .428 a4 129.70! 0 .~ 2 .42' 100 242.501: 1,17 

ES034i430011 9 2 .425 100 242.50( 2.23 2.425 100 242-!511 3,23 2.425 100 242.51)( 4,34 

TotAl 1001111 4.85! 102Sj 261 .496 804at 4 .8~ IOeJ 3722 .. 1085J U><l 1105! 48, .01){ 

{I} lt\'1)01t.:JOen a.lica. Encasod.H1'es.tm.doH ~ en lunc:iasupicah'asluh.,otaG de1utm.c:Kln 

(2} L• gesto,. debeli cu~t.1 .. denOOWI..,.)nda t1 sene (ISIN)y s;u dai"'Il'TTIrrliOOn. Cuando bstitOOs. emrlldos notel'lJII'IISIN Mntllltnri •xdus.Nanwlte• cokJ~M ct.rotm..Gn 
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1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

--------------------- ----- -

5 05.2 

I O.nomin~ndel Fof"dJ :lMBES EMPRESAS 1, FONDODE nT\JLllAOON DE ACTIYOS I 

O..nomrlaoOndelco~'D: 

OenotrWl•oOndt: Sa gestora.INTEFM>NEYTITULJZACOH. S.GF.T., SA 

Estadoli •g-.gMios: No 

Pt:nodo: 2' S.mestrt 
EJOICII>0: 2013 

Mereadosde~deiDsvetfts.efT'I!Xki&. AIA.F 

bNFORIII\CION RfLATIVAA LOS PA SIVOS EMillOOS P<R El FOIIDO I 
(l•scilraadtwua ...,.,.~ ...... .n1Dfiitade•11n.y• ,..,....., altol•d•• ..,.,.......,fl"l:t:xpteU!I'IWftN aolir::belvt~lorunt..a) 

<:tJAMOB lnter.ns Principii I J)Rndi«<tR 

G~docM 
llonaonNcioin IndiuM Bin ct. cik:ukut. Dt•• ,.,.. ... ......... Principal no 

Soriojll - loubor~CIOO rew.r.nca t.SJ --~Rt4J 1 lPO •puc•oo ln1tr91f:S "'OumUUIIDOii tl)J #\CumUJICDii t'-1 Jmp.aQiiOOS vencido 
m 

119110 9960 9970 9HO i990 . 9991 99113 ,. - 119M 

E$0341430003 A NS ElJR 1M 0 ,30 0 .55 360 11 3 0 """ ES034;4J0011 
8 s EUR1M 0,40 0 .65 350 11 48 0 242.501 

T-1 I I I I 11221 51 9105 0 90118 ~1 .4 

(t) L..ve-sto:.dtbr-i~r~dll'lomin.,O.,d•11lsena{lSIN}y5Ud~8Diin. CU..ndDiostlhJosel'l'rid05noterganiSINHr.Denft~tnl!!'l•iaook.ltnnldede!'II)C'IW\ICi)n 

(2) L... guta .. dt:bwi ll'ldcar• .. MN assubo'dnMllo nosubordlnD (S-subord..:ia: NS-No SlbotdNdl) 

{3} L• gutnt~dtiM cum,plltTIIn•r•1 inOcede mfwwtCllqlA CIOrl'e5;10tm encadlcuo (ELIRIBOR unaro. EURIBOR a trnmtses. .J. En a l easo det,c)05 f¥Js e..ttu:c-lJ.mrwH cu~ CDne!1ltrmno'"f\o" 

(4} Eneic.tsode ilo-tlSf\io.sU.col.r.mlno secu~tlril 

{5) Di•5 acu~dmdt: • irur-.1ed'llde p.11g0 

(e) lrrt....._!IU~:sdedltll U~~rrw fKtt•ct.:p• 

Princip~~l 

impagado 

11996 

11095 

Corr.cciCndt 

v.lot por 
Tot.ll ~nctt.n• rt:~rcusiOnO. 

pjrdi<as 
8991 9955 

0 1900 

0 242.5-41 

0 9U5 261.54! 9'22 
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IM BES EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

---------------------------- ----------

a • --u-- oo ·-·--•• --• ,,_.,. Oenon'W'!Io0nde1Fondo: IMBES EIIFRE~~1, rvm..,~VUI: • • •uL~u" 1..111: -.. •• "V~ 
O.nofftf'leo6n del co~rtJmen'b : 

OenorTMn1o6nde Ia ges1cn: INTEFNONEY TrTUUZACION, S..GF.T .. SA 
Estedos egr~gldos: No 

Penodo: 2• Se~tre 

Ejort>CIO: 2013 
Metc8dos decouz..Dn d•los v1.1!n.s •m::d05: A"'F 

s 0~2 

~NioRMAcloNiet:ATIV.W.os-P.As!Vosel.mooSPalet:Fo.;oo I 
(ludtaatWittivAI • rnportes M ~,., .nn*• dc!e-un::ey M.rtlerrin alloW~ dell .. ,.,.M>queuprer.,..;eq aoi::ie .Jv•lorunl-.ro) 

CUAOROC Si'IU.AciOn •ctu.l 31/12/2013 Situ.ciOn ct.rre~n\al ~-rior 311t2J2012 

Amortiuci6n principii lnWr.ses Amorliucibn principii 

o..-. 
s.n.(11 ·- _,.._.IZI Pagos dol porimo (3) P~s•cunut..Jos~) Pogo• dol poriodo(31 Pagos aoumulldoo (4) Pagos dol po-(3) P<iQOsac~olif,f, 

7290 7300 7310 7320 73311 7340 1350 

ES0347430003 A 211-11-2043 110.710 223.502 310 2 .088 112.731 

ES0347430011 B 20-11-2043 0 0 1.278 3 .610 0 

Tot. I 13011 110. 7315 223 .50< 7325 1.58 1335 5 .69 7345 112.73 73515 

{1) L1 gutoradet.i curnp1nw1•rW den0tn11"18Ciinde: fa ara{lS l~yRJ 0.~. Cuando b.stihloi e.tritidDi notalliJM1 I SINH Nlanft uckaNamarwe ll colurm~O. d.-oftWIIICOn 

{2) Entend!e:ndoco.mcfedl• fintf •ql.6 que: de~ con t1 doaJrran.U,nCXH't!lctualdete1'11'11"1elll extinc;Jcin del Foodo, ~raqu.no se h.ya prodJodo prw:VlWnltli! t~nacaus.~ dt!fq~ •r~:op.da 

(3) Tot•lde p1gD-SIWikadosftsdl.etU11tna Gel"t •ntaJ 

{4) Total de pagosrwdzoldos dftdllll t.ctw O.coratsUcOnct.l Fondo 

112.731 

0 

112.73 

lnteren:l 

P~osde-1 ~riodo(3t Pagos•cumulldos {4) 
736Q 7370 

1.779 1.779 

2.332 2.332 

n65 4.111 7375 4.111 

C'") 

r
> 
(I) 
m 
CCI 

I» 

0 
I 
01 
~ 
c.o 
~ 
-.I 
w 
~ 



1M BES EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------, 
·~ --··---- ···-·--··--. DenominaoOndeiFondo:IMBES EMPRESA.,1, rv"uuuc. ''' uLlLAuvnur:::I'M..tt\"V:t 

O.noi'I'Wlao0ndelco~D: 

DenomenaoOnde Ia gestora: INTEFWONEY TITUUZACION, S.G.F.T., SA 

Estedos egreg.OOs: No 

Pe:nodo: 2• Semrstre 

EJOn:icoo: 2013 
Men:ado~deootlz.liaDn debs vaknsembd05: A~F 

s 052 

[iHFoRMACIONRELATTVAALos PASIVOS EMmoos PORELFONOO I 

CUAOROO 

A 
8 

De nomina ciOn Hrie 
hcha Uttimoc.-nbiodt 
c.Atifie~~ciOn credi'ici.ll 

CllificaciOn 

Agenci.a de c..lific.ciOn 

SiiuaciOn .. cb.NII SitLAciOn•nulll citr~ anlltrior 

(1) La gu1ot11debeli cu~•r• d.,omnecOnde t. wn. ~SIN)y !10 dei"'In'Wl.a0n. Cuando lostihAoserr'llidC&note~.n IS IN wrw&.naliu.dusWIInwte&. colutn~Wde ct.nomn~On 

SituaciOn inici.lil 

(2) La gestor.deblri OJ~._r .. ce.lificlciOn Cl1tdtbcuotorg.S. porcda IQe'ICia defll11t!Q , OJYidenCI'I"W''ac:.6n1a~nde_. sercunptimln111da, p .. HM· MDY para Uood)'s: SYP p..,. S~ & POOI'5; FCHpafa Rch; DBRS 

patl Dort'WionBondRiitrc;JServa:-
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CLASE 8.3 

IM BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

- - --· -- - -- - -
I 5.05.3 1 

Oenotrina06ndtiFondo.:IM BES EIIFRESAS 1, FONOODETJTUUZAOOH DE ACTlVOS 
Ot.nomin•oOndef~tl: 

0en0mll'lao6nde II QK!.DI"': INTEIM>NEY TlTULJZACION, S.G.f.T.,. SA. 
Estados •gag.:bs: No 
Penodo: 2- S.n'W'StA 

E.ielt:ic:lo: 2013 

INFORMACION SOBREMEJORAS CRE01110AS SituaciOnaellll 
SituaciOn e-il!ne 

(lucltuteJ.tivn• ~., .. conaq,.tln enmiu<heurot} 3111.212013 
v.uaJ amtrior 

3111212012 
1. 11'f1)oned411FondodeflaaJVa 0010 24.25( 1010 24.2!1( 

2 Poroentajequert~pttHn'la e! Forc:bdeRese-va. u otrasmejaas~wte5. JO!Ae1tDtalde ec:tNcrlttuiz.ados 0112:0 9.09 1020 6 ,52 

3. =-so dup,.adN)(1) 0040 1.85 10411 2.2 

4. Permute fni!"P!tade.,te.rue:s(SIH) - No ~~ ,., 
5. Permutl fwlat'IOiefadet\?osde Clft"'::io{SIN) 0070 141> 1070 No 

6. Otras perm.rt.as twlercins {SIN) 0010 No 1010 "" 7. 1"1)0n.e disponibSadell 1inea's6e tql.lde:: (2) 0010 0 1010 0 

8 . Subotdnc.>ndeH<ries (S.H) 0110 s. 1110 s• 
9 . POteanta;edet~e pencl.lartedelas senasnos.uOOtdnaiusotn et~l'it ~1W11tde!ts:nal de:bonOJ(3) 0120 7.27 1120 H ,86 

10 l~delospa5M»~garwiluda5paa~ 0150 a 11!10 0 

11 . Poroerillje quete~WJ'Uei•VIIIM»>:nteltot~~J deloSfUtSNOSeritdo5 OUIO 0.00 1110 0 ,00 

12.1n1)or,emPmoderw:•CtJbetop«d~de~ouotllsgnrliafinlron:sac:i:J,tn:ils 11170 0 117D 0 

13. O!ro• (S/N) (4) OliO No lfiO "" 
(1) Orfe~l vastertaa.nh: lot.tJpcadeW\t.Uno.dUpondltriiD~c:adebl C8rt.:adeactiw.t.~CO'tbfme:•~eneJCllii6'05.5.Eyeltipode.-rie~ 

rredio de iot.plllr'IIIOSetnbdOl~ &1tllil»dh1Kfo Ia edq~de bs ac:f'IOI 

(2) Se 1'\duri _.impOM ieuld!spcribtedaludstirus .-nasc'-1iqadtaancuodtlqAn¥ misd• ur. 

(3) Enttndiendooomo no subordinadeseqt.tel!as senequt enll tec:t. se ercu~. '1!5pec:ID a lllsdenis. •.nur. pcacOn aJ"iemr.,_. etcobrndt: cepUIOO!'Iorrnlal on:ian 

de p11!llci6n de p~ 

{4} La gestor~~ de-~un•~de diChlsmeJCOsaedicase.n .. s.no'lllsupicab\asanc.s.odeq-uelu~teil:v.us 

lnlomYci6n sobtw contrfl pl r1Hdt> lasmejotu c,.dilici.H 

Penrutasm~rmdetJpos.de11'1•11is 

?efmUtes financ~R1111dt:bpo5de Cltl"bto 

Otl'llspe:rmu .. asfin~ 

Contrllp.tedele LiredeLqudi:Z 

Enbcl•dA.,.isU 

Contrapa"'e dal d.w~~do decredto 

0200 

0210 

42211 

0230 

0240 
112!10 

02150 

IIIF O.nomiMei6n 

1211 
BANCO ESPRTO 
SANTO 

1228 

1230 

12411 

12!10 

l:zel! 

1270 



1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

--------------------, 

.. ---·-- .. -0anoml'!ao0ndtiFondo.lMBES EIIFRESA~ '• rv-..~,.~~~: •••~......::-.••wv~ 
O.nDnW~aoOndelco~n 

~mr~aoOncM '- getcn: INTEfiiiONEY TlT\IUZACIOM, S.O.F.T .. S.A. 

Est.doa ·~JCIDL No 
Penodo. 2' k'""h 
EJR"'Cll"lD13 

S.J5.A 

I CIRCUfitSTANC&AS e-5.-EdftcA.s E riABlEc,MSCONrRAcrlw.NiENiEEN EL FONOO - ------------- I 
jluahaUtwua~•oonav-,...a~~miltadeau.,! 

tmpon. impllpio ·~"' Rlitiot21 
c-.poo(ll ~ . ....., m.s-... SituaciOnac:tial P•riodo o~t*rilw SitilciOnadual hriodo ar*rior lnma F.chaP•~ --1 .Ac::Woshbvaolpotwrp-vc-c:ot~a~d~u.!OIU~a 0010 3 0030 0 OIOif t .641 0200 11.726 - 3.17 - 3,98 """ .... 
2.AcUwos~potoftsat.Z:OWS - 0110 0 0210 0 .... 0,00 .. I. 0,00 1130 0,00 

Toul»onsoa 0110 ... -O>aO 11.72 -GUO 3 ,17 ..... 3,98 .... 4,8l I :ZOO 

l .~F..,_pcr......_con~.-o.upMIOfa - 12 0000 0 .... 17.813 0230 14.716 - .... - 4 ,76 1000 6,17 J 4.Ac:Wos F.-.,.pat~tUI:ln& -~ ... - 0140 0 .... 0 ..... 0.00 - 0,00 1100 0.00 
.. 

Tota/Faftidot; 0100 17 .81 0200 14 71 ..... ti,OI Otla 4,75 1100 0 ,17 1210-

(1) En e..odliexGrO.~~~•'-•..oog~Ci•et~• ~t.tlll (lro .. ~tallictc.sub)ehoa..a!4,.tpKtOalllsq~ ••5latlluu•P~-~t~enllliatNdeoa-fWtoa~. nmc.ndD eln~dtl,.to 

(2) L.oslWlasM~e1""00'1ebUIIde~t.l!dMo~-•~et...tio-cMiltsect11101lC*IdaaalfoR:to~ .. ~·"•~oonftO.IaEnlllooklfma"-1'Folnl•~~~~~.p;;,.ttoCIIPhlradliltolii!D.ntt4qw:•~ 

tnidtlhlu:b 

Rilht21 
Otros r•ttos,....._.,.._ Situ.ctOnacu.l JMriocktaMtlk>f Uttim.F.otta.Paoo Altt.F ... IO 
DoleoOt!o.JFo.rdoch~ OloDj 100 .~ 100.00j .... l IOO,Dq-1 

OtJ'III 51 .3'[1121111 oo.lll[-1 02 .3~ Dml 
olliOI o.ool02aal o.oo1-1 o."'1-l 
LOI~ o.oo[_tl~j o.ooiO)IDI_ ~ 

Uttima.F.cM 
TRSGGERS Pt iJnftt ~AcU.I Pago tt.f. Fo8n:t 

~----~~ I I : I I ~--r~ I f - I ~==-=----~•.rM(&) o; ; :: = 
(l ) Encuode---~~~albt;~•l'llllp,._..._tlllii'-M~n.l\ln~o~'Cid.e.pdoaOTFDSTRIGGERS.SilostngV~n..c:ogdoaUD~en 

'-t.ht.nontin~ld:lsen~Fo,..~ .. wmp~n 
{4) S!-eifo«<byHCtt-ct.eo~tuciand.IFo!Voiiii..Wblllwntrvg~n.~.ti'I'OdDcka~~_.~dea9J,_der.•...,.•MII'Id~·•..,..a'-='-:r.s 

ftdandotl.ltSit.ytniOI~•~•IIi,..~e.UibJic:JcD.•Nu.aeOnadUIIdti,.ta.la~an•Ubnafecttldepsgoy'erwfwl:noaalep~~"*k)dondl 
eDdefndD 

(5) 5 en•ltDI!noye_11CftuqdtiWft!dl.olindefondo••~trvonte.spt~ttt~sldltlnnwertoopos.;~odent.eM&daalgll"'llldelas ... sMnck:rinats,.... 
.~,:ndl:andD~ ISNo~Milmiiii:~UUb-.cb.'- 5CUIC:Onac::IWidlfmo. II s1l.la00n~il Ulmli r.c:Ndtipagoyil ftlt.rarc:.alepCrwt.dtltoiii.'CidandetiU 

definOo 
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1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

1 O.nGnWI.oOnct.i Foncb. lll BES EW'REMS 1, FONOOOE TrT\JUZAOON DE ACTIYOS 
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O.I'IOft'WiitOOnde Ill getora: IITEJIIIONEY TJTUlJZACX)M. S.GF.T., SA 
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EJL~. 201l 

Informacion sobre el Fondo 
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J\ 

LSR.oJI .... 2 - 1.277 ... ' .... ,_.., ... . l~t 3 - 3037 

Comut~.:IMV·- "" " - 18.157 - 22 MH 20.119 .... 31 """ 26.225 
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DtnorTWl•oOndel Fontb: IM BES EIFRESI'S1, FONOOOE TITUUZAOON OEACTlVOS 

Oenornn•o6ndelco~m: 

DenorrinaoOnde Ia gesi(n: INTERMONEYTITUUZACION, S.GF.T, SA 

Estados aor-gldos: No 

Penodo. 2• SefTW'Str• 
Ejet'CIIQ0 . 2013 

IM BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

-------

:1 05 .... 
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1M BES EMPRESAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 
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I O.nomnaocindel Foncb: IMBES EMPRESAS1, FONDODETITULIZAOON OE AC11VOS I 
O.nominao0!"1deloo~'tl : 

O.nomnao6nda Ia gestora: INTERMONEY TlTUUZACON. S.GF.T .. SA 

Estados•gqgDs. No 
Penodo: 2' Semestre 
EJOrcco: 2013 

OTRA INFORMACION RELAT1VAA LOS ACTIVOSCEOIOOS Y PASIVOS 
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Modio po-rodl ('Ito I lilt 61 ,971 1131 04 .8~ 1159 65.83 

(1) OtstribuciOn seg.:.t•J va1orde • lWIZOn erinl•l 11Y1J0lt•~dt •tr'!OfUI,rd•tJs p.re!ismos con g.., I• ~eaoly Ill Ultima valcnC*lnd.isp<ri:)llld•tllnc:aOndebs inm.Jeblnh.,U.Cidt!S, o Vllb'esm-r..bttO. on:sg...m.s~t:M:, WJ'll11Nqu• e1v...b rde. ~sm.'lfMs

H h•ya oonSJden.doen el momanb r~imldtll Fo.ndo, upresld:t e.n pott::et1U1J1: 

(") 

r
> 
(I) 

m 
CIO 

0 
r 
0"> 
~ 
(.0 

~ 
-.J 
~ 
0 
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

------ ---------------------- --------------------------------------------, 
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I O.nornnaoOndei Fondo: IMBES EIIPRESAS1 , FONDODE TrTULlZAOON OEACTlYOS I 
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Informacion sobre el Fondo 

------------
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CLASE 8.3 

IM BES EMPRESAS 1, Ff A 

Informe de Gesti6n 

Ejercicio 2013 

1. El fondo de titulizaci6n. Antecedentes 

1M BES EMPRESAS 1, Fondo de Titulizaci6n de Activos, en adelante el "Fondo", se constituy6 
mediante escritura publica el 16 de noviembre de 20 II , por InterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora 
de Fondos de Titulizaci6n, S.A. ante el Notario de Madrid D. Antonio Huerta Tr6lez, con el numero de 
protocolo 2852, agrupando 1.104 Derechos de Credito sobre Prestamos Hipotecarios y No Hipotecarios 
concedidos por Banco Espirito Santo, Sucursal en Espana (Banco Espirito Santo) a personas fisicas y 
juridicas que estan sujetos a legislaci6n espanola, por un importe total de 484.999.999,99€, que 
corresponde a! saldo vivo no vencido de los Derechos de Credito a dicha fecha. 

Con fecha 16 de noviembre de 2011, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n por un 
importe nominal de 485.000.000€, integrados por 2.425 Bonos de Ia Serie A y 2.425 Bonos de Ia Serie 
B. El valor nominal de cada Bono es de 100.000€. En Ia Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos 
disponian de una calificaci6n definitiva de Aaa (sf) para los Bonos A y de Caa2 (sf) para los Bonos B 
por parte de MOODY'S Investor Service Espana, S.A. La fecha de Desembolso fue el23 de noviembre 
de 2011. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, por parte de Ia Comisi6n Nacional del Mercado 
de Valores, del Inforrne de los Auditores de Cuentas, de los documentos acreditativos y del Folleto de 
Emisi6n tuvo Iugar con fecha 15 de noviembre de 2011 . 
El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en 
cuanto a su activo, esencialmente por Derechos de Credito derivados de Operaciones de Financiaci6n 
concedidos por Banco Espirito Santo a pequenas y medianas empresas, empresarios individuales y 
grandes empresas y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n emitidos y por los prestamos 
concedidos por Banco Espirito Santo ("Prestamo Subordinado GI", "Prestamo Subordinado DI" y 
"Prestamo Subordinado FR") en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto 
del Fondo es nulo. 

El Fondo se extinguira cuando se amorticen integramente los Derechos de Credito, siendo Ia Fecha 
Final del Fondo el20 de noviembre de 2043. 

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidaci6n anticipada, contenidos en Ia Ley 1911992 de 7 
de julio, y recogidos en Ia Escritura de Constituci6n, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando 
el Sal do Nominal Pendiente de los Derechos de Credito sea inferior a! 10% del Inicial, siempre y 
cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada una de las obligaciones de pago 
derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a lo establecido en Ia Escritura de Constituci6n 
del Fondo y a! Orden de Prelaci6n de Pagos del mismo. 

La constituci6n del Fondo y Ia emisi6n de los Bonos con cargo al mismo se !leva a cabo a! amparo de 
lo previsto en Ia Escritura de Constituci6n del Fondo asi como en Ia legislaci6n espanola, yen concreto 
de acuerdo con el regimen legal previsto en (i) el Real Decreto 926/1998 , de 14 de mayo y 
disposiciones que lo desarrollen, (ii) Ia Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y 
Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no 
contemplado en el Real Decreto 92611998 yen tanto resulte de aplicaci6n, (iii) Ia Ley 3/1994, de 14. de 
abril, por Ia que se adapta Ia legislaci6n espanola en materia de Entidades de Credito a Ia Segunda 
Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema 
financiero, (iv) en Ia Ley 2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redacci6n actual (Ia 
"Ley del Mercado de Valores"), en lo referente a su supervision, inspecci6n, sanci6n yen todo aquello 
que resulte de aplicaci6n, (v) el Real Decreto 1310/2005, (vi) Ia Orden EHA/3537/2005, de 10 de 
noviembre, porIa que se desarrolla el articulo 27.4 de Ia Ley del Mercado de Valores y (vii) las demas 
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicaci6n. 
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CLASE a.a 

2 

Los Fondos de Titulizaci6n de Activos estan sujetos al regimen general del Impuesto sobre Sociedades. 

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

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

2. Situacion actual del fondo 

2.1. Principales datos del activo 

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

\ a•·iahll•s lnicial .\ctual (31 / 12/ 13)**<· 
Numero de prestamos vivos 
Saldo vivo (euros) 
Saldo medio de los prestamos 
Saldo vivo del mayor prestamo (euros) 
% mayor prestamo sobre el total de Ia cartera 
Concentraci6n deudor (25 principales deudores) 
Numero de prestamos en mora +90 dias 
Sal do prestamos en mora +90 dias 
% prestamos en mora +90 dias sobre el total de Ia cartera 
Numero de prestamos fallidos 
Saldo de los prestamos fallidos 
% fallidos sobre el total de Ia cartera 
Antigiiedad de Ia cartera (meses) 
Vencimiento medio de Ia cartera (meses) 
Ultimo vencimiento de Ia cartera 
Tipo de interes medio aplicado 
Diferencial medio aplicado 
Concentraci6n Geognifica (3 principales provincias)* 
% de prestamos con garantia hipotecaria 
LTV medio ponderado de los prestamos hipotecarios 
Concentraci6n Sectorial (2 principales sectores)** 

Madrid, Barcelona y Alava 

1.104 
485 .000.000 

439.312 
13 .648.724 

2,81% 
38,13% 

0 
0 

0,00% 
0 
0 

0,00% 
43 
111 

21 de mayo de 2040 
3,70 
1,82 

58,13% 
58,71% 

6.959,00% 
26,95% 

••• 
Promoci6n lnmobiliaria, Alquiler De Bienes lnmobiliarios Por Cuenta Propia 
Esta informacion incluye fallidos segun Ia definici6n del Folleto de Emisi6n . 

469 
266.828.208 

568.930 
12.429.093 

4,66% 
50,51% 

20 
9.640.591 

3,61% 
27 

17.813.102 
6,68% 

69 
111 

21 de mayo de 2040 
2,57 
1,83 

54,30% 
67,91% 

6.476,00% 
30,05% 
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2.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2013 las caracterfsticas principales de los bonos emitidos por el fondo de 
titulizacion eran las siguientes: 

Bonn\ <ll- SaldH inidal (II un . . I i )IJ dt• r~·c!Hl rn.·cut.'nf.:ia . . . { alificadun 
. 

1 
. (ft·rha tk Saldu artual . p Dlft.•lt.'lll'ral 

1 
1 . pn•\lllla ·• . . ( ahfit.:anun tnll'lal 

1 tllu ll'acwn . . Hgcnh.• n• t.•n.•nna . . ul' rl'\ISHHl :u.:tua 
l'llll';t1011) rl'\JSIIIIl 

Serie A 
Serie B 

Total 

242 .500.000 18.998.275 
242.500.000 242.500.000 

485.000.000 261.498.275 

0,545% 
0,645% 

0,300% 
0,400% 

3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de activos 

Morosidad y Fallidos (seglln definicion de folleto) 

0,245% 
0,245% 

20-01-14 
20-01-14 

Mensual 
Mensual 

Aaa (sf) 
Caa2 (sf) 

La tasa de morosidad a 31 de diciembre 2013 es del 3,87% sobre el saldo vivo de Ia cartera no 
fallida a dicha fecha. 

La tasa de morosidad maxima del afio se ha producido en el mes de noviembre (4,88%). 

En lo que respecta a Ia tasa de fallidos, seglin Ia definicion del Folleto de Emision, Ia cartera 
presento una tasa de fallidos a 31 de diciembre 2013 del 6,68%. 

Riesgos por concentracion 

a) Geografica: Ia cartera de Derechos de Credito presenta a 31 de diciembre de 2013 una 
concentracion geografica similar a Ia que presentaba en Ia fecha de constitucion, siendo las tres 
provincias con mayor peso Madrid, Barcelona y A lava. 

b) Concentracion por deudor: Ia cartera de Derechos de Credito presenta a 31 de diciembre de 
2013 una concentracion por deudor similar a Ia que presentaba en Ia fecha de constitucion, 
siendo los 25 principales deudores un 52,02% del saldo vivo no fallido de Ia cartera, (siendo 
este porcentaje del 50,51 % si incluimos las operaciones de financiacion fallidas, tal y como 
aparece en el cuadro del apartado 2.1 ). 

c) Concentracion por sector de actividad: Ia cartera de Derechos de Credito presenta a 31 de 
diciembre de 2013 una concentracion por sector de actividad del deudor parecida a Ia que 
presentaba en Ia Fecha de Constitucion, siendo los sectores predominantes Promoci6n 
lnmobiliaria y Alquiler de Bienes lnmobiliarios por Cuenta Propia. E1 resto de Ia cartera esta 
muy diversificada a nivel sectorial. 

AJ (sf) 
Caa2 (sf) 
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Riesgos relacionados con las garantias de los prestamos 

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2013, e1 LTV medio ponderado de Ia cartera no fallida se 
situaba en 65,00% que compara con un ratio de 69,59% en Ia fecha de constituci6n del fondo. 

b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2013, el 68,01% de Ia cartera contaba con garantia 
hipotecaria, siendo este nivel en Ia Fecha de Constituci6n del Fondo del 58,71% y (siendo este 
porcentaje del67,91% si incluimos las operaciones de financiaci6n fallidas, tal y como aparece 
en el cuadro del apartado 2.1 ). 

3.2. Riesgo de contrapartida 

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

( t~lifit.lciun a t·urtu pla1o < alifkac.:iun a l.u !!U pla1u 
I ih:h \loud~ 1\ s .. 'i. I) I ih.'h I \loud~., I ~'h.( p I I mill'\ 

OIH'r:lt ion ( untraparlid.l .u;tual llBI{S I>RI{S f.:al•fk:n·inn 
Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 del M6dulo 
Adicional del Folleto de Emisi6n) 
Agente Financiero (3.4.7.1 del M6dulo 
Adicional del Folleto de Emisi6n) 
Cucnta Reinversion (*) 
Administrador de los prestamos (3.7.1 
del M6dulo Adicional del Folleto de 

Banco Santander 

Banco Santander 
Banco de Espana 

Emisi6n) Banco Espirito Santo 
Administrador sustituto de los prcstamos 
(3.7.2 del M6dulo Adicional del Folleto de 
Emisi6n) Finsolutia 

F-2 I P-2 I A-2 I R-1 (low) 

F-2 I P-2 I A-21 R-1 (low) 

- I NP I B I R-2 (middle) 

BBB+I Baa2/ BBB I A 

BBB+I Baa21 BBB I A 

- I Ba3 I BB- 1 BBB (low) 

Cali ficaci6n a corto 
plazo minima de PI 
Calificaci6n a corto 
plazo minima de PI 

(*) Con fecha 10 de octubre de 2012, se procedio a Ia apertura derma cuenla corrienle en Banco de Esp01ia, en Ia que estan 
depositados los recursos liquidos del Fonda en Iugar de estarlo en Ia Cuenta de Tesorerfa, Ia cual solo se empleara para efectuar 
los pagos en coda Feclra de Pogo 

4.1. Otros riesgos 

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del fondo. 
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5. Evoluci6n del fondo en el ejercicio 2013 

5.1. Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del fondo durante 2013 fue de 16,60%. 

El siguiente gratico muestra Ia evoluci6n de Ia amortizaci6n anticipada desde el Imcw de Ia 
operaci6n: 

Prep~J~yment Rates 

<5 \------------------------~~-------------_____ _L ____________ _ 
40 '! ·--------------
JS.---- · ! \ 
JO , ______________________ _ _Ll_ ____ ~:'-___ ___ _ 

J ~ n 

20 1202 201205 20 1201 20121 1 

··- lolonthly (!.) 
-- Anu.t(l) 
--- ut. t'li) 

201302 201305 201301 201311 

5.2. Morosidad y Fallidos (segun definicion de folleto) 

La tasa de morosidad de Ia cartera al cierre de 2013 alcanz6 el 3,87% respecto del sal do vivo de Ia 
cartera no fallida. 

En lo que respecta a Ia tasa de fallidos (seg{Jn folleto) , Ia cartera present6 a 31 /12/2013 una tasa de 
fallidos del 6,68% y un 3,67% respecto a! saldo inicial de !a cartera (en Ia fecha de constituci6n del 
Fondo). 

El siguiente gnifico muestra !a evoluci6n de Ia morosidad desde el inicio de Ia operaci6n: 

7 , 0 %----------------~-4----------------------------

6,5 ~---------------f-----lr---------------------------
6 , 0 ~--------------~----+---------------------------

5,5 ~ --------------+-----+---------------------------
5,0 ~ ------------~l------\----r-...,---------------------.,,--

4,5 ~ -------------f--------\;.,.L..---+---r-r-----,.'\------f-T-

4, 0 ~-------------r------------~~t-~~T--T~~~~ 
3, 5 ~------------~--------------~~--~--~~--+---

3, 0 ~------------t---------------1#=====---~~~~--

2,5 ~-----------.I---------------~-----------~L-----

2 , 0 ~------~~~---------------.I-------------------
1 , 5 ~--r-~~-------------------f--------------------

1 , 0 ~-t==============~~~::::~==================== 0,5 ~7 
00 ~~----r----,--~~-----r----~----~----r----,r
, 201 111 201202 201205 201208 201211 201302 20 1305 201308 201311 

>3 and <12 months 
-- OefJutts (1 ): Current Odaults Balance I Portfatio · s Originlll Balance 
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5.3. Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes medio de Ia cartera de Derechos de Credito durante 2013 ha sido del2,49%. 

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

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el fondo a las 
distintas series de bonos que componen Ia emisi6n: 

_Bor_ws ~~· *'aldo 'aldu \mnrliJadon n II \nwrtiJarinn h11l' l"l'\l' !'!l ( upon\ iJ,!CIIh.• a 
tltulrlal'wn ·'l t 12, :!UI2 JJ , J2 ,2U1.' durante201.1 l)n:,!adnst·n2UI3 31 /12/2013 

Serie A 
Serie B 

Total 

129.768.637,00 18.998.274,50 
242.500.000,00 242.500.000,00 

372.268.637,00 261.498.274,50 

110.770.362,50 
0 

110.770.362,50 

85,36% 
0,00% 

309.502,75 
638.842,00 

0,55% 
0,65% 

A 31 de diciembre de 2013, se encuentran impagados intereses de Ia Serie B por importe de 
1.064.817,50 euros. 

5.5. Otros importes pendientes de pago del fondo 

En lo que respecta a los prestamos subordinados contratados en Ia Fecha de Constituci6n del Fondo 
los importes pendientes de pago son los siguientes: 

Prestamo Subordinado para Intereses del Primer Periodo: totalmente amortizado. 

Prestamo Subordinado para Gastos lniciales: 

o Intereses no pagados: 2.567,50 € 

o Amortizaci6n debida: 106.666,70 € 

o Saldo Pendiente: 383.999,92 € 

Prestamo Subordinado para el Fondo de Reserva: 

o Intereses no pagados: 126.892,86 € 

o Amortizaci6n debida: 0 € 

o Saldo Pendiente: 24.250.000 € 

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

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

Nose han realizado acciones por parte de las Agencias de Calificaci6n durante el2013. 
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6. Generacion de flujos de caja en 2013. 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por Ia cartera de activos generados durante 
2013 han ascendido a 114 millones de euros, siendo 105 millones en concepto de devolucion de 
principal de los prestamos y 9 millones en concepto de intereses. 

La aplicacion de estos flujos junto con e1 resto de recursos disponibles del fondo (tal y como se 
definen en el apartado 3.4.6.1. del Modulo Adicional del Folleto de Emision) se han aplicado 
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emision (Orden de Prelacion de Pagos del 
apartado 3.4.6 del Modulo Adicional del Folleto de Emision) . 

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

7.1. Principales riesgos de Ia cartera 

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

La evolucion de estos factores durante el ejercicio 2013 se ha producido dentro de rangos 
razonables. 

7.2. Evolucion de las mejoras crCdito durante el ejercicio. Situacion a cierre comparada con 
situacion inicial. 

Como principales mejoras de credito, el fondo cuenta con un Fondo de Reserva que en Ia Fecha de 
Constitucion ascendia a 24.250.000,00 euros y con Ia estructura de subordinacion de Ia Serie B. 

En lo que respecta a] fondo de reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2013 era de 24.250.000,00 
euros. 

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de Ia Serie A y B a cierre de 2013 
comparada con Ia mejora de inicial (en Ia fecha de constitucion). 

8. 

Sulutnllnaf.·i{tn Suhnrdin.trit'Jrt 
8unu\ lmpurh.• lninal " ; n lnic.:ial Saldu \rtual 0 

u \ctual 

Scrie A 
Scrie B 

Fondo de reserva 

242.500.000,00 50,00% 
242.500.000,00 50,00% 

24.250.000,00 5,000/o 

55,00% 
5,00% 

18.998.274,50 
242.500.000,00 

24.250.000,00 

7,27% 
92,73% 

9,27% 

102,01% 
9,27% 
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9. Perspectivas del fondo 

9.1. Flujos de los bonos: hipotesis y cuadros de bonos 

La siguiente tabla recoge Ia estimaci6n de los flujos financieros que generanin los bonos bajo las 
siguientes hip6tesis: 

Amortizaci6n anticipada de 16,36%. 

Tipos de interes constantes: Tipos de interes constantes: se supone que los prestamos revisan a 
un tipo de interes constante igual al ultimo Euribor publicado mas su correspondiente 
diferencial. 

Tasa de fallidos de 4,93%. 

Recuperaciones del 35% a los 24 meses 

B0'\0 \ B0'\0 B 
Saltlo '\ominal Sahlo '\ominal 

l·echa l'entliente l'rinci 1al Interest's l'entlienle l'rinci 1al lntereses 

20112/20 13 18.998.274,50 242.500.000,00 

20/01 /20 14 I 0.464.263,00 8.534.0 II ,50 8.924,00 242.500.000,00 0,00 0,00 

20/02/20 14 1.754.996,75 8.709.266,25 4.922,75 242.500.000,00 0,00 0,00 

20/03/2014 0,00 I. 754.996,75 751,75 238.628.730,00 3.871.270,00 1.455.848,75 

21/04/20 14 0,00 0,00 0,00 231.586.481 ,50 7.042.248,50 136.818,50 

20/05/2014 0,00 0,00 0,00 224.656.316,50 6.930.165,00 120.328,50 

20/06/2014 0,00 0,00 0,00 21 8.27 1.146,00 6.385.170,50 124.766,25 

21 /07/2014 0,00 0,00 0,00 212.250.113,50 6.021.032,50 121.225,75 

20/08/2014 0,00 0,00 0,00 205.246.349,75 7.003.763 ,75 114.096,25 

22/09/2014 0,00 0,00 0,00 198.542.898,00 6.703.451,75 121.347,00 

20110/2014 0,00 0,00 0,00 192.753.259,00 5.789.639,00 99.594,75 

2011 1/2014 0,00 0,00 0,00 187.07 1.750,75 5.681 .508,25 107.063,75 

22/ 12/2014 0,00 0,00 0,00 181.459.8 15,75 5.611.935,00 107.257,75 

20/01 /2015 0,00 0,00 0,00 173.390.434,25 8.069.381 ,50 94.284,00 

20/0212015 0,00 0,00 0,00 167.692.1 20,75 5.698.313,50 96.296,75 

20/03/2015 0,00 0,00 0,00 159.672.257,75 8.019.863,00 84.123,25 

20/04/20 15 0,00 0,00 0,00 155.064.006,00 4.608.25 1 '75 88.682,25 

20/05/2015 0,00 0,00 0,00 150.016.877,75 5.047.128,25 83 .347,25 

22/06/2015 0,00 0,00 0,00 145.643 .1 96,25 4.373.681 ,50 88.706,50 

20/07/2015 0,00 0,00 0,00 141.360.355,25 4.282.841 ,00 73.065,25 

20/08/2015 0,00 0,00 0,00 136.804.653,25 4.555.702,00 78.521 ,50 

21/09/2015 0,00 0,00 0,00 131 .794.045,50 5.010.607,75 78.424,50 

20110/2015 0,00 0,00 0,00 127.259.368,25 4.534.677,25 68.482,00 

2011 1/2015 0,00 0,00 0,00 124.152.725,00 3.106.643,25 70.688,75 

21112/2015 0,00 0,00 0,00 120.416.794,25 3.735.930,75 68.967,00 

20/01 /2016 0,00 0,00 0,00 116.830.898,25 3.585.896,00 64.723,25 
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22/02/2016 0,00 0,00 0,00 113.103.333,75 3.727.564,50 69.088,25 

21 /03/2016 0,00 0,00 0,00 109.771.820,25 3.331.513,50 56.745,00 

20/04/2016 0,00 0,00 0,00 I 06.692.773,50 3.079.046,75 59.000,25 

20/05/2016 0,00 0,00 0,00 I 03.807.969,25 2.884.804,25 57.351 ,25 

20/06/2016 0,00 0,00 0,00 I 00.621.883,00 3.186.086,25 57.666,50 

20/07/2016 0,00 0,00 0,00 97.840.383,75 2.781.499,25 54.077,50 

22/08/2016 0,00 0,00 0,00 94.603 .275,50 3.237. 108,25 57.836,25 

20/09/2016 0,00 0,00 0,00 91.548.090,75 3.055.184,75 49.154,75 

20/10/2016 0,00 0,00 0,00 89.012.632,00 2.535.458,75 49.203 ,25 

21 / 11 /2016 0,00 0,00 0,00 86.604.80 I ,00 2.407.831,00 51.022,00 

20/12/2016 0,00 0,00 0,00 83.910.650,25 2.694.150, 75 45.008,00 

20/01 /2017 0,00 0,00 0,00 81.584.711 ,50 2.325.938,75 46.608,50 

20/02/2017 0,00 0,00 0,00 78.929.142,50 2.655.569,00 45.323,25 

20/03/2017 0,00 0,00 0,00 76.659.366,75 2.269.775,75 39.600,25 

20/04/2017 0,00 0,00 0,00 74.541.299,00 2.11 8.067,75 42.583,00 

22/05/2017 0,00 0,00 0,00 72.518.461 ,00 2.022.838,00 42.728,50 

20/06/2017 0,00 0,00 0,00 70.340.956,50 2.177.504,50 37.684,50 

20/07/2017 0,00 0,00 0,00 68.389.462,00 1.951.494,50 37.805,75 

21/08/2017 0,00 0,00 0,00 66.267.490,00 2. 12 1.972,00 39.212,25 

20/09/2017 0,00 0,00 0,00 63.229.425,75 3.038.064,25 35.623,25 

20/ 10/2017 0,00 0,00 0,00 61.446.517,25 1.782.908,50 33 .974,25 

20111 /2017 0,00 0,00 0,00 59.846.769,00 1.599.748,25 34.119,75 

20112/2017 0,00 0,00 0,00 57.893.358,75 I. 953.410,25 32.179,75 

22/01 /2018 0,00 0,00 0,00 0,00 57.893.358,75 34.24 1,00 

9.2. Liquidacion anticipada 

En base a los modelos de Ia Sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar del fondo a Ia del 
presente ejercicio durante el proximo ejercicio no se producini un suceso de liquidacion anticipada 
en los terminos recogidos en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro del Folleto de Emision. 

Bajo el supuesto de continuidad del fondo y las hipotesis utilizadas en los apartados 4.6 y 7.1 
anteriores, el vencimiento final del mismo se estima para Ia Fecha de Pago correspondiente al 22 de 
enero de 2018. 

No obstante lo anterior, no existe garantia de que se pueda producir alguno de los supuestos de 
liquidacion anticipada que se recogen en el Folleto de Emision durante el proximo ejercicio. 
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9.3. Hechos Posteriores al Cierre 

De acuerdo con lo establecido en el apartado 4.4.3.(v) del Documento de Registro del Folleto, Ia 
Sociedad Gestora ha acordado proceder a Ia liquidacion anticipada del Fondo y con ello a Ia 
amortizacion anticipada de todos los Bonos emitidos con cargo al Fondo en Ia Fecha de Pago del 22 
de abril de 2014. Dicho acuerdo se adopto como consecuencia de Ia solicitud de Banco Espirito 
Santo, S.A., Sucursal en Espana ("BES") en su calidad de (i) unico tenedor de los bonos de 
titulizacion emitidos por el Fondo y (ii) cedente de los derechos de credito que fueron objeto de 
cesion al Fondo. Igualmente, y con canicter previo a Ia adopcion del citado acuerdo, Ia Sociedad 
Gestora obtuvo el consentimiento para ellos de las restantes contrapartidas del Fondo (Banco 
Santander, como contraparte del Contrato de Agencia Financiera y Finsolutia, como administrador 
sustituto de los prestamos). 

El informe de gestion incluye Ia informacion contenida en el modelo de estado financiero publico 
S.05.5 referente a otra informacion de los activos y pasivos 
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DILIGENCIA DE FIRMAS 

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de 1M BES EMPRESAS 1, Fondo de Titulizaci6n de Activos, 
en fecha ~1 de marzo de 2014, y en cumplimiento de Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia 
CNMV sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados 
de informacion estadistica de los Fondos de Titulizaci6n y las modificaciones incorporadas a esta 
mediante Ia Circular 4/2010, de 14 de octu.bre, de Ia C.N.M.V, del articulo 37 del C6digo de 
Comercio y demas normativa aplicable, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de 
gesti6n de dicho Fondo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 
extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel timbrado del Estado, numerados correlativamente 
e impreso~ por una cara, conforme a continuaci6n se detalla: 

Ejemplar 

Primer ejemplar 

Segundo ejemplar 

Firmantes 

Documento 

Cuentas anuales 
Informe de Gesti6n 

Cuentas anuales 
Informe de Gesti6n 

D. Jose Antonio Trujillo del Valle 

D". Carmen Barrenechea Fernandez 

D. Iiiigo Trincado Boville 

Numero de folios en papel timbrado 

Del OL6194604 al OL6194668 
Del OL6194669 al OL6194679 

Del OL6194680 al OL6194744 
Del OL6194745 al OL6194755 

D". Beatriz Senis Gilmartin 

D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Javier de Ia Parte Rodriguez 
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