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CLASE 8.3 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Balance 
31 de diciembre de 2023 y 2022 

A: CUEN TASANUALES 

1: ESTADOS FINANCIEROS 

Miles de euros 
Nota 31.12.2023 31.12.2022 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos fiDaDcieros a largo plazo
1. Activos titulizados

Participaciones de hipoteca 
Activos dudosos 
Activos dudosos - intereses y otros 
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 

6 

2. Derivados 12 
3. Otros activos financieros

II. Activos por impuesto diferido
III. Otros activos DO corrieDtes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos DO corrientes mantenidos para la venta
V. Activos fiDaDcieros a corto plazo

1. Activos titulizados 6 
Participaciones de hipoteca 
Otros 
Activos dudosos - principal 
Activos dudosos - intereses y otros 
Correcciones de valor por deterioro de activos ( -) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

2. Derivados 12 
3. Otros activos financieros 7 

Deudores y otras cuentas a 
cobrar 
Otros 
Valores representativos de deuda 

VI. Ajustes por periodificaciones
VII. Efectivo y otros activos lfquidos equivalentes

I. Tesoreria
2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO 

12 

8 

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023. 

146.222 

133.892 
131.821 
131.004 

539 

251 
27 

2.071 
319 

1.752 

12.330 
12.330 

146.222 

142.879 
142.879 
141.525 
141.217 

310 

(2) 
1.354 

35.551 

22.015 
19.013 
16.832 

2.190 

(ll0) 
93 
8 

3.002 
2.319 

683 

13.536 
13.536 

178.430 
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CLASE 8.
3 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITIJLIZACI6N DE ACTIVOS 

Balance 
31 de diciembre de 2023 y 2022 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE

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

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

2. Deudas con entidades de credito
Prestamo subordinado 
Otras deudas con entidades de credito 

3. Derivados
Derivados de cobertura 

4. Otros pasivos financieros
III. Pasivos por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos
para la venta
V. Provisiones a corto plazo
VI. Pasivos financieros a corto plazo

1. Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Correcciones de valor par repercusi6n de perdidas ( -) 
lntereses y gastos devengados no vencidos 
Jntereses vencidos e impagados 

2. Deudas con entidades de credito
Prestamo subordinado 
Otras deudas con entidades de credito 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

3. Derivados
Derivados de cobertura 

4. Otros pasivos financieros
Acreedores y otras cuentas a pagar 

VII. Ajustes por periodificaciones
1. Comisiones

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financiero / pagos 
Comisi6n variable 
Otras comisiones 

2. Otros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y

GASTOS RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles para la venta
IX. Coberturas de flujos de efectivo
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos

TOTAL PASIVO 

Miles de euros 
Nota 31.12.2023 3 l.12.2022 

9 

9 

12 

12 

146.379 

135.852 

133.196 
123.081 

9.979 

136 

157 
157 

2.499 
2.499 

10.527 

10.527 

2 

10.517 
8 

(157) 

(157) 

146.222 

135.979 

135.979 

135.979 

125.781 
10.198 

41.097 

26.815 

24.076 
22.181 
1.798 

97 

2.739 
2.739 

14.282 

14.281 

2 

14.272 
8 

1.354 

1.354 

178.430 



CLASE a.a 

Il\1CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Cuenta de Perdidas y Ganancias 
31 de diciembre de 2023 y 2022 

I. Intereses y rendimientos asimilados
Activos titulizados
Otros activos financieros

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

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

A) MARGEN DE INTERESES

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 

Tributos 
Otros gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n del agente financiero/ pagos 
Comisi6n variable 
Otros gastos 

8. Deterioro de activos financieros (neto)
9. Dotaciones a provisiones (neto)
10. Ganancias (perdidas) de activos no corrientes en venta
11. Repercusi6n de perdidas (ganancias)

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

C) RESULT ADO DEL PERIODO

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023. 

Nota 

6 
8 

9 

8 

12 

10 

6 

La memoria adjunta fonna parte integrante de las cuentas anuales de 2023. 

009379668 

Miles de euros 
2023 2022 

5.230 
4.725 

505 
(4,933) 
(4.933) 

1.069 

1.366 

(1.478) 

(1.478) 
(60) 
(7) 
(9) 

(1.367) 
(35) 
112 

1.092 
1.091 

1 
(665) 
(665) 

576 

1.003 

(1.314) 

(1.314) 
(63) 
(9) 
(9) 

(1.199) 
(34) 
311 
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CLASE a.a 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estado de Flujos de Efectivo 
31 de diciembre de 2023 y 2022 

Miles de euros 
2023 2022 

A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOT ACI6N (3.313) (3.150) 

I. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 159 323 
Intereses cobrados de los activos titulizados 4_54g 1.027 
Intereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos (·) (4.894) (568) 
Cobras por operaciones de derivados de cobertura 
Pagos por operaciones de derivados de cobertura (-) (137) 
Intereses cobrados de otros activos financieros 505 1 
Intereses pagados por deudas con entidades de credito (-) 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados ( -) (5.233) (3.216) 
Comisi6n sociedad gestora (-) (60) (63) 
Comisi6n administrador (-) (7) (9)
Comisi6n agente financiero/pagos (-) (9) (9)
Comisi6n variable (-) (5.122) (3.102)
Otras comisiones (-) (35) (33)

3. Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotaci6n 1.761 (257)
Pagos por operaciones de derivados de negociaci6n (-) (2.323) ( l.625) 
Cobros por operaciones de derivados de negociaci6n 2.084 3.431 
Otros pagos de explotaci6n (-) (33.553) (32.481) 
Otros cobras de explotaci6n 35.553 30.418 

B) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES
INVERSION/FINANCIACION 2.107 4.132 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizaci6n
5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros (-)
6. Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos 2.107 4.133 

Cobras por amortizaci6n ordinaria de activos titulizados 15.733 17.703 
Cobros por amortizaci6n anticipada de activos titulizados 10.250 8.323 
Cobras por amortizaci6n previamente impagada de activos titulizados 3.022 5.427 
Cobras por amortizaci6n de activos previamente clasificados
coma fallidos
Pagos por amortizaci6n de obligaciones y otros valores emitidos (-) (26.898) (27.321) 
Cobros por amortizaci6n ordinaria

7. Otros flujos pravenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesi6n de deudas con entidades de credito 
Pagos por amortizaci6n deudas con entidades de credito (-) 
Pagos a Administraciones publicas (-) 
Otros cobros y pagos 

C) INCREMENTO (+) DISMINUCI6N (-) DE EFECTIVO 0
(1.206) 982 EQUIV ALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo de) periodo. 13.536 12.554 
Efectivo o equivalentes al final del periodo. 12.330 13.536 

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023. 



CLASE 8.3 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Estado de lngresos y Gastos reconocidos 
31 de diciembre de 2023 y 2022 

I . Actives financieros disponibles para la venta 
1.1. Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

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

1.2. Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
1.3. Otras reclasificaciones 
1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

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

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

2.1.l. Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
2.1.2. Efecto fiscal 

2.2. lmportes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
2.3. Otras reclasificaciones 
2.4. lmportes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

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

reconocidos directamente en el balance del periodo 
3. I. I. Importe bruto de las ganancias (pt\rdidas) por valoraci6n
3 .1.2. Efecto fiscal

3 .2. Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
3.3. lmportes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2023. 

009379670 

Miles de euros 
2023 

(443) 
(443) 

(1.069) 

1.512 

2022 

2.189 
2.189 

(576) 

(1.613) 
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CLASE a.a 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

31 de diciembre de 2023 

2: BASES Y PRINCIPIOS CONTABLES 

(1) Naturaleza y Actividades Principal es

(a) Constitucion y naturaleza juridica

IM CAJAMAR 3, Fondo de Titulizaci6n de Activos (en adelante, el Fondo) se constituyo
mediante Escritura Publica el 8 de marzo de 2006, al amparo de la Ley 19/1992, de 7 
de Julio. 

Su actividad consiste en la adquisicion de Activos Titulizados derivados de Participaciones 
Hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por Cajas Rurales 
Unidas, Sociedad Cooperativa de Credito (anteriormente denominada Cajamar, Caja 
Rural, Sociedad Cooperativa de Credito) derivados de prestamos hipotecarios con un 
saldo total de 1.200.000 miles de euros y en la emision de Bonos de Titulizacion de 
Activos, por un importe de 1.215.600 miles de euros (Nota 9). La adquisicion de los 
activos y el desembolso de los Bonos de Titulizacion se produjeron el 8 de marzo y 14 
de marzo de 2006, respectivamente. 

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Intermoney Titulizaci6n, 
S.G.F.T., S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). La gestion y administraci6n de los 
activos corresponde a Cajas Rurales Unidas, Sociedad Cooperativa de Credito (en 
adelante, el Cedente) en su calidad de administrador de los mismos, sin asumir ninguna 
responsabilidad por el impago de dichos prestamos, obteniendo por dicha gestion una 
Comision de Administracion. 

Con fecha 17 de enero de 2012, las asambleas de Cajamar y Ruralcaja acordaron su fusion, 
dando lugar a la nueva entidad denominada Cajas Rurales Unidas, Sociedad 
Cooperativa de Credito (anteriormente denominada Cajamar, Caja Rural, Sociedad 
Cooperativa de Credito). 

Los gastos de constitucion de! Fondo, asi como las comisiones por aseguramiento y 
direccion, han sido satisfechas por la Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n de! 
Fondo, can cargo a un Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales, concedido por el 
Cedente (Nota 9). 

El Fondo se regula por lo dispuesto en: 

- la Escritura de Constituci6n del Fondo,

- la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion
lnmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no 
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, 
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CLASE a.a 

2 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

- la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial. En el Titulo
III de esta ley se regula el regimen juridico de las titulizaciones y adicionalmente 
deroga el Real Decreto 926/1998 y los articulos de la Ley 19/1992 que hacian 
referenda a fondos de titulizacion hipotecaria y sus sociedades gestoras, 

- Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion,
y nonnativa que la desarrolla, en lo referente a su supervision, inspecci6n y sancion, 

- la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de infonnacion 
estadistica de los fondos de titulizaci6n, 

- la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion espafiola en materia de
Entidades de Credito a la Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se 
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, 

- el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la
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 de! 
folleto exigible a tales efectos, 

- la Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, de! Mercado de Valores, 

- el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente 
por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, de! lmpuesto sabre la Renta de las Personas 
Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sabre Sociedades, 
sabre Ia Renta de no Residentes y sabre el Patrimonio, 

- la Disposici6n Transitoria trigesimo primera de la Ley 2/2010, de 1 de marzo, por la
que se trasponen determinadas Directivas en el ambito de la imposici6n indirecta y 
se modifica Ia Ley de! Impuesto sobre la Renta de no Residentes para adaptarla a la 
normativa comunitaria, 

- las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que
resulten de aplicacion. 

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

El unico objeto de! Fonda sera la transformaci6n de los activos que agrupara en valores de 
renta fija homogeneos, estandarizados y, por consiguiente, susceptibles de negociacion 
en mercados de valores organizados. 
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CLASE 8.8 

3 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

La gesti6n y administraci6n de! Fondo esta encomendada a Intermoney Tituliz.aci6n, 
Sociedad Gestora de Fondos de Tituliz.aci6n, S.A. (en adelante la Sociedad Gestora), 
con domicilio en Madrid, calle Principe de Vergara, 131, planta 3°. Asimismo, en 
calidad de representante legal le corresponde Ia representaci6n legal y defensa de los 
intereses de los titulares de Ios Banos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes 
acreedores de) mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de Ia 
Comisi6n Nacional de! Mercado de Valores con el numero 10. 

(b) Duraci6n

La actividad de! Fonda se inici6 el dfa de la Fecha de Constituci6n de! Fondo y finalizara
el 22 de septiembre de 2048 salvo que con anterioridad se hubiera procedido a la 
liquidaci6n anticipada de! mismo. 

Liquidaci6n 

La Sociedad Gestora, previa comunicaci6n a la CNMV, estara facultada para proceder a la 
Liquidaci6n Anticipada de! Fonda y con ello a la Amortizaci6n Anticipada de Ia 
totalidad de la Emisi6n de Banos y extinci6n de) Fonda en cualquier fecha, con los 
supuestos y Ios requisitos descritos en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro del 
Folleto de Emisi6n. 

Extinci6n 

El Fondo se extinguira en todo caso a consecuencia de las circunstancias y con el 
procedimiento descrito en el apartado 4.4.4 de! Documento de Registro del 
Folleto de Emisi6n. 

(c) Recursos disponibles

En cada Fecha de Pago de! Fondo, se consideraran Recursos Disponibles los
conceptos descritos en el apartado 3.4.6.l de! Modulo Adicional de! Folleto de 
Emisi6n. 

( d) Orden de prelaci6n de pagos

Los Recursos Disponibles se aplicaran en cualquier Fecha de Pago distinta de la Fecha de 
Liquidaci6n Anticipada del Fondo a los distintos conceptos, estableciendose como 
Orden de Prelaci6n en caso de insuficiencia de fondos, el orden enumerado en el 
apartado 3.4.6.3 de! Modulo Adicional Folleto de Emisi6n. 

(e) Gesti6n de! fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992 y posteriores modificaciones, la gesti6n del
Fondo esta encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos 
de Titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social 
exclusivo. 



009379674 

CLASE a.a 

4 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. es la gestora 
de! Fondo, actividad por Ia que recibe en cada Fecha de Pago, una comisi6n peri6dica 
que se devengara diariamente desde la constituci6n del Fondo hasta su extincion y que 
se liquidara y pagara por periodos vencidos en cada Fecha de Pago. 

Adicionalmente, como compensaci6n a los servicios de constituci6n de! Fondo, 
recibio una comision inicial por importe de 70 miles de euros. 

(f) Administrador de los prestamos hipotecarios

El Cedente, como administrador de Ios Prestamos Hipotecarios de los que se
derivan los Activos Titulizados cedidos al Fondo, percibe una remuneracion 
que se devengani diariamente y se pagani en cada Fecha de Pago, de! 0,005% 
anual de! Saldo Nominal Pendiente de Ios Prestamos Hipotecarios no Fallidos 
en Ia Fecha de Pago de! Fondo inmediatamente anterior, dicha remuneraci6n se 
detalla en el apartado 3.7.2 de! Modulo Adicional de! Folleto de Emisi6n. 

(g) Comision Variable

El Cedente tendra derecho a la Comisi6n Variable. Dicha Comisi6n Variable se
define en el apartado 3.4.6.7 de! Modulo Adicional de! Folleto de Emision. 

(h) Agente de pagos

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, procedi6 a la firma con BNP
Paribas Securities Services, Sucursal en Espana, de un Contrato de Agencia Financiera 
para realizar el servicio de agencia de pagos de los Bonos. El Agente Financiero percibe 
una remuneraci6n anual bruta igual a 9 miles de euros anuales, pagadera 
proporcionalmente en cada Fecha de Pago. 

(i) Fondo de Reserva

Como mecanismo de mejora crediticia ante posibles perdidas debidas a los
Activos Titulizados impagados y con la finalidad de perrnitir los pagos a 
realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, el Fondo 
contara con un Fondo de Reserva. 

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, en una cantidad igual a 
la Disposici6n de! Fondo de Reserva conforme se define esta en el Folleto de 
Emisi6n y en la Escritura de Constituci6n de! Fondo, al cumplimiento de las 
obligaciones de pago contenidas en el Orden de Prelaci6n de Pagos o, en su 
caso, el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, establecidos en el 
apartado 3.4.6 de! Modulo Adicional del Folleto del Fondo. 

El Fondo de Reserva Inicial se constituy6 en Ia Fecha de Desembolso, con cargo 
a los fondos provenientes de los Bonos E, esto es, por un importe igual a 
15.600 miles de euros. 
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TRES CENTIMOS 

DE EURO 

5 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

(2) Bases de Presentaci6n

(a) Imagen Piel

009379675 

En cumplimiento de la legislaci6n vigente, los Administradores de la Sociedad
Gestora han formulado estas Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 
2023 con el objeto de mostrar la imagen fie! de! patrimonio y de la situaci6n 
financiera a 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones y
de los cambios en la situaci6n financiera correspondientes al periodo anual 
terminado el 31 de diciembre de 2023. 

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han 
sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de 
valoraci6n contenidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisi6n 
Nacional de! Mercado de Valores y modificaciones posteriores. Por esta raz6n, 
y de acuerdo con lo contenido en el articulo 16 de! C6digo de Comercio que 
autoriza la modificaci6n de las estructuras del balance o la cuenta de perdidas 
y ganancias, se modifica la correspondiente a la cuenta de perdidas y ganancias 
y la definici6n de las cuentas contables y el modelo de! estado de origen y
aplicaci6n de fondos al objeto de mostrar la imagen fie! del Fondo en base a su 
operativa. 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, 
el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la 
memoria, de la que forman parte los estados financieros publicos S.05.01, 
S.05.02, S.05.03, S.05.05 y el apartado correspondiente a las notas explicativas
de! estado S.06, adjuntos en el Anexo I.

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2023, han sido formuladas al 
objeto de cumplir con las obligaciones de verificaci6n y publicidad de la 
informaci6n contable contenida en la escritura de constituci6n del Fondo. 

Con fecha 8 de marzo de 2024, las Cuentas Anuales del ejercicio han sido 
formuladas por el Consejo de Administraci6n de la Sociedad Gestora y con 
fecha 19 de abril de 2024 se someteran a la aprobaci6n de! mismo, 
estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos. 

Los registros contables de! Fondo se expresan en euros, si bien las presentes 
Cuentas Anuales han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique 
lo contrario. 
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Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, 
ademas de las cifras de! periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de 
diciembre de 2023, las correspondientes al ejercicio anterior. La infonnaci6n 
contenida en esta memoria referida al ejercicio 2022 se presenta 
exclusivamente a efectos comparativos y, por consiguiente, no constituye las 
cuentas anuales de! Fondo de! ejercicio 2022. Ciertos saldos de! ejercicio 2022 
han sufrido reclasificaciones no significativas para facilitar su comparaci6n. 

( c) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en la elaboraci6n de los estados financieros

En la preparaci6n de las Cuentas Anuales de! Fondo, los Administradores de la
Sociedad Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones 
que afectan a la aplicaci6n de las polfticas contables y a los saldos de los 
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de 
emisi6n de las presentes Cuentas Anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia hist6rica 
y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo 
con las circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para establecer 
los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no son 
facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las 
asunciones son revisadas de fonna continuada. Sin embargo, la incertidumbre 
inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que 
podrfan 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 la cuenta de perdidas y 
ganancias de ese perfodo y de periodos sucesivos. 

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

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

• Cancelaci6n anticipada (Nota l .b).

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido por la Circular 2/2016, de 
20 de abril y, en su caso, en la escritura de constituci6n del Fondo. 

( d) Agrupaci6n de partidas

En la confecci6n de estas Cuentas Anuales no se ha procedido a la agrupaci6n de
partidas relativas al Balance, Cuenta de Perdidas y Ganancias, Estado de 
Flujos de Efectivo y Estados de Ingresos y Gastos. 
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En la confecci6n de estas Cuentas Anuales no se han registrado elementos
patrimoniales en dos o mas partidas de! Balance. 

(f) Principios contables no obligatorios

En la preparaci6n de las presentes Cuentas Anuales, los Administradores de la
Sociedad Gestora no han utilizado ning(m principio contable no obligatorio. 

(3) Principios Contables y Normas de Valoraci6n

Las Cuentas Anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoraci6n contenidas en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisi6n 
Nacional de! Mercado de Valores en vigor. 

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

(a) Empresa en funcionamiento

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

(b) Principio de devengo

Las presentes Cuentas Anuales, salvo, en su caso, en lo relacionado con los
Estados de flujos de efectivo, se han elaborado en funci6n de la corriente real 
de bienes y servicios, con independencia de la fecha de su pago o de su cobro. 

( c) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

(d) Corriente y No Corriente

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

Se clasifica como activo dudoso el importe total de los instrumentos de deuda y
activos titulizados que cuenten con algun importe vencido por principal, 
intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de 
antigiledad, asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su 
reembolso total (principal e intereses) en Ios terminos pactados 
contractualmente, salvo que proceda clasificarlos como fallidos. Tambien se 
incluyen en esta categoria los importes de todas las operaciones del Fondo con 
un mismo deudor cuando los saldos calificados como dudosos como 
consecuencia de impagos sean superiores al 25% de los importes pendientes de 
cobro. 

En las operaciones con cuotas de amortizaci6n peri6dica, la fecha de primer 
vencimiento, a efectos de la clasificaci6n de las operaciones en esta categoria, 
es la correspondiente a Ia cuota mas antigua de la que, en la fecha de balance, 
permanezca impagado algun importe por principal o intereses. 

La pr6rroga o reinstrumentaci6n de las operaciones no interrumpe su morosidad, 
ni producira reclasificaci6n, salvo que exista una razonable certeza de que el 
deudor puede hacer frente a su pago en el calendario previsto o se aporten nuevas 
garantfas eficaces que cubran plenamente el riesgo que garanticen y, en ambos 
casos, se perciban los intereses ordinarios pendientes de cobro, sin tener en 
cuenta los intereses de demora. 

Se consideran activos fallidos aquellos activos titulizados, vencidos o no, para los 
que despues de un analisis individualizado se considera remota su recuperaci6n 
y procede darlos de baja del activo. 

(f) Gastos de constituci6n y de emisi6n de Bonos

Se corresponden con los gastos incurridos en la constituci6n de! Fondo,
registrandose por el importe real incurrido. 

(g) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte
en una parte obligada de] contrato o negocio jurfdico conforme a las 
disposiciones del mismo. 
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(h) Prestarnos 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 
detenninada o determinable y no se negocian en un mercado activo. No se 
incluiran aquellos activos financieros para los cuales el tenedor pueda no 
recuperar sustancialmente toda la inversion inicial, por circunstancias 
diferentes al deterioro crediticio. 

En esta categoria se incluyen los Activos Titulizados que dispone el Fondo en 
cada momento. 

Valoracion inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoran inicialmente por su 
valor razonable. Este valor razonable es el precio de la transacci6n, que 
equivaldra al valor razonable de la contraprestaci6n entregada mas los costes 
de transacci6n que Jes sean directamente atribuibles. 

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe 
se espera recibir en el plazo de tres meses., se podran valorar por su valor 
nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea 
significativo. En estos casos no se registraran ingresos o gastos por los 
intereses devengados. 

Valoracion posterior 

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

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

Por coste amortizado se entiende el coste de adquisici6n de un activo financiero 
corregido por los reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta de 
perdidas y ganancias, mediante la utilizaci6n del metodo del tipo de interes 
efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de 
reembolso al vencimiento y menos cualquier reducci6n de valor por deterioro 
reconocida directamente como una disminuci6n del importe de! activo o 
mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se encuentren 
cubiertas en operaciones de cobertura de valor razonable, se registran aquellas 
variaciones que se produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o 
con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de cobertura. 
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El tipo de interes efectivo es el tipo de actualizaci6n que iguala exactamente el 
valor de un instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo 
de la vida esperada del instrumento, a partir de sus condiciones contractuales, 
tal como opciones de amortizaci6n anticipada, pero sin considerar perdidas por 
riesgo de credito futuras. Para los instrumentos financieros a tipo de interes fijo, 
el tipo de interes efectivo coincide con el tipo de interes contractual establecido 
en el momento de su adquisici6n mas, en su caso, las comisiones que, por su 
naturaleza, sean asimilables a un tipo de interes. En los instrumentos financieros 
a tipos de interes variable, el tipo de interes efectivo coincide con la tasa de 
rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo 
de interes de referenda que vaya a tener lugar. 

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en 
general, con contrapartida en la cuenta de perdidas y ganancias, diferenciandose 
entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados, 
que se registran en el epfgrafe de Intereses y rendimientos asimilados, y las que 
corresponden a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el epfgrafe 
de "Resultados de operaciones financieras" de la cuenta de perdidas y ganancias. 

(i) 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. 

G) Debitos y partidas a pagar

En esta categorfa se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros
emitidos por el Fondo, con el fin de financiar la adquisici6n de activos 
financieros, es decir, las obligaciones, Bonos y pagares de titulizaci6n emitidos 
por el Fondo. 

Adicionalmente, se registraran en esta categorfa las deudas con entidades de 
credito que hubieren sido contrafdas con el fin de financiar la actividad del 
Fondo, asf como cualquier disposici6n realizada de lineas de credito 
concedidas al Fondo. 

Valoraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa se valoraran inicialmente por 
su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la 
transacci6n, que equivaldra al valor razonable de la contraprestaci6n recibida 
ajustado por los costes de transacci6n que Jes sean directamente atribuibles. 
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Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de 
direcci6n y aseguramiento de la emisi6n, Ia comisi6n inicial de la Sociedad 
Gestora si hubiere, las tasas de! Organo Regulador, los costes de registro de los 
folletos de emisi6n y los costes derivados de la admisi6n a negociaci6n de los 
valores emitidos, entre otros. 

No obstante, lo seiialado en el parrafo anterior, los debitos con vencimiento no 
superior a tres meses 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. En 
estos casos no se registraran ingresos o gastos por los intereses devengados. 

Valoraci6n posterior 

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

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

Repercusi6n de perdidas a los pasivos financieros 

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

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

El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es la 
diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo 
futuros estimados y se presenta separadamente en el balance en las 
correspondientes partidas especfficas 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 la fecha a que se 
refieran los estados financieros, determinado de acuerdo con las condiciones 
del contrato, cuando sea variable. 
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La reversi6n de las perdidas repercutidas a Ios pasivos financieros, que se 
produzca cuando el Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el 
orden inverso al establecido anteriormente para la repercusi6n de perdidas, 
terrninando por Ia comisi6n variable periodificada. 

Dicha reversi6n se registra como un gasto en la partida "Repercusi6n de perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor 
en libros de los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecba de 
reversi6n si no se bubiese realizado la repercusi6n de perdidas. 

Cancelaci6n 

La cancelaci6n o baja de) pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo 
afectado, por el importe correspondiente a los ingresos en el acumulados. 

(k) Baja de activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja de! balance cuando se ban extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se ban transferido sustancialmente 
a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los 
pasivos financieros solo se dan de baja de dicbo balance cuando se ban 
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con la 
intenci6n de cancelarlos, bien con la intenci6n de recolocarlos de nuevo ). 

(I) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Asi mismo en el epigrafe de! pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes 
financieros derivados de los Bonos de Titulizaci6n emitidos y de los prestamos 
mantenidos con entidades de credito, que aim no ban sido pagados, calculados 
de acuerdo con el tipo de interes efectivo. 

(m) Ajustes por periodificaci6n

Corresponden, principalmente, a la periodificaci6n realizada de las comisiones
devengadas por terceros, registrandose por su valor real en funci6n de cada 
uno de los contratos suscritos, todos ellos en relaci6n con la administraci6n 
financiera y operativa de) Fondo. 
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(n) 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 pennanentes de 
acuerdo con los criterios fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en 
caso de existencia. 

(o) Deterioro del valor de los Activos Titulizados

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la
Sociedad Gestora con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias cuando existe 
una evidencia objetiva de que se ha producido una perdida por deterioro. De 
fonna simetrica se reconocera en los pasivos financieros, y atendiendo al 
clausulado del contrato de constituci6n del Fondo, una reversion en el valor de 
los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 

(p) Activos Titulizados

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda
valorados por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en 
libros y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados, 
excluyendose, en dicha estimaci6n, 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 la Sociedad 
Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida del instrumento. En su 
estimaci6n se considerara toda la informaci6n relevante que este disponible en 
la fecha de fonnulaci6n de los estados financieros y que proporcione datos 
sobre la posibilidad de cobro futuro de los tlujos de efectivo contractuales. 

En la estimaci6n de los tlujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con 
garantias reales, siempre que estas se hayan considerado en la cesi6n de) 
instrumento o figuren en la infonnaci6n facilitada a los titulares de los pasivos 
emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los tlujos que se obtendrian de su 
realizaci6n, menos el importe de los costes necesarios para su obtenci6n y 
posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecuci6n de la 
garantia. 

En el calculo de) valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara 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 la fecha que se refieran los estados 
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones de) contrato, cuando sea 
variable. 
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Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se 
utilizara el tipo de interes efectivo antes de la modificaci6n de! contrato, salvo que 
pueda probarse que dicha renegociaci6n o modificaci6n se produce por una causa 
distinta a las dificultades financieras de! 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. 

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 la 
provision que resulte de la aplicaci6n de lo previsto en los parrafos anteriores no podra 
ser inferior a la que se obtenga de Ia aplicaci6n, para Ios activos dudosos, de Ios 
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican a 
continuaci6n y que calculan las perdidas por deterioro en funci6n de! tiempo 
transcurrido desde el vencimiento de Ia primera cuota o plazo que permanezca 
impagado de una misma operaci6n: 

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 acumulaci6n, al conjunto de operaciones 
que el Fondo mantenga con un mismo deudor, en la medida que en cada 
una presente impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se 
considerara como fecha para el calculo de! porcentaje de cobertura la de! 
importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o la de la 
calificaci6n 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 de! 
Fondo o, en su caso, de Ia entidad, se estimara, seg(m el tipo de bien sobre el que 
recae el derecho real, con los siguientes criterios: 

(i) Vivienda terminada residencia habitual de! prestatario. Incluye las
viviendas con cedula de ocupaci6n en vigor donde el prestatario vive 
habitualmente y tiene los vinculos personales mas fuertes. La 
estimaci6n de! valor de los derechos recibidos en garantfa sera como 
maxima el valor de tasaci6n, ponderado por un 80%. 
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(ii) Fincas rusticas en explotaci6n, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los 
que no esta autorizada la edificaci6n para usos distintos a su 
naturaleza agricola, forestal o ganadera; asi como los inmuebles de 
uso polivalente, vinculados o no a una explotaci6n econ6mica, que no 
incorporan caracteristicas o elementos constructivos que limiten o 
dificulten su uso polivalente y por ello su facil realizaci6n en efectivo. 
La estimaci6n de! valor de los derechos recibidos en garantia sera 
como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 70%. 

(iii) Viviendas terminadas (resto ). Incluye las viviendas terminadas que, a la
fecha a que se refieren los estados financieros, cuentan con la 
correspondiente cedula de habitabilidad u ocupaci6n expedida por la 
autoridad administrativa correspondiente pero que no estan 
cualificadas para su consideraci6n en el apartado (i) anterior. El valor 
de los derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de 
tasaci6n, ponderado por un 60%. 

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los
derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasaci6n 
ponderado por un 50%. 

(v) En el supuesto en que la entidad gestora acredite que no puede acceder a
la informaci6n necesaria para realizar las ponderaciones establecidas 
anteriormente, el valor de Ios derechos recibidos en garantia sera 
como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 80%. 

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones calificadas 
como "activos dudosos" a que se refiere el apartado b) anterior se estimara 
aplicando al importe de! riesgo vivo pendiente que exceda de! valor de la 
garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de los apartados anteriores, y 
sobre la base de la fecha mas antigua que permanezca incumplida, Ios 
porcentajes correspondientes al tratamiento general. 

En las operaciones con garantia inmobiliaria las coberturas se calcularan una vez 
deducido de[ importe de! riesgo el valor estimado de la garantia, siempre que no 
existan dudas sobre la posibilidad de separar el bien de la masa concursal y 
reintegrarlo, en su caso, al patrimonio de! Fondo. 

La Sociedad Gestora debera ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en 
los apartados anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales 
sobre el deterioro de valor de los activos. Las operaciones de importe 
significativo para el Fondo se analizaran individualmente. 
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El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconocera en la 
cuenta de perdidas y ganancias del perfodo en el que se manifiesten utilizando 
como contrapartida una contrapartida compensadora para corregir el valor de los 
activos. Cuando, como consecuencia de un analisis individualizado de los 
instrumentos, se considere remota la recuperaci6n de algun importe, este se dara 
de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, 
continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extinci6n por 
prescripci6n, condonaci6n u otras causas. La reversion de! deterioro, cuando el 
importe de la perdida disminuyese por causas relacionadas con un evento 
posterior, se reconocera como un ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias, 
y tendra como limite el valor en libros de! activo financiero que estaria 
reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro de! 
valor. 

En la contabilidad de! Fondo no se ha dado de baja de! activo ningun activo 
titulizado por fallido sin perjuicio de la correspondiente correcci6n de su valor 
por deterioro segun la Norma 13• de Ia Circular 2/2016. 

El reconocimiento, en la cuenta de perdidas y ganancias, de! devengo de intereses, 
sobre la base de los terrninos contractuales, se interrumpira para todos los 
instrumentos de deuda calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende 
sin perjuicio de la recuperaci6n de! 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 Ios flujos de efectivo futuros estimados. En todo 
caso, este importe se reconocera como una recuperaci6n de la perdida por 
deterioro. 

(q) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el 
Fondo no tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda 
extranjera. 

(r) Compensaci6n de saldos

Se compensan entre si -y, consecuentemente, se presentan en el balance por su
importe neto -Ios saldos deudores y acreedores con origen en transacciones 
que, contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la 
posibilidad de compensaci6n; teniendo la intenci6n de liquidarlos por su 
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago de! pasivo de forrna 
simultanea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad 
financiera. 
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En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones: 

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

• Actividades de explotaci6n: son aquellas que constituyen la principal fuente de
los ingresos ordinarios de] Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser
calificadas como de inversion o de financiaci6n.

• Actividades de inversion y financiaci6n: las de adquisici6n, enajenac10n 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
forrnan parte de las actividades de explotaci6n.

A efectos de la elaboraci6n de los estados de flujos 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 al saldo mantenido en cuentas 
corrientes y, en su caso, en adquisiciones temporales de activos, que se encuentra 
registrado en el epfgrafe "Efectivo y otros activos lfquidos equivalentes" de) 
activo del balance. 

(t) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos

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

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

a) Los ingresos y gastos que, seg(m lo requerido por las normas de valoraci6n,
deban imputarse directamente al pasivo de) balance.

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de perdidas y ganancias,
seg(m lo dispuesto en las normas de valoraci6n adoptadas.

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

(u) Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la
contraparte fuera de mercados organizados ("derivados OTC"). 

Mediante esta operaci6n de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, 
denominados instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo 
especificamente identificado que puede tener impacto en la cuenta de perdidas 
y ganancias, como consecuencia de variaciones en el valor razonable o en los 
flujos de efectivo de una o varias partidas cubiertas. 

En relaci6n a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe 
por el que puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre partes 
interesadas y debidamente informadas, que realicen una transacci6n en 
condiciones de independencia mutua. Para ello se obtienen referencias y 
precios comparables en mercados activos, y se usan tecnicas de valoraci6n y 
metodologias generalmente aceptadas para la determinaci6n de los precios. 

En relaci6n a la valoraci6n de los derivados financieros de pasivo, se incluye 
entre otros, el riesgo de credito o impago y el riesgo de liquidez. En el caso de! 
Fondo, dichos riesgos se ven minorados, ya que este actua como un vehiculo 
entre el tenedor de los bonos emitidos por el Fondo y el cedente de los activos 
titulizados, por lo que dichos riesgos asociados a los activos titulizados se 
trasmiten implicitamente a los bonistas del Fondo. 

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la 
intenci6n de que sirvieran de cobertura) que no reunen las condiciones que 
permiten considerarlos como de cobertura se tratan a efectos contables como 
"derivados de negociaci6n". 

El Fondo ha contratado con BBVA, S.A. una permuta financiera de intereses para 
la cobertura de! riesgo de tipo de interes y de las diferencias temporales entre 
el momento en que el Fondo recibe sus ingresos y aquel en el que tiene 
obligaci6n de efectuar pagos. Este contrato tiene fecha del 6 de julio de 2011 y 
sustituy6 al que habia con anterioridad con Cajas Rurales Unidas. 
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A los efectos de su registro y valoraci6n, las operaciones de cobertura se 
clasifican en las siguientes categorfas: 

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

• Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposici6n a la variaci6n de los

flujos de efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o 
pasivos reconocidos o a una transacci6n prevista altamente probable, 
siempre que pueda afectar a la cuenta de perdidas y ganancias. La parte de 
la ganancia o la perdida del instrumento de cobertura que se haya 
determinado como cobertura eficaz, se reconocera en el estado de ingresos 
y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a favor del Fondo) 
o negativo (valor razonable en contra de! Fondo), transfiriendose a la cuenta
de perdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operaci6n
cubierta prevista afecte al resultado.

El Fondo (micamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo 
para cubrir el riesgo de interes. Dado que los flujos de la cartera de activos 
financieros titulizados del Fondo estan referenciados a tipos de interes o a 
periodos de revision de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos 
financieros emitidos, este riesgo se cubre con la contrataci6n de permutas 
financieras mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, 
siendo la realidad econ6mica de la transacci6n asegurar la estructura financiera 
de! Fondo. 

Una cobertura se considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el 
Fondo puede esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable 
o en los flujos de efectivo de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo
cubierto sean compensados casi completamente por los cambios en el valor
razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura, y que,
retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un
rango de variaci6n del 80 al 125% respecto del resultado de la partida cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16a de la Circular 2/2016 de la 
C.N.M.V., las coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del
Fondo son consideradas altamente eficaces porque se cumple que:

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

Cuando en alg(m momento deja de cumplirse esta relaci6n, las operaciones de 
coberturas dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados 
de negociaci6n registrandose de acuerdo con su naturaleza. 

(v) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales del Fondo, surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas 
en cuanto a su naturaleza a la fecha de los estados financieros, pero resultan 
indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelaci6n, al 
vencimiento de las cuales y para cancelarlas, el Fondo espera que debera 
desprenderse de recursos que incorporan beneficios econ6micos. Dichas 
obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes: 

- Una disposici6n legal o contractual.

- La evoluci6n practicamente segura de la regulaci6n en determinados aspectos,
en particular, proyectos normativos de los que el Fondo no podra sustraerse. 

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de! Fondo, surgidas como 
consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que 
ocurra o no, uno o mas eventos futuros inesperados. Los pasivos contingentes 
incluyen las obligaciones actuales de! Fondo cuya cancelaci6n no sea probable 
que origine una disminuci6n de recursos que incorporan beneficios 
econ6micos o cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser 
cuantificado con la suficiente fiabilidad. 

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando 
existe mayor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario, posibles cuando 
existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario y remotos 
cuando su aparici6n es extremadamente rara. 

La Sociedad Gestora incluye en las Cuentas Anuales de! Fondo todas las 
provisiones significativas con respecto a las cuales se estima que la 
probabilidad de que se tenga que atender la obligaci6n es mayor que de lo 
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las Cuentas Anuales, 
sino que se informa sobre los mismos a no ser que se considere remota la 
posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen 
beneficios econ6micos. 
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Las provisiones se cuantifican teniendo en consideraci6n la mejor informaci6n 
disponible sobre las consecuencias de! suceso que las originan y son estimadas 
en cada cierre contable. Las mismas son utilizadas para afrontar las 
obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediendose a su 
reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o 
disminuyen. 

(w) Comisiones

Las Comisiones se clasifican en:

- Comisiones financieras

Son aquellas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operaci6n financiera y se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias a lo 
largo de la vida esperada de la operaci6n como un ajuste al coste o 
rendimiento efectivo de la misma. 

- Comisiones no financieras

Son aquellas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la
ejecucion de un servicio que se realiza durante un perfodo de tiempo y en la 
prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular. 

- Comisi6n variable

Es aquella remuneraci6n variable y subordinada destinada a remunerar al
Cedente por el proceso de intermediacion financiera desarrollado, la cual se 
determinara por la diferencia positiva entre los ingresos y los gastos 
devengados por el Fondo en el periodo. 

La diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluini, entre otros, 
las perdidas por deterioro y sus reversiones, las perdidas o ganancias de la 
cartera de negociacion y las diferencias que se originen en el proceso de 
conversion de las partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda 
funcional y cualquier otro rendimiento o retribuci6n, distinto de esta 
comision variable a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo 
con la documentacion constitutiva del Fondo, devengada en el periodo. Se 
exceptuan de dicha diferencia la propia comisi6n variable y el gasto por 
impuesto sobre beneficios. 
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El tratamiento especifico es el siguiente: 

- Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y los gastos devengados
sea negativa se repercutira a los pasivos de) Fondo, comenzando por la 
cuenta de periodificacion de la comision variable devengada y no 
liquidada en periodos anteriores y continuando por el pasivo mas 
subordinado, teniendo en cuenta el orden de prelacion de pagos 
establecido. Dicha repercusion se registrara como un ingreso en la 
partida "Repercusion de perdidas / (ganancias)" en la cuenta de perdidas 
y ganancias. 

- Cuando la diferencia obtenida sea positiva, se utilizara en primer lugar, para
detraer las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas 
a los pasivos del Fondo. Si, tras la detraccion, continuan existiendo 
pasivos corregidos por imputaci6n de perdidas, no se procedera a 
registrar comision variable alguna. En consecuencia, solo se producira el 
devengo y registro de la comision variable cuando no existan pasivos 
corregidos por imputaci6n de perdidas. 

- El importe positivo que resulte una vez realizada la detraccion, conforme al
punto anterior, se registrara como un gasto en la cuenta de perdidas y
ganancias del Fondo en concepto de comisi6n variable y unicamente sera 
objeto de liquidacion en la parte que no corresponda a las plusvalias de la 
cartera de negociacion o de derivados de cobertura, ni de beneficios de 
conversion de las partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda 
funcional, ni de aquellos provenientes de la adjudicaci6n, dacion o 
adquisicion de bienes. El importe correspondiente a los beneficios 
reconocidos por los conceptos indicados se diferira, en la partida de 
periodificaciones del pasivo del balance de Comision variable, hasta la 
baja efectiva, por liquidacion o venta, de los activos o pasivos 
financieros que las han ocasionado y siempre que existan fondos 
previstos suficientes para abonar los compromisos contractualmente 
fijados con los titulares de las emisiones del Fondo. 
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- Cuando, de acuerdo con el folleto o la escritura de constituci6n, el calculo
de Ia retribuci6n variable se determine de forma distinta a la establecida 
en el primer apartado, la retribuci6n variable devengada de acuerdo con 
las condiciones contractuales se registrara como gasto en la cuenta de 
perdidas y ganancias de! Fondo. La diferencia entre la totalidad de 
ingresos y gastos de! periodo, incluyendo Ia propia comisi6n variable, 
cuando resulte negativa se repercutira a los pasivos del Fondo, 
comenzando por la cuenta de periodificaci6n de la comisi6n variable, 
devengada y no Iiquidada 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 registrara como un ingreso en la partida 
"Repercusi6n de perdidas (ganancias)" en la cuenta de perdidas y 
ganancias. Cuando sea positiva se utilizara, en primer lugar, para detraer 
las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los 
pasivos del Fondo, registrandose el importe positivo que resulte tras 
dicha detracci6n como un gasto en la cuenta de perdidas y ganancias del 
Fondo en la partida de "Dotaci6n provision por margen de 
intermediaci6n" con cargo a la partida de "Provision por margen de 
intermediaci6n". 

(4) Errores y Cambios en las Estimaciones Contables

Durante el ejercicio 2023 y hasta la fecha de fonnulaci6n de las Cuentas Anuales, no
se ha producido ning(m error, ni cambio en estimaciones contables, que por su 
importancia relativa fuera necesario incluir en las Cuentas Anuales de! Fondo 
formuladas por el Consejo de Administraci6n de la Sociedad Gestora. 

3: INFORMACION FI ANCIERA 

(S) Riesgos asociados a instrumentos financieros

Las actividades de! Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (riesgo de! tipo de interes), riesgo de liquidez, riesgo de credito, riesgo de 
amortizaci6n anticipada y riesgo de concentraci6n. Estos riesgos son gestionados 
por la Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y 
seguimiento continuo. 
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Riesgo de mercado 

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

• Riesgo de tipo de interes

EI riesgo de tipo de interes deriva de Ia posibilidad de que cambios en Ios tipos
de interes afecten a los flujos de caja o al valor razonable de los instrumentos 
financieros. En concreto, surge como consecuencia de que Ios prestamos 
titulizados tengan un tipo de interes (por ejemplo, EURIBOR) distinto al tipo 
de interes de los Bonos de Titulizaci6n (EURIBOR 3M) y Ios vencimientos 
de dichos activos y pasivos no sean coincidentes. 

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, contrat6 en Ia Fecha de 

Constituci6n una permuta financiera de intereses que intercambia Ios flujos 

de los prestamos por el de los bonos mas un margen, de forma que neutraliza 

el efecto que sobre los flujos futuros esperados del Fondo tendrian los 

distintos indices de referencia para activos y pasivos, asi como las distintas 

fechas de revision y liquidaci6n. 

Riesgo de liguidez 

El riesgo de liquidez hace referencia a la 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 vencimientos de activos y pasivos ( entradas 
y salidas de fondos) del Fondo en las diferentes bandas temporales. 

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

Riesgo de credito 

EI 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 Activos Titulizados de la cartera titulizada de! Fondo. 

Sin embargo, dada la estructura de! Fondo, las perdidas ocasionadas por este riesgo 
seran repercutidas de acuerdo al orden de prelaci6n de pago a los acreedores del 
Fondo. 
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Tabla 5.1: Exposicion total al riesgo de credito 

El siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de credito al cierre de los 
ejercicios 2023 y 2022: 

Activos titulizados 
Deudores y otras cuentas a cobrar 
Otros activos financieros - Otros 
Derivados 

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 

Total Riesgo 

Riesgo de arnortizaci6n anticipada 

Miles de euros 

31.12.2023 31.12.2022 

131.821 160.538 
319 2.319 

1.752 683 
1.354 

12.330 13.536 

146.222 178.430 

El riesgo de amortizaci6n anticipada total o parcial, es trasladado a los bonistas ya que 

los flujos de caja que los tftulos emitidos proporcionaran en el futuro dependeran 

directamente de los pagos que peri6dicamente realicen los deudores de los 

Prestamos Hipotecarios. En la medida que se produzcan pagos extraordinarios, por 

cancelaciones anticipadas, los flujos de caja podran diferir de los esperados en el 

momento de la adquisici6n de los Activos Titulizados. 

Riesgo de concentraci6n 

Tai y como se detalla en el Folleto informativo, el Fondo no tiene riesgos por las siguientes 
concentraciones: volumen de creditos mezcla de creditos, antigiiedad de los creditos, 
concentraci6n geografica, econ6mica, saldo vivo de deudor, etc. Por lo tanto, el Fonda no 
presenta riesgo de concentraci6n, no asumiendo riesgos por este concepto. La distribuci6n 
geografica donde se ubican los activos de) Fondo a 31 de diciembre de 2023 se presenta en 
el Informe de Gesti6n anexo en las presentes Cuentas Anuales. 



009379696 

CLASE a.a 

26 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

La cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo cuenta con las siguientes caracteristicas a 
31 de diciembre de 2023: 

Cartera con 
Total impago (+90 Cartera 

Inicial Cartera (*) dias) Fallida 

Nfunero de prestamo (unidades) 11.687 3.533 4 27 
Nfunero de deudores (unidades) 11.641 3.525 4 27 
Saldo pendiente (miles de euros) 1.200.000 130.663 170 881 

Saldo pendiente no vencido (miles de 1.200.000 130.583 160 672 
euros) 
Saldo pendiente medio (miles de euros) 103 37 42 33 
Mayor prestamo (miles de euros) 751 232 61 106 
Antigiledad media ponderada (meses) 15 227 225 227 
Vencimiento medio ponderado (meses) 293 129 110 114 
% sobre saldo pendiente 100% 0,13% 0,67% 

(*) Excluidos fallidos 

La cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo contaba con las siguientes caracteristicas 
a 31 de diciembre de 2022: 

Total Cartera con Cartera 
Cartera (*) impago (+90 Fallida 

Inicial dias) 

Nfunero de prestamo (unidades) 11.687 3.906 3 54 
Numero de deudores (unidades) 11.641 3.896 3 53 
Saldo pendiente (miles de euros) 1.200.000 157.602 106 2.947 
Saldo pendiente no vencido (miles de 1.200.000 157.509 100 799 
euros) 
Saldo pendiente medio (miles de euros) 103 40 35 56 
Mayor prestamo (miles de euros) 751 240 52 163 
Antigiledad media ponderada (meses) 15 215 217 216 
Vencimiento medio ponderado (meses) 293 136 137 97 
% sobre saldo pendiente 100% 0,07% 1,87% 

(*) Excluidos fallidos 

Estimaci6n de! valor razonable 

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se 
determina usando tecnicas de valoraci6n. La Sociedad Gestora utiliza una variedad de 
metodos y realiza hip6tesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada 
una de las fechas del balance. El valor razonable de las permutas de tipo de interes se calcula 
como el valor actual de los flujos futuros de efectivo estimados. 
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Se asume que el valor en libros de los creditos y debitos por operaciones comerciales se 
aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de Ia 
p resentaci6n de informaci6n financiera se estima descontando los flujos contractuales 
futuros de efectivo al tipo de interes corriente del mercado de! que puede disponer Ia 
Sociedad Gestora para instrumentos financieros similares. 

Tanto los Activos titulizados coma las Obligaciones y otros valores emitidos a 31 de 
diciembre de 2023 y 2022 son a tipo variable, con revision peri6dica de tipo de 
interes, por lo que su valor razonable coma consecuencia de los movimientos de 
los tipos de interes de mercado no es significativamente diferente del registrado en 
el balance adjunto. 

(6) Activos financieros

Este epigrafe recoge principalmente los Activos Titulizados cedidos al Fondo por el
Cedente. Dichos Activos titulizados se derivan de los Prestamos Hipotecarios 
concedidos a personas fisicas residentes y no residentes en Espana, con garantia 
hipotecaria sabre bienes inmuebles (viviendas) terminados y situados en Espana. 

Con fecha 8 de marzo de 2006, se produjo la cesi6n efectiva de los Activos titulizados 
por parte de! Cedente al Fondo, por importe de 1.200.000 miles de euros. 

Tabla 6.1: Activos financieros 

El detalle de este epigrafe, a cierre de los ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente: 

Miles de euros 
2023 2022 

Corriente No corriente Total Corriente No corriente Total 
Actives titulizados 131.821 131.821 19.013 141.525 160.538 

Participaciones de hipoteca 131.004 131.004 16.832 141.217 
Actives dudosos 539 539 2.190 310 
Correcciones de valor por deterioro de actives (110) (2)
Intereses devengados no vencidos 251 251 93
Intereses vencidos e impagados 27 27 8

Derivados 1.354 
Derivado de cobertura 1.354 

Otros actives financieros 2.071 319 3.002 
Deudores y otras cuentas a cobrar (Nota 7) 319 319 2.319 
Otros 1.752 1.752 683 

Saldo final cierre del ejercicio 133.892 133.892 22.015 142.879 

Bajo el supuesto de continuidad de] Fondo y las hip6tesis descritas en la tabla 11.3 
incorporada en la Nota 11, se estima la liquidaci6n anticipada de! fondo el 23 de 
diciembre de 2024. Por este motivo, la totalidad de los activos titulizados han sido 
clasificados como activos corrientes a 31 de diciembre de 2023. 

158.049 
2.500 
(I 12) 

93 
8 

1.354 
1.354 
3.002 
2.319 

683 

164.894 
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Durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, los 
intereses devengados pendientes de cobro de los activos dudosos del Fondo 
ascienden a un hnporte de 4.457 y 581 euros, respectivamente. 

Tabla 6.2: Detalle y movimiento del principal de los activos titulizados 

El detalle y movimiento de! principal de los Activos Titulizados para los ejercicios 
2023 y 2022, es el siguiente: 

Saldo inicial del ejercicio 

Amortizaci6n ordinaria 
Amortizaci6n anticipada 

Amortizaciones previamente impagadas 

Saldo final cierre del ejercicio 

Tabla 6.3: Movimiento de los activos dudosos 

Miles de euros 

31.12.2023 31.12.2022 

160.549 

(15.733) 
(10.250) 
(3.023) 

131.543 

192.002 

(I 7.703) 
(8.323) 
(5.427) 

160.549 

A 31 de diciembre de 2023, el importe de Activos dudosos es de 539 miles de euros, 
siendo 2.500 miles de euros a 31 de diciembre de 2022. El movimiento de estos 
activos durante los ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente: 

Saldo inicial del ejercicio 

Altas 
Bajas 

Otros 

Saldo final cierre de! ejercicio 

Miles de euros 
31.12.2023 31.12.2022 

2.500 7.114 

229 106 
(2.190) (4.720) 

539 2.500 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tiene clasificados activos dudosos por 
causas diferentes a la morosidad. 
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Tabla 6.4: Movimiento de las correcciones de valor 

El movimiento de las correcciones de valor durante los ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente: 

Saldo inicial de! ejercicio 

Dotaciones 
Recuperaciones 

Saldo final cierre de) ejercicio 

Devengo de los intereses de los Activos Titulizados 

Miles de euros 
31.12.2023 31.12.2022 

(112) (423)

112 311 

(112) 

Los intereses devengados durante los ejercicios 2023 y 2022, ascienden a un importe de 
4.725 miles de euros y 1.091 miles de euros, respectivamente, de los cuales 278 y 101 miles 
de euros se encuentran pendientes de cobro, respectivamente. Dichos intereses estan 
registrados en el epfgrafe de perdidas y ganancias de "Intereses y rendimientos asimilados -
Activos titulizados" y en el epigrafe de) balance de "Activos financieros a corto plazo -
Activos titulizados - Intereses y gastos devengados no vencidos e lntereses vencidos e 
impagados". 

Tabla 6.5: Caracteristicas principales de la cartera 

Las caracterfsticas principales de la cartera a cierre de los ejercicios 2023 y 2022, son 
las siguientes: 

Tasa de amortizaci6n anticipada 

Tipo de interes medio de la cartera: 
Tipo maximo de la cartera: 
Tipo mfnimo de la cartera: 

31.12.2023 

7,28% 

4,51% 
6,27% 
0,00% 

Tabla 6.6: Plazos de vencimiento del principal de los prestamos 

31.12.2022 

5,02% 

1,40% 
6,06% 
0,00% 

El desglose de este apartado, neto de los intereses de mora, a cierre de los ejercicios 2023 y 
2022, es el siguiente: 
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Miles de euros 

Vida Residual 31.12.2023 31.12.2022 

Inferior a 1 afio 1.388 634 
De 1 a 2 afios 2.591 3.142 
De 2 a 3 afios 875 5.265 
De 3 a 4 afios 1.561 917 
De 4 a 5 afios 2.029 2.114 
De 5 a IO afios 34.379 37.471 
Superior a IO afios 88.720 111.006 

Total 131.543 160.549 

Tabla 6.7: Vencimientos estimados de los Activos Titulizados 

Los vencimientos estimados de los activos titulizados a cierre de 2023 son los 
siguientes: 

Miles de euros 

2024 2025 2026 2027 2028 2029-2033 Resto 

Por principal 13.966 12.352 12.057 12.210 12.311 48.754 19.354 
Impago de principal 539 

Por intereses 5.488 5.019 4.475 3.928 3.374 9.603 2.874 

19.993 17.371 16.532 16.138 15.685 58.357 22.229 

Tabla 6.8: Vencimientos estimados de los activos titulizados 

Los vencimientos estimados de los activos titulizados a cierre de 2022 fueron los 
siguientes: 

Miles de euros 

2023 2024 2025 2026 2027 2028-2032 Resto 

Por principal 16.832 17.356 14.679 13.949 13.797 55.086 26.660 
Impago de principal 2.500 

Por intereses 1.523 1.881 1.633 l.435 1.239 3.572 1.014 

20.855 19.237 16.312 15.384 15.036 58.658 27.674 
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Tabla 6.9: Plazo de vencimiento de los Activos Dudosos 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, los activos dudosos se dividen en: 

Miles de euros 

31.12.2023 

Activo 
Correcciones 
por deterioro 

Hasta 6 meses 
Entre 6 y 9 meses 
Entre 9 y 12 meses 
Mas de 12 meses 

Total 

(7) Deudores y Otras Cuentas a Cobrar

22 
238 
279 

539 

Tabla 7.1: Deudores y otras cuentas a cobrar

31.12.2022 

Activo 

3 
11 

2.176 
310 

2.500 

Correcciones 
por deterioro 

(110) 

(2) 

(112) 

A continuaci6n, se da el detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2023 y 2022:

Deudores y otras cuentas a cobrar: 
Principal e intereses pendientes de cobro de los Activos Titulizados 

cobrados durante el mes de enero del ejercicio siguiente 

Tabla 7.2: Otros activos financieros 

Miles de euros 

31.12.2023 31.12.2022 

319 

319 

2.319 

2.319 

A continuaci6n, se da el detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2023 y 2022: 

Otros activos financieros: 
Otros - Dep6sito de swap 

Miles de euros 

31.12.2023 

1.752 
1.752 

31.12.2022 

683 
683 
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(8) Efectivo y Otros Activos Liguidos Eguivalentes

Este epigrafe corresponde al saldo depositado en concepto de Fondo de Reserva asi como el 

excedente de Tesorerfa, en la cuenta abierta en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en 
Espana (Cuenta de Tesorerfa), una vez contabilizados todos los cobros y todos los pagos de! 
perfodo. 

Tabla 8.1: Tesoreria: 

El saldo de la Cuenta de Tesorerfa del Fondo a cierre de los ejercicios 2023 y 2022, es el 
siguiente: 

Cuenta de Tesoreria en BNP Paribas 

Miles de euros 
31.12.2023 3 l.12.2022 

12.330 13.536 

El saldo de este epigrafe recoge el saldo de Ia cuenta abierta por el Fondo (Cuenta de 
Tesoreria) en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana. 

La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta de! Fondo, procedi6 a Ia apertura en 
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana, de una cuenta corriente en la 
que se depositan los recursos liquidos de! Fondo. 

A traves de la Cuenta de Tesoreria se realizan todos los ingresos y pagos de! Fondo, 
siguiendo las instrucciones de la Sociedad Gestora. 

Las cantidades depositadas en Ia cuenta abierta en BNP Paribas devengan intereses a 
un tipo de! €STR menos un 0,015% hasta el 04/09/2023 momenta en el que se ha 
renegociado el diferencial pasando este a un diferencial negativo de 0,5%. 

A 31 de diciembre de 2023 el Fondo ha registrado 505 miles de euros a favor de! 
Fondo como consecuencia de los intereses devengados de Ia Cuenta de Tesorerfa (l 
miles de euros a 31 de diciembre de 2022). Dichos intereses han sido registrados en 
la cuenta de perdidas y ganancias, en el epigrafe "Intereses y rendimientos 
asimilados - Otros activos financieros". 

En la Cuenta de Tesoreria se encuentran depositadas las cantidades que integran el 
Fondo de Reserva, constituido inicialmente en la Fecha de Desembolso por 15.600 
miles de euros, con cargo a los fondos provenientes de la emisi6n de los Bonos de 
la Serie E. 



009379703 

CLASE a.a 

33 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

Tabla 8.2: Fondo de Reserva 

El Nivel Mfnimo de) Fondo de Reserva  y el Saldo del Fondo de Reserva a cierre de los ejercicios 
2023 y 2022, es el siguiente: 

Nivel Mfnimo Requerido 
Fondo de Reserva 

Miles de euros 
31.12.2023 31.12.2022 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 

La descripci6n completa de! Fondo de Reserva se encuentra en el apartado 3.4.2.2 de! Modulo 
Adicional del Folleto de Emisi6n. 

Tabla 8.3: Movimiento del Fondo de Reserva durante las Fechas de Pago 

Los movimientos de! Fondo de Reserva durante las Fechas de Pago del ejercicio 2023, han sido 
los siguientes: 

FechaPago 

22/3/2023 
22/6/2023 
22/9/2023 
22/12/2023 

Importe Fondo 
Reserva Inicial 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 

Miles de euros 

Nivel minimo 
del F.R. Disposici6n Adiciones 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 

Bajas 

Importe 
Fondo 

Reserva Final 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 

Los movimientos de! Fondo de Reserva durante las Fechas de Pago del ejercicio 2022, fueron 
los siguientes: 

FechaPago 

22/3/2022 
22/6/2022 
22/9/2022 
22/12/2022 

Importe Fondo 
Reserva Inicial 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 

Miles de euros 

Nivel minimo 
del F.R. Disposici6n Adiciones _B

----=
aj_as_ 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 

Importe 
Fondo 

Reserva Final 

8.700 

8.700 

8.700 

8.700 
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(9) Pasivos Financieros

Tabla 9.1: Pasivos financieros 

Los pasivos financieros a 31 de diciembre de 2023 y 2022, son los siguientes: 

Miles de euros 

31.12.2023 31.12.2022 

Corriente No corriente Total Corriente No corriente Total 

Obligaciones y otros valores emitidos 133.196 133.196 24.076 135.979 160.055 
Series no subordinadas 123.081 123.081 22.181 125.781 147.962 
Series subordinadas 9.979 9.979 1.798 10.198 11.996 
Intereses y gastos devengados no vencidos 136 136 97 97 

Derivados 2.499 157 2.656 2.739 2.739 

Derivados de cobertura (Nota 12) 2.499 157 2.656 2.739 2.739 

Saldo final 135.695 157 135.852 26.815 135.979 162.794 

(a) Obligaciones )'.'. otros valores emitidos

Tabla 9.2: Caracteristicas de los Bonos en la Fecha de Constitucion 

Las caracteristicas principales de los Bonos en la Fecha de Constituci6n son las siguientes: 

!SIN 
Numero de Booos 
Valor Nominal 

Balance Total 

Frecuencia Pago de interes 
Frecuencia Pago de principal 

Fechas de pago 

Fecha de inicio del devengo de intereses 
Primera Fecha de Pago 
Vencimiento Legal 
Cup6n 
!ndice de Referencia 
Margen 
Calificaci6n inicial DBRS 
Calificaci6n inicial Fitch 
Calificaci6n inicial Moody's 
Calificaci6n inicial Standard&Poors 

Serie A 

ES034 7783005 
11.550 
100.000 euros 
1.155.000.000 
euros 

Serie B 

ES0347783013 
288 
100.000 euros 

28.800.000 euros 

Serie C 

ES034778302 l 
60 
I 00.000 euros 

6.000.000 euros 

Serie D 

ES0347783039 
102 
I 00.000 euros 

10.200.000 euros 

Serie E 

ES0347783047 
156 
100.000 euros 

15.600.000 euros 

Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral 
Trimestral Trimestral Trimcstral Trimestral Trimestral 
22 de marzo, junio, 22 de marzo, junio, 22 de marzo, junio, 22 de marzo, 22 de marzo, 
septiembre y septiembre y septiembre y junio, septiembre y junio, septiembre 
diciembre o diciembre o siguiente diciembre o siguiente diciembre o y diciembre o 
siguiente dia habil dia habil dia habil siguiente dia hilbil siguiente dia habil 
14/03/2006 14/03/2006 14/03/2006 14/03/2006 14/03/2006 
22/06/2006 22/06/2006 22/06/2006 22/06/2006 22/06/2006 
22/09/2048 22/09/2048 22/09/2048 22/09/2048 22/09/2048 
Variable Variable Variable Variable Variable 
Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses 
0,130% 0,260% 0,480% 2,000% 1,600% 

AAA 
Aaa 

A+ 
Aa2 

A
Baal 

BBB
Ba2 

BB
Caal 

Los Bonos estan admitidos a cotizaci6n en AIAF, mercado secundario oficial organizado de 
valores, creado por Ia Asociaci6n de Intermediarios de Activos Financieros. La entidad 
encargada del registro contable de los Bonos es Iberclear, quien se encarga de la 
compensaci6n y liquidaci6n de Ios Bonos emitidos por el Fondo. 

La Cantidad Disponible para Amortizar en cada Fecha de Pago se describe en el apartado 4.9.4 
de Ia Nota de Valores def Folleto de Emisi6n. 
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A partir de la primera Fecha de Pago y hasta aquella en que se produzca la total arnortizaci6n 
de los mismos, la Cantidad Disponible para Amortizar se aplicara a la amortizaci6n de cada 
Serie de Banos A, B, C, y D se efectuara aplicando la Cantidad Disponible para Amortizar 
(segun se define en el apartado 4.9.4. del Folleto de Emisi6n) en cada Fecha de Pago a 
prorrata entre las Series que corresponda amortizar de acuerdo con las reglas establecidas en 
el apartado 4.9.6 de la Nata de Valores de! Folleto de Emisi6n. Los Banos E se amortizaran 
de acuerdo con las reglas establecidas en el apartado 4.9.5.5 de la Nota de Valores de) Folleto 
de Emisi6n. 

Tabla 9.3: Caracteristicas principales de los Banos emitidos 

A continuaci6n, se presentan las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo 
a 31 de diciembre de 2023, en la siguiente tabla: 

Bonos de Titulizacion 

Bono A 
BonoB 
BonoC 
BonoD 

BonoE 

Total 

Miles de euros 

Saldo inicial (fecha 
de emision) Saldo actual 

l.155.000 123.081 

28.800 6.387 

6.000 1.331 

10.200 2.261 

15.600 

1.215.600 133.060 

Cupon vigente a 
31 de diciembre 

de2023 

4,050% 

4,180% 

4,400% 

5,920% 

Las caracteristicas principales de la cartera eran las siguientes, a 31 de diciembre de 2022: 

Bonos de titulizacion 

Bono A 
BonoB 
BonoC 
BonoD 

BonoE 

Total 

Miles de euros 

Saldo inicial (fecha 
de emision) Saldo actual 

l.155.000 147.962 

28.800 7.678 

6.000 1.600 

10.200 2.718 

15.600 

1.215.600 159.958 

Cupon vigente a 
31 de diciembre 

de2022 

2,2ll% 

2,341% 

2,561% 

4,081% 
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Tabla 9.4: Movimiento de los Bonos de Titulizacion 

La arnortiz.aci6n de los Bonos durante los ejercicios 2023 y 2022 ha sido la siguiente: 

Mi les de euros 
Ejercicio 2023 Serie A Serie B Serie C Serie D SerieE Total 

Saldo in icial 147.962 7.678 1.600 2.718 159.958 

Amortizaciones (24.881) (1.291) (269) (457) (26.898) 

Saldo final 123.081 6.387 1.331 2.261 133.060 

Miles de euros 
Ejercicio 2022 Serie A Serie B Serie C SerieD SerieE Total 

Saldo inicial 173.233 8.989 1.873 3.184 187.279 

Amortizaciones (25,271) (1.311) (273) (466) (27.321) 

Saldo final 147.962 7.678 1.600 2.718 159.958 

La vida media y duraci6n de los Bonas esta significativamente ligada a la vida de los activos 
cedidos, la cual esta influenciada por las hip6tesis de tasas de amortizaci6n anticipada y 
morosidad. Asimismo, la Sociedad Gestora, ha calculado la estimaci6n de la vida residual 
de los pasivos emitidos por el Fondo, estando detallada en el Estado S.05.2 (Cuadro E), 
incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales. 

Devengo de los intereses de las obligaciones y otros valores emitidos 

Durante el ejercicio 2023, se han devengado intereses por importe de 4.933 miles de 
euros (665 miles durante el ejercicio 2022), de los que se encuentran pendiente de 
pago 136 miles de euros (97 miles de euros en el ejercicio 2022). Dichos intereses 
estan registrados en el epigrafe de perdidas y ganancias de "lntereses y cargas 
asimiladas - Obligaciones y otros valores emitidos" y en el epigrafe de! balance de 
"Pasivos financieros a corto plazo - Obligaciones y otros valores emitidos -
Intereses y gastos devengados no vencidos e lntereses vencidos e impagados". 
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Tabla 9.5: Tipo vigente de las Series 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el tipo vigente de los Bonos es el siguiente: 

Serie A 
Serie B 
Serie C 
Serie D 
Serie E 

Tipos medias aplicados 

31.12.2023 31.12.2022 

4,050% 
4,180% 
4,400% 
5,920% 

2,211% 
2,341% 
2,561% 
4,081% 

Tabla 9.6: Calificacion crediticia de los Bonos emitidos 

La calificaci6n c rediticia de los Bonos por parte de las Agencias de Calificaci6n a 31 
de diciembre de 2023 y 2022, es la siguiente: 

Serie A 
Serie B 
Serie C 
Serie D 
Serie E 

Serie A 
Serie B 
Serie C 
Serie D 
Serie E 

31.12.2023 
Calificaci6n 

Fitch 

AAA (sf) 
AAA (sf) 
AA- (st) 
A+ (st) 

Calificaci6n 
Moody's 

Aal (sf) 
A2 (sf) 

Baa3 (sf) 
Bal (sf) 

31.12.2022 
Calificaci6n 

Fitch 

AAA (sf) 
AA+ 

AA- (st) 
A+ (sf) 

Calificaci6n 
Moody's 

Aa2 (sf) 
Baa2 (sf) 
Ba3 (sf) 
B2 (sf) 



009379708 

CLASE a.a 

38 

IMCAJAMAR3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

Tabla 9.7: Estimaciones de vencimientos de los Bonos 

La estimaci6n de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2023 es 
la siguiente: 

Miles de euros 

Clase de 2029-
Bono Tipo de Flujo 

Bono A Amortizaci6n 
Bono A Intereses 

BonoB Amortizaci6n 
BonoB Intereses 

BonoC Amortizaci6n 
BonoC Intereses 

BonoD Amortizaci6n 

BonoD Intereses 

Total 

2024 

123.081 
3.648 

6.387 
195 

1.331 
43 

2.261 
98 

137.044 

2025 2026 2027 2028 2033 Resto 

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

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

Tabla 9.8: Hip6tesis utilizadas para la obtencion de la estimacion de flujos de la 
tabla 9.7 

Para la obtenci6n de los flujos de la tabla anterior se han utilizado las siguientes 
hip6tesis: 

Hip6tesis 

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

7,07% 

10,00% 

0,1315% 

75% 
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Tabla 9.9: Estimaciones de vencimientos de los Bonos 

La estimaci6n de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2022 fue la 
siguiente: 

Miles de euros 
Clase de 2028-

Bono Tipo de Flujo 

Bono A Amortizaci6n 
Bono A Intereses 

BonoB Amortizaci6n 
BonoB Intereses 

BonoC Amortizaci6n 
BonoC Intereses 

BonoD Amortizaci6n 
BonoD Intereses 

Total 

2023 

22.181 
2.100 

1.151 
119 

240 
28 

407 
87 

26.313 

2024 

125.781 
1.483 

6.527 
85 

1.360 
21 

2.311 
69 

137.637 

2025 2026 2027 2032 Resto 

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

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

Tabla 9.10: Hip6tesis utilizadas para Ia obtenci6n de la estimaci6n de flujos de la 

tabla 9.9 

Para la obtenci6n de los flujos de la tabla anterior se han utilizado las siguientes 
hip6tesis: 

Hip6tesis 

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

5,03% 
10% 

0,034% 
75% 
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A cierre de los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo
no tiene deudas con entidades de credito. 

Prestamo Subordinado para Gastos Jniciales 

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta de! Fondo, con el 
Cedente un contrato de prestamo subordinado de caracter mercantil por un 
importe de 1.650 miles de euros. El importe del prestamo se destino al pago de 
los gastos iniciales correspondientes a la constitucion de! Fondo, sin perjuicio 
de que en el caso de que existiese algun sobrante para esta finalidad, el Fondo 
podia utilizarlo como Recursos Disponibles. 

La descripcion completa de! Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales se 
encuentra en el apartado 3.4.3.l del Modulo Adicional del Folleto de Emision. 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Prestamo Subordinado para Gastos 
Iniciales se encuentra totalmente amortizado. 

Prestamo Subordinado para Intereses de/ Primer Periodo 

La Sociedad Gestora celebro, en representacion y por cuenta del Fondo, con el 
Cedente un contrato de prestamo subordinado de caracter mercantil por un 
importe de 3.000 miles de euros. El importe del prestamo se destino por la 
Sociedad al pago de los gastos iniciales correspondientes a la constitucion del 
Fondo. 

La descripcion completa del Prestamo Subordinado para Intereses del Primer 
Periodo se encuentra en el apartado 3.4.3.2 del Modulo Adicional del Folleto 
de Emision. 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Prestamo Subordinado para Intereses del 
Primer Periodo se encuentra totalmente amortizado. 
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(10) Ajustes por Periodificaci6n de Pasivo y Repercusi6n de Perdidas

Tabla 10.1: Ajustes por periodificaci6n de pasivo

Los ajustes por Periodificaci6n de Pasivo a 31 de diciembre de 2023 y 2022, son los
siguientes: 

Comisiones 
Comisi6n de la Sociedad Gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financiero/pagos 
Comisi6n variable 

Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas 
(-) 
Otras comisiones 

Miles de euros 
31.12.2023 31.12.2022 

2 2 

10.517 14.272 

8 8 

10.527 14.282 

La Sociedad Gestora recibira de acuerdo al Orden de Prelaci6n de Pagos en cada 
Fecha de Pago, una comisi6n peri6dica que se devengara diariamente desde la 
constituci6n de! Fondo hasta su extinci6n y que se liquidara y pagara por periodos 
vencidos en cada Fecha de Pago. 

El Cedente percibira una remuneraci6n seg(m lo estipulado en el apartado 3.7.2 del Modulo 
Adicional de! Folleto de Emision. 

Asimismo, el agente financiero recibe una comision por sus servicios de agencia 
financiera que se define en el Contrato de Agencia Financiera. 
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Tabla 10.2: Movimiento de los ajustes de periodificacion de pasivo 

El movimiento de los ajustes de periodificaci6n de pasivo durante el ejercicio 2023, es 
el siguiente: 

Miles de euros 
Comisi6n Comisi6n 
Sociedad Comisi6n Agente Comisi6n 
Gestora Administraci6n Financiero Variable Otros 

Saldos a 31 de diciembre de 2022 2 14.272 8 

Importes devengados durante el ejercicio 60 7 9 1.367 35 
2023 

Pagos realizados por Fecha de Pago: 

22/03/2023 (15) (2) (3) (2.712) (9) 
22/06/2023 (15) (2) (2) (97) (24) 
22/09/2023 (15) (2) (2) (1.958) (1) 
22/12/2023 (15) (1) (2) (355) (1) 

Saldos a 31 de diciembre de 2023 2 10.517 8 

El movimiento de los ajustes de periodificaci6n de pasivo durante el ejercicio 2022, 
fue el siguiente: 

Miles de euros 
Comisi6n Comisi6n 
Sociedad Comisi6n Agente Comisi6n 
Gestora Administraci6n Financiero Variable Otros 

Saldos a 31 de diciembre de 2021 2 16.175 7 

Importes devengados durante el ejercicio 63 9 9 1.199 34 
2022 

Pagos realizados por Fecha de Pago: 

22/03/2022 (16) (3) (3) (810) (4) 
22/06/2022 (16) (2) (2) (533) (14) 
22/09/2022 (16) (2) (2) (880) (4) 
22/12/2022 (15) (2) (2) (879) (11) 

Saldos a 31 de diciembre de 2022 2 14.272 8 
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( 11) Liquidaciones Intermedias

Tabla 11.1: Detalle de las liquidaciones de cobros y pagos 

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos producidas durante los ejercicios
2023 y 2022, es el siguiente: 

Liquidaci6n de cobras y pagos de/ periodo 

Activos Tituliz.ados clasificados en el Activo 

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

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (Serie A) 

Pagos por amortiz.aci6n ordinaria (serie A) 
Pagos por intereses ordinarios (serie A) 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (Serie B) 

Pagos por amortiz.aci6n ordinaria (serie B) 
Pagos por intereses ordinarios (serie B) 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (Serie C) 

Pagos por amortiz.aci6n ordinaria ( serie C) 
Pagos por intereses ordinarios (serie C) 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (Serie D) 

Pagos por amortiz.aci6n ordinaria (serie D) 
Pagos por intereses ordinarios (serie D) 

Prestamo subordinado para Intereses Primer Periodo 

Pagos por amortiz.aci6n 
Pagos por intereses 

Otros pagos del periodo 

Miles de euros 

2023 

15.733 
10.250 
4.334 

214 
3.022 

505 

(24.881) 

(4.469) 

(l.291) 
(241) 

(269) 
(54) 

(457) 
(130) 

(3.472) 

Real 

2022 

17.703 
8.323 

959 
68 

5.427 

(25.271) 
(472) 

(l.311) 

(29) 

(273) 
(8) 

(466) 
(59) 

(168)
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Tabla 11.2: Liguidaciones intermedias de pagos 

El detalle de las liquidaciones intennedias de los pages durante el ejercicio 2023, es el siguiente: 

Series emitidas 
clasificadas en 

el Pasivo Amortizaci6n lntcreses Amortizaci6n lntereses Amortizaci6n futcreses Amorrizaci6n lntercscs 
ordinaria ordinarios ordioaria ordinarios ordinaria ordinarios ordinaria ordinarios 

(infonnaci6n (Bono A) (Booo A) (Bono B) (BonoB) (Booo C) (BonoC) (Bono D) (BonoD) 

serie a serie) 
Fecha de P 0 

22/03/2023 (6.362) (825) (330) (45) (69) (IO) (117) (28) 
22/06/2023 (6.995) (1.042) (363) (56) (76) (13) (128) (32)
22/09/2023 (5.763) (1.278) (299) (69) (62) (15) (106) (35) 

22/12/2023 (5.761) (1.324) (299) (71) (62) (16) (106) (35) 

(24.881) � (1.291) � (269) (54) (457) �

El detalle de las liquidaciones intennedias de pagos durante el ejercicio 2022, fue el siguiente: 

Series emitidas 
clasificadas en 

el Pasivo Amortizaci6n Intcreses Amortizaci6n lntereses Amortizaci6n lntcreses Amortizaci6n lntereses 
ordinaria ordinarios ordinaria ordinarios ordinaria ordinarios ordinaria ordinarios 

(infonnaci6n (Bono A) (Bono A) (BonoB) (Bono B) (Bono C) (BonoC) (Bono D) (BonoD) 

serie a serie) 
Fecha de Pa o 

22/03/2022 (7.038) (365) (76) (129) (II) 
22/06/2022 (6.208) (322) (67) (114) (12) 
22/09/2022 (5.958) (309) (2) (64) (I) (110) (14) 

22/12/2022 (6.067) (472) (315) (27) (66) (7) (113) (22) 

(25.271) � (1.31 I) � (273) (8) (466) �
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Tabla 11.3: Comparativa entre las tasas e bip6tesis de los activos y pasivos en el momento 
inicial y el actual 

Atendiendo a la dificultad practica en la elaboraci6n de la infonnaci6n contractual y 
en consecuencia, de la adecuada comparativa entre los datos reales y los 
contractuales segim folleto o escritura de constituci6n, la mencionada informaci6n 
ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hip6tesis de los activos y 
pasivos en el momento inicial y el actual presentada a continuaci6n: 

Tipo de interes medio de la cartera 

Hip6tesis Tasa de amortizaci6n anticipada de la cartera 

Hip6tesis Tasa de fallidos de la cartera 

Hip6tesis Tasa de recuperaci6n de fallidos de la cartera 

Hip6tesis Tasa de morosidad de la cartera 

Ratio SaldoNalor de Tasaci6n 

Vida media de los activos (meses) 

Hip6tesis de fecha de liquidaci6n anticipada del fondo 

Hip6tesis 
momento inicial 

3,20% 

10,00% 

0,30% 

75% 

0,00% 

63,59% 

293 

22/09/2020 

Momento actual 

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 

4,51% 1,40% 

7,24% 5,02% 

0,13% 0,03% 

75% 75% 

0,13% 0,07% 

27,34% 29,08% 

129 136 

23/12/2024 23/12/2024 

Nota: La CNMV recomienda que se recoja como Tasa de Amortizaci6n Anticipada en 
el momento inicial la primera de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada recogidas 
en el Folleto. No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora considera razonable que 
la tasa de amortizaci6n que debe incluirse es la tasa central de las estimaciones del 
Folleto, esto es 10,00%. 

El Fondo no ha presentado impagos en ninguna de las series de Bonos durante los 
ejercicios 2023 y 2022. Asimismo, el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias 
para hacer frente al pago de la serie durante Ios ejercicios 2023 y 2022, ni ha 
abonado ningun concepto de margen de intennediaci6n al Cedente. 

(12) Contrato de Pennuta Financiera de Intereses

La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta de! Fondo, ha suscrito un contrato de
permuta financiera de intereses con BBV A, S.A. con la finalidad de cubrir los riesgos de 
tipo de interes. 

La celebraci6n de! Contrato Permuta Financiera de Intereses (Swap) responde a la necesidad de 
eliminar el riesgo al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los Activos 
titulizados sometidos a tipos de interes variables con diferentes indices de referencia y 
diferentes perfodos de revision y de liquidaci6n a los intereses variables establecidos para 
los Bonos que se emiten con cargo al Fondo. 
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El instrumento financiero fue designado coma cobertura de flujos de efectivo. 

Los instrumentos financieros derivados se registran por su valor razonable en el balance de! 
Fonda. Las caracteristicas del contrato de Swap se describen en el apartado 3.4.7.2 del 
M6dulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 

En virtud del contrato firmado con fecha I de septiembre de 2014 entre la Sociedad Gestora, 
actuando en nombre del Fonda e Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A, se acuerda, 
en base al articulo 9 del Reglamento 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo de 4 
de Julio de 2012, solicitar los servicios de Intermoney Valores, Sociedad de Valores, S.A., 
para gestionar el cumplimiento de las obligaciones de notificaci6n de ciertas operaciones 
sabre instrumentos financieros derivados a los registros de operaciones, o a la Autoridad 
Europea de Mercado de Valores, cuando no existan registros de operaciones al efecto. 

Tabla 12.1: Hipotesis utilizadas para realizar Ia valoracion del derivado 

Para realizar la valoraci6n de la Permuta Financiera de Intereses se han utilizado las siguientes 
hip6tesis: 

Curva para estimaci6n de intereses y descuento de Flujos 
Call 
Tasa de amortizaci6n anticipada 
Tasa de impago 
Tasa de Fallido 
Recuperaci6n de fallidos 

31.12.2023 

Coeficientes 
Svensson 
10,000% 
7,070% 
0,128% 
0,132% 
75,000% 

31.12.2022 

Coeficientes 
Svensson 
10,000% 
5,030% 
0,066% 
0,034% 
75,000% 

Tabla 12.2: Importes recogidos en el balance y cuenta de perdidas y ganancias en concepto 
de permuta financiera de intereses 

Durante los ejercicios 2023 y 2022, los importes recogidos en balance y en la cuenta de perdidas 
y ganancias en concepto de Permuta Financiera de Intereses, son los siguientes: 

Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo 

Valoraci6n del derivado de cobertura 

Intereses a pagar devengados y no vencidos 

Miles de euros 

2023 2022 

1.069 

(157) 

1.752 

576 

1.354 

2.056 

El Fondo no ha registrado ningun saldo en la cuenta de perdidas y ganancias como consecuencia 
de ineficacias de la cobertura contable. 
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4: OTRA INFORMACION 

(13) Situaci6n Fiscal

El Fondo tributa en el regimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del lmpuesto sobre Sociedades, 
modificada por el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas 
en el ambito tributario dirigidas a la consolidaci6n de las finanzas publicas y otras medidas 
urgentes en materia social, que establece el tipo de gravamen general de! Impuesto sobre 
Sociedades en el 25%. 

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en la Disposici6n T ransitoria trigesimo primera de la Ley 
2/2010, de 1 de marzo, por la que se trasponen determinadas Directivas en el ambito de la 
imposici6n indirecta y se modifica la Ley de! Impuesto sobre la Renta de no Residentes para 
adaptarla a la normativa comunitaria, se establece que en tanto no se establezcan 
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas 
por deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que 
posean los fondos de titulizaci6n hipotecaria y los fondos de titulizaci6n de activos, se 
aplicaran los criterios establecidos para las entidades de credito sobre la deducibilidad de la 
cobertura especifica del riesgo de insolvencia del cliente. 

De acuerdo con la legislaci6n 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 
prescripci6n de cuatro afios. Los Administradores de la Sociedad Gestora no 
esperan que, en caso de inspecci6n de! Fondo, surjan pasivos adicionales de 
importancia. 

El resultado econ6mico del periodo es nulo y coincide con la base imponible del 
Impuesto sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del 
Fondo. 

Las caracteristicas propias de! regimen fiscal de! Fondo son las descritas en el apartado 4.5.1 
del Folleto de Emisi6n. 

(14) Otra Informaci6n

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de
auditoria correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2023 
han ascendido a 6 miles de euros, 6 miles de euros el ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2022, con independencia del momento de su facturaci6n, no habiendo 
prestado ning(m otro servicio. 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningun importe significativo 
pendiente de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha 
acumulara un plazo superior al plazo legal de pago. 



CLASE a.a 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

48 

IM CAJAMAR3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de las Cuentas Anuales 

(15) lnformaci6n sobre Medio Ambiente

009379718 

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de 
Ia actividad de! Fondo, y estiman que no surgiran 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 2023 y 2022. 

(16) Hechos Posteriores

Con posterioridad al cierre de! ejercicio y hasta la fecha de formulaci6n de estas Cuentas
Anuales, no ha ocurrido ningun hecho que afecte o modifique significativamente la 
informaci6n contenida en las Cuentas Anuales. 
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■ 
CLASE a.a 

Denomlnaci6n Fondo: IM CAJAMAR 3 

Denominaci6n del compartlmento: 

TRES CENTIMOS 
DE EURO 

009379722 

Direccl6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34) 915 851 500, www.cnmv.es 

IMCAJAMAR3 

5.05.1 

Denomlnaci6n de la aestora: INTERMONEYTITULIZACION S.G.F.T.SA 

Estados aareaados: NO 

Fecha: 31/12/2023 

Entidades cedentes de las actlvos tltullzados: CAJAMAR 

! INFORMAOON RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

CUADROC 

Vida residual de los actlvos lilullzedas (miles de euros) 

lnfertor a 1 ano 

Entre 1 y 2 af10s 

Entre 2 y 3 allos 

Entre 3 y 4 allos 

Entre 4 y S arias 

Entre 5 y 1 O alios 

Superior a 10 aOOs 

Total 

Vida residual media ponderada (allos) 

AntlgOedad 

Antiguedad media ponderada (anos) 

Prindcal --

Sltuad6n actual 31/12/2023 SltuKl6n demi anual antertor Sltuacl6n lnlclal 07/03/2006 
31/12/2022 

0600 1.388 1600 634 2600 0 

0601 2.591 1601 3.142 2601 0 

0602 875 1602 5.265 2602 308 

0603 1561 1603 917 2603 768 

0604 2.029 1604 2.114 2604 1.004 

0605 34.379 1605 37.471 2605 32.313 

0606 88.720 1606 111.006 2606 1.165.607 

0607 131543 1607 160549 2607 1.200.000 

0608 10,72 1608 11,36 2608 24,41 

Sltuld6n KtUII 31/12/2023 Sltuacl6n demi anual anterior Sltuac:ldn lnldal 07/03/2006 
31/12/2022 

0609 18,93 1609 17.93 2609 1,24 
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IMCAIAMAA3 

DanamNd6n Fonch lM CAJAMAR i 
Oanomlnacl6n del c:omnarttmento: 

Denomlnacl6n de la _,..INJBV,IONEY 1Tl\lUZAOON S.G.F.T� 

Estados..,...,.._NO 

feCha; 31/12/2023 

I NOTAS EXl'IJCATIYAS 

En la contabilidad del Fondo no se ha dodo de baja del activo ningtln Derecho de Credito por fallido, sin perjuicio de la 
la correspondiente correcci6n de su valor por deterioro segun la Norma 13• de la Circular 2/2016. 
Tabla S.0S_lD: Las hip6tesis de morosidad, tasa de fallidos y recuperaci6n de fallidos en el escenario inicial son las 
consideradas para la estimaci6n de flujos de los bonos recogidas en el folleto de emisi6n. la cartera cedida en el 
momenta inicial no tenia impago superior a 90 dias. 
Tabla 5.05_2 cuadro A campo (0004],Hipotesis Utilizadas para el calculo de la Vida Media de los Bonos: 

HIPO. CENTRAL - CPR: 7,070 ,CALL: 10 ,Fallidos: 0,132 ,Recu. Fallidos: 75 ,lmpago: 0,128 
Tabla 5.05_2 cuadro B campo [9980], tipo de lnteres aplicado en fa ultima fecha de determinaci6n. 
Tabla S.05_5 cuadro C Distribuci6n segun el porcentaje del importe pendiente de amortizar de los prestamos sobre el 
el valor de tasaci6n de los inmuebles del que dispone la gestora. Solo se consideran prestamos con garantla hipotecaria. 
Tabla 5.05_5 cuadro D Principales indices de referenda: 
EUR12: Rate published by the European Banking Federation for 1-year Euro deposit transactions. 
MIB12: Madrid Interbank Offered Rote for 1-year deposit transactions. 

S.05 

EURH: Monthly EUR12 average published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin,Mortgage Market 
Market Official Reference Rates. 
MIBH: Monthly MIB12 average published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin, Mortgage 
Market Official Reference Rates. 
IRPHCE: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing from Banks, Cajas de Ahorros and 
Mortgage Lending Companies, published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin, Mortgage 
Market Official Reference Rates. 
IRPHB: Monthly average rate for mortgage loons over 3 years to purchase free housing from Banks, published by the Bank 
Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin, Mortgage Market Official Reference Rates. 
IRPHC: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing from Cajas de Ahorros, published by 
by the Bank of Spain, paragraph 19, 1 of the statistical bulletin, Mortgage Market Official Reference Rates. 

I 1NFORME DE AUDITOR 

I INFORME S08RE ELCUMPUMIENTODE LAS POLfncAs OEGESTION DEACTIVOS YOE RIESGOS 
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IM CAJAMAR 3, FONDO DE TITULIZACl6N. 

INFORME DE GESTl6N 

EJERCICIO 2023 

1. El Fonda de Titulizaci6n. Antecedentes

009379739 

IM CAJAMAR 3, Fondo de Titulizaci6n de Activos, en adelante el "Fondo", se constituy6 mediante 

escritura publica el 8 de marzo de 2006, por lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de 

Fondos de Titulizaci6n, S.A. ante el notario de Madrid D. Antonio Huerta Tr6Iez, con el numero 

de protocolo 626/2006, agrupando 11.687 Derechos de Credito derivados de Prestamos con 

garantia hipotecaria, por un importe total de 1.199.999.992,98 euros, que corresponde al saldo 

vivo no vencido de los Prestamos Hipotecarios. Dichos Derechos de Credito fueron concedidos 

por Cajamar, Caja Rural, Sociedad Cooperativa de Credito. 

lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., con domicilio social 

en Madrid, Calle Principe de Vergara 131 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. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, por parte de la Comisi6n Nacional del 

Mercado de Valores, del lnforme de los Auditores de Cuentas, de los documentos acreditativos 

y del Folleto de Emisi6n tuvo lugar con fecha 7 de marzo de 2006. 

Con fecha 8 de marzo de 2006, se procedi6 a la emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n por un 

importe nominal de 1.215.600.000 euros, integrados por 11.550 Bonos de la Serie A, 288 

Bonos de la Serie B, 60 Bonos de la Serie C, 102 Bonos de la Serie D y  156 Bonos de la Serie E. 

El valor nominal de cada Bono es de 100.000 euros. En la Fecha de Desembolso del Fondo, los 

Bonos disponfan de una calificaci6n definitiva de AAA y Aaa para los Bonos A, de A+ y Aa2 para 

los Bonos B, de A-y Baal para los Bonos C, de BBB- y Ba2 para los Bonos D y  de BB-y Caal 

para los Bonos E por parte de Fitch Ratings Espana, S.A. y de Moody's Investors Service Espana, 

S.A respectivamente. La Fecha de Desembolso fue el 14 de marzo de 2006.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad jurfdica, 

integrado, en cuanto a su activo, por los Prestamos Hipotecarios, y, en cuanto a su pasivo, por 

los Bonos de Titulizaci6n emitidos y por los prestamos concedidos por Cajamar ("Prestamo 

Subordinado para Gastos lniciales", y "Prestamo Subordinado para lntereses del Primer 

Periodo") en cuantfa y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es 

nulo. 

El Fondo IM CAJAMAR 3, esta regulado conforme a (i) al Folleto de Emisi6n, (ii) la Escritura de 

Constituci6n del Fondo y (iii) las disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada 

momento que resulten de aplicaci6n. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Activos estan sujetos al regimen general del lmpuesto sobre 

Sociedades. 
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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 tend ran la 

consideraci6n de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retenci6n de 

acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables 

2. Situation actual del Fondo

2.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2023 la cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo 

contaba con las siguientes caracterfsticas: 

Datos Generales 

Numero de Prestamos 

Numero de Deudores 

Saide Pendiente 

Saide Pendiente No Vencido 

Saide Pendiente Medic 

Mayor Prestamo 

Antigiiedad Media Ponderada (meses) 

Vencimiento Medic Pond. (meses) 

% sobre Saide Pendiente 

. . Total _
cartera con 

Cartera 
fmc1al (2) 

C (l) 
1mpago + 90 

ll"d 

11.687 

11.641 

artera 
dias ( l) 

Fa I a 

3.533 4 

3.525 4 

27 

27 

1.199.999.993 130.662.611 169.748 880.725 

1.199.999.993 130.582.603 159.621 671.514 

102.678 36.983 42.437 32.619 

750.727 231.946 60.559 105.573 

15 227 225 227 

293 129 110 114 

100% 0,13% 0,67% 
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Concentracl6n por deudor 

Mayor deudor 
10 Mayor deudor 
25 Mayor deudor 
Tlpo de lnteres 

Variable 
Tipo lnteres Medio Pond. (%) 

Margen Medio Pond. (%) 

Olstribucl6n geograflca por deudor 

Andalucia 
Murcia 
Madrid 
Cataluiia 
Otros 

Informe de Gesti6n 

Ejercicio 2023 

% sobre 
% sobr� _ % sobre Cartera con % sobre 

cartera lnicral Total . Cartera rmpago + 90 (2) Cartera (1)
dias (1) Fallrda 

0,06% 0,19% N.A. N.A. 

0,53% 1,46% N.A. N.A. 

1,12% 3,2% N.A. N.A. 

100% 100% 100% 100% 

3,2% 4,51% 4,88% 4,74% 

0,98% 0,8% 1,45% 1,16% 

38,3% 33,9% 56,55% 37,21% 

30,36% 33,05% 35,68% 41,84% 

10,67% 15,25% 0% 0% 

14,3% 13,53% 7,77% 20,95% 

6,37% 4,27% 0% 0% 

Dlstribuci6n geograflca por garantla (3) 

Andalucia 41,2% 34,49% 56,55% 37,21% 

Murcia 30,03% 33,06% 35,68% 41,84% 

Cataluiia 14,12% 13,53% 7,77% 20,95% 

Otros 14,65% 18,91% 0% 0% 

LTV (3) 

LlV 63,59% 27,33% 34,86% 29,31% 

Tlpo de Garantla 

Hipotecarias 100% 100% 100% 100% 

(1) excluidos fallidos
(2) Situaci6n de los prestamos en la Fecha de Constituci6n
(3) S61o para Garantfas Hipotecarias

2.2. 
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2.3. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2023 las caracterfsticas principales de los Bonos emitidos por 

el Fondo de Titulizaci6n eran las siguientes: 

La calificacion de los Bonos emitidos por el Fondo otorgada por las Agencias de 

Calificaci6n es la siguiente: 

d 
Saldo inicial 

C . r· d 
Fecha Frecuencia 

Bonos e upon . ,po e . . 
. r . . (fecha de Saldo actual . Drferencral 

f . proxrma de 
trtu rzacron 

emision) 
vrgente re erencra 

revision revision 
Bono A 1.155.000.000,00 123.080.496,00 4,046% 0,130% 3,916% 20/03/2024 
BonoB 28.800.000,00 6.386.878,08 4,176% 0,260% 3,916% 20/03/2024 
BonoC 6.000.000,00 1.330.599,60 4,396% 0,480% 3,916% 20/03/2024 
BonoD 10.200.000,00 2.262.019,32 5,916% 2,000% 3,916% 20/03/2024 
BonoE 15.600.000,00 5,516% 1,600% 3,916% 20/03/2024 
Total 1.215.600.000,00 133.059.993,00 

C l·f· .. . .. 1
Calificacion a 

C 1.f. . . 
1 

d . 1. . . a , rcacron rnicra 3111212023 
a , rcacron actua 

Bonos e trtu rzacron , . , . (Moody s/Frtch) 
(Moody's/Fitch) 

(Moody s/Frtch) 

SERIE A Aaa/AAA Aal (sf)/AAA (sf) Aal (sf)/AAA (sf) 
SERIE B Aa2/A+ A2(sf)/AM (sf) A2(sf)/AM (sf) 
SERIEC Baal/A- Baa3 (sf)/M- (sf) Baa3 (sf)/M- (sf) 
SERIE D Ba2/BBB- Bal (sf)/ A+ (sf) Bal (sf)/ A+ (sf) 
SERIE E Caal/BB-

** A fecha de corte 15 de enero de 2024 

3. Principales riesgos e incertidumbres

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos 

Los riesgos vinculados a la cartera de activos son: 

La morosidad y los fallidos (ver apartado 2.1). 

Los derivados de la concentraci6n: por deudor y por distribuci6n geografica 

(ver apartado 2.1). 

Los relacionados con las garantfas de los prestamos: porcentaje de prestamos 

con garantia hipotecaria y ratio LTV (ver apartado 2.1). 

Trimestral 
Trimestral 
Trimestral 
Trimestral 
Trimestral 
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3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interes 
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El Fondo de Titulizaci6n contrat6 con en la Fecha de Constituci6n una permuta de 

interes (Swap) que cubre el riesgo de tipos de interes del fondo. 

A traves del citado swap, el fondo intercambia con la contrapartida el tipo de 

interes de referencia de los bonos, que recibe, por una media de los tipos de 

referencia de los prestamos hipotecarios calculado conforme a lo establecido en el 

apartado 3.4. 7.2. del Modulo Adicional del Folleto. 

El Nocional del swap es el saldo nominal pendiente no vencido de los prestamos 

hipotecarios no fallidos. 

3.3. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algun servicio financiero al 

Fondo y la calificaci6n crediticia que tienen a fecha corte 15 de enero de 2024 . 

Callf1cacion a Calif1cac1on a 

Operac,0n 
Contrapart1da corto plaza largo pla�o Fitch L1m1tes 
Actual Fitch/ Moody s / Moody s / S&P calificac,on 

SWAP (Contrato subrogaci6n al CMOF) 

Cuenta Tesoreria (3.4.4.2 del M6dulo Adicional 
del Folleto de Emisi6n) 

Agente Financiero (3.4.7.1 del Modulo Adiclonal 
del Folleto de Emlsl6n) 

Admlnistrador de las prestamos (3.7.2.4 del 
Modulo Adlcional del Folleto de Emisi6n) 

3.4. Otros riesgos 

BBVA 

BNP Paribas 

BNP Paribas 

Grupo Cajas 
Rurales Unidas 
(Grupo 
Cooperative 
Cajamar) 

/ S&P / DBRS / DBRS 
F-2/P-2/A·l/R- BBB+/A3/A/A Varies Niveles l(middle) (high) 

F-1/P-1/ A-1/ R- A+ Calificaci6n a 
corto minima de 1 (middle) /Aa3/A+/AA(low) F-1 /Pl 

F-1/P•l/ A-1/ R- A+ Calificacl6n a 

1 (middle) /Aa3/A+/AA(low) corto minima de 
Fl /Pl/ A-1 

-/-/8/R- -!-

2(middle) /8B+/BBB(low) 

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el 

funcionamiento del Fonda. 

4. Evoluci6n del Fondo en el ejercicio 2023

4.1. Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del Fondo durante el ejercicio 2023 fue del 7,07. 
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El siguiente grafico muestra la evoluci6n de la amortizaci6n anticipada desde el 

inicio de la operaci6n: 

Prepayment Rates 

1s-tf---••n••---

10---f.·· 

f 
• 

5---- ��c_pio.--.---....;;,c--¾-.,.... 

4.Z. Morosidad y Fallidos

¥ \' \�
• r 'i 

·-···· Monthly (%) 
-Annual(%) 
---· life (X) (') 

Las tasas de morosidad y fallidos al cierre del ejercicio 2023 se recogen en el

apartado 2.1. 

El siguiente grafico muestra la evoluci6n de la morosidad y los fallidos desde el 

inicio de la operaci6n: 
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3. Arrears and Defaults 

- Odault� (1 i: Current Defaults Balance f Portfolio's Original Balance 

4.3. Rentabilidad de los activos 

009379745 

El tipo de interes medio de la cartera al cierre del ejercicio 2023 se recoge en el 

apartado 2.1. 
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4.4. Bonos de titulizaci6n: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interes vigentes 

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados 

en el ejercicio por el Fondo a las distintas Series de Bonos que componen la 

Emisi6n: 

. . . lntereses Cup6n 
�o�os �: Saide Saide 31/12/23 Amortlzac,on � . , Pagados en Vigente a t1tuhzac1on 31/12/22 durante 2023 Amort1zac1on 2023 31112123 

BONOA 147 .961.390,50 123.080.496,00 24.880.894,50 16,82% 4.462.227,00 

BONOB 7.677.993,60 6.386.878,08 1.291.115,52 16,82% 241.007,04 

BONOC 1.599.582,00 1.330.599,60 268.982,40 16,82% 53.542,80 

BONOD 2.719.289,40 2.262.019,32 457.270,08 16,82% 130.172,40 

BONOE 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 

Total 159.958.255,50 133.059.993,00 26.898.262,50 

A 31 de diciembre de 2023, no hay ningun importe pendiente de pago a los Bonos 

emitidos por el Fondo. 

4.5. Otros importes pendientes de pago del Fondo 

4,046% 

4,176% 

4,396% 

5,916% 

5,516% 

. . . . lntereses no Amortizaci6n . Prestamos Subordinados Saldo lnic1al d d b'd Saldo Pend,entepaga os e I a 
Prestamo Subordinado para los 
gastos lnlclales 

Total 

1.650.000,00 

1.650.000,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Los prestamos subordinados contratados en la Fecha de Constitucion del Fondo se 

encuentran totalmente amortizados y no hay ningun importe pendiente de pago a 

31 de diciembre de 2023. 

En relacion a la Comision de Administraci6n, a 31 de diciembre de 2023, no existe 

importe pendiente de pago. 

0,00 

0,00 
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Con fecha 17 de julio, Moodys Investors Service, ha revisado al alza la calificaci6n 

crediticia de los Bonos de las siguientes Series: - Serie A, pasando de "Aa2 (sf)" a 

"Aal (sf)" - Serie 8, pasando de "Baa2 (sf)" a "A2 (sf)" - Serie C, pasando de "Ba3 

(sf)" a "Baa3 (sf)" - Serie D, pasando de "82 (sf)" a "Bal (sf)". 

Con fecha 3 de octubre de 2023, Fitch Ratings, ha revisado al alza la calificaci6n 

crediticia de los Bonos de la Serie B emitidos por el Fondo, pasando de "AA+ (sf)" a 

"AAA (sf)". 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2023 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos

durante el ejercicio 2023 han ascendido a 33,6 millones de euros, siendo 29,1

millones en concepto de devoluci6n de principal de los prestamos y 4,5 millones en

concepto de intereses.

La aplicaci6n de estos flujos junto con el resto de Recursos Disponibles del Fondo

(tal y como se definen en el apartado 3.4.6.1 del Modulo Adicional del Folleto de

Emisi6n) se ha realizado siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de
Emisi6n (Aplicaci6n de Fondos, apartado 3.4.6.1 del Modulo Adicional del Folleto

de Emisi6n).

6. Riesgos y mecanismos de cobertura: mejoras de credito y triggers 

6.1. Principales riesgos de la cartera 

Tai y como se ha detallado en el apartado 3 anterior los principales riesgos de la 

cartera son el de morosidad y los derivados de la concentraci6n geografica y por 

deudor de la cartera. 

6.2. Permuta de intereses: el Swap 

Tai y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el Fondo de Titulizaci6n cuenta con 

una operaci6n de permuta de intereses (swap). 

Durante el ejercicio 2023, el Fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a 

3.245.746,09 € y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 4.519.691,58 €. 

El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 1.273.945,49 a favor del Fonda. 
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6.3. Evoluci6n de las mejoras de credito durante el ejercicio. Situaci6n a cierre comparada con 

situaci6n inicial 

Como principales mejoras de credito, el Fondo cuenta con un Fondo de Reserva 

que en la Fecha de Constituci6n ascend fa a 15.600.000 euros, y con la estructura 

de subordinaci6n de las diferentes series de bonos. 

En lo que respecta al Fondo de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2023 era de 

8.700.000,00 euros, siendo este nivel igual al requerido por las Agencias de 

Calificaci6n. 

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de cada una de las series 

a cierre de 2023 comparada con la mejora de inicial (en la fecha de constituci6n}: 

. . . . Subordinaci6n Subordinaci6n Banos S1tuac16n lnic1al % lnicial Saide Actual % Actual 
BONOA 1.155.000.000,0C 96,25% 5,05% 123.080.496,00 92,50% 14,04% 

BONOB 28.800.000,00 2,40% 2,65% 6.386.878,08 4,80% 

BONOC 6.000.000,00 0,50% 2,15% 1.330.599,60 1,00% 

BONOD 10.200.000,00 0,85% 1,30% 2.262.019,32 1,70% 

BONOE 15.600.000,00 1,30% 0,00 0,00% 

Fondode 
15.600.000,00 1,30% 8.700.000,00 6,54% 

Reserva 

Total emlsl6n 1.215.600.000,00 133.059.993,00 

6.4. Triggers del Fondo 

Amortizaci6n de las bones 

A lo largo de 2023, las diferentes Series de Banos han cumplido las condiciones 

necesarias para la amortizaci6n a prorrata entre las diferentes Series. 

9,24% 

8,24% 

6,54% 

El modelo de amortizaci6n secuencial es el establecido en el Fonda como modelo 

general tal y coma se detallan en el apartado 4.9.6 de la Nota de Valores del 

Folleto de Emision. 

Posposici6n de intereses 

No se han producido las circunstancias que requieren la posposicion de intereses 

de las series subordinadas. 

Las condiciones de posposici6n de intereses de las series subordinadas se 

establecen en el apartado 3.4.6.4 del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 
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No se ha producido ninguna situacion que haya provocado actuacion adicional por 

parte de la Sociedad Gestora. 

7. Perspectlvas del Fondo 

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

La siguiente tabla recoge la estimaci6n de los flujos financieros que generaran los bonos 

bajo las siguientes hip6tesis: 

Amortizaci6n anticipada: 7,07 %. 

1 

2 

3 

4 

1 

2 

3 

4 

1 

2 

3 

4 

Call: 10%. 

- 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 constante: 0,1315% (Supuesto segun folleto al no existir fallidos).

Recuperaciones del 75% a los 12 meses.

22/12/2023 123.080.496,00 

22/03/2024 117.538.113,00 5.542.383,00 1.258.834,50 1.258.834,50 

24/06/2024 112.187.691,00 5.350.422,00 1.241.740,50 1.241.740,50 

23/09/2024 - 112.187.691,00 1.147.377,00 1.147.377,00

22/12/2023 6.386.878,08 

22/03/2024 6.099.275,52 287.602,56 67.420,80 67.420,80 

24/06/2024 5.821.632,00 277.643,52 66.507,84 66.507,84 

23/09/2024 0,00 5.821.632,00 61.453,44 61.453,44 

22/12/2023 

22/03/2024 

24/06/2024 

23/09/2024 

1.330.599,60 

1.270.682,40 

1.212.840,00 

59.917,20 

57.842,40 

0,00 1.212.840,00 

14.785,80 

14.585,40 

13.477,20 

14.785,80 

14.585,40 

13.477,20 0,00 



1 

2 

3 

4 

CLASE a.a 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

IM CAJAMAR 3, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

22/12/2023 

22/03/2024 

24/06/2024 

23/09/2024 

BONO E 

Bono amortizado 

lnfonne de Gesti6n 

Ejercicio 2023 

2.262.020,34 

2.160.161,10 101.859,24 

2.061.829,02 98.332,08 

0,00 2.061.829,02 

33.827,28 

33.368,28 

30.833,58 

009379750 

33.827,28 

33.368,28 

30.833,58 

7 .2. Liquidacion y extinci6n del Fondo 

El Fondo se extinguira cuando se amorticen integramente los Prestamos Hipotecarios, 
siendo la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo el 22 de septiembre de 2048. 

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

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evoluci6n similar 

del Fondo a la del presente ejercicio durante el pr6ximo ejercicio no se producira 

un suceso de liquidaci6n anticipada en los terminos recogidos en el apartado 4.4.3 

del Documento de Registro de Folleto de Emisi6n. 

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hip6tesis utilizadas en el apartado 

7.1 anterior, el vencimiento final del mismo se estima para la Fecha de Pago 

correspondiente al 23 de septiembre de 2024. 

No obstante lo anterior, no existe garantfa de que no se pueda producir alguno de 

los supuestos de liquidaci6n anticipada que se recogen en el Folleto de Emisi6n 

durante el pr6ximo ejercicio. 

7 .3. Hechos posteriores al cierre 

No se han producido hechos posteriores al cierre del ejercicio 2023. 
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009379754 

CLASE 8.3 

DILIGENCIA DE FIRMA 

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de IM CAJAMAR 3, Fondo de Titulizaci6n, en fecha 08 de 
marzo de 2024, yen cumplimiento de la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la C.N.M.V. sobre normas 
contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informaci6n 
estadistica de los Fondos de Titulizaci6n y las modificaciones incorporadas a esta mediante la Circular 
4/2010, de 14 de octubre, de la C.N.M.V, de! articulo 37 de! C6digo de Comercio y demas normativa 
aplicable, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gesti6n de dicho Fondo 
correspondientes al ejercicio 2023 extendidas en un ejemplar, en papel timbrado de) Estado, numerado 
correlativamente e impreso por una cara, conforme a continuaci6n se detalla: 

Doc um en to 

Cuentas anuales 
Informe de Gesti6n 

Firmantes 

D. Javier de la Parte

Numero de folios en papel timbrado 

Del 009379665 al 009379738 
Del 009379739 al 009379753 

D. Manuel Gonzalez Escudero

D3
• Carmen Barrenechea Fernandez




