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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Al Consejo de Administracién de
Intermoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de IM EMPRESAS PASTOR 7, Fondo de Titulizacién de
Activos, (el Fondo) que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de
pérdidas y ganancias el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la
memoria correspondientes al periodo comprendido entre el 24 de abril de 2009 (fecha de
constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2009, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo
con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién
de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera d¢ IM EMPRESAS
PASTOR 7, Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus
operaciones, de sus flujos de efectivo y de los ingresos y gastos reconocidos correspondientes al
periodo comprendido entre el 24 de abril y el 31 de diciembre de 2009, y contienen la informacién
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacion.

El informe de gestion del ejercicio 2009 adjunto contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la
de las cuentas anuales de 2009. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8

ACTIVO

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance de Situacion

31 de diciembre de 2009

(Expresado en miles de euros)

Nota

0J5663548

Miles de euros
2009

A) ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activo financiero a largo plazo
Valores representativos de deuda

Bancos centrales

Administraciones publicas espafiolas

Entidades de crédito

Otros sectores residentes

Administraciones ptblicas no residentes

Otros sectores no residentes

Activos dudosos

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de cobertura

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias

Certificados de transmision hipotecaria
Préstamos hipotecarios

Cédulas hipotecarias

Préstamos a promotores

Préstamos a PYMES

Préstamos a empresas 5
Préstamos corporativos

Cedulas territoriales

Bonos de tesoreria

Deuda subordinada

Créditos AAPP

Préstamos consumo

Préstamos automocion

Cuotas de arrendamiento financiero (Leasing)
Cuentas a cobrar

Derechos de crédito futuro

Bonos de titulizacion

Otros

Activos dudosos 5
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de cobertura

Derivados

Derivados de cobertura
Derivados de negociacion

Otros activos financieros

Garantias financieras
Otros

11. Activos por impuestos diferido
1I1. Otros activos no corrientes



0J56635483

CLASE 87 BN

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance de Situacién

31 de diciembre de 2009

(Expresado en miles de euros)

Miles de euros
Nota 2009

B) ACTIVO CORRIENTE
1V. Activos no corrientes mantenidos para la venta -
V. Activos financieros a corto plazo -
Deudores y otras cuentas a cobrar 6 3.208
Valores representativos de deuda
Bancos centrales -
Administraciones publicas espafiolas -
Entidades de crédito -
Otros sectores residentes -
Administraciones publicas no residentes -
Otros sectores no residentes -
Activos dudosos -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) -
Intereses y gastos devengados no vencidos -
Ajustes por operaciones de cobertura -
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias -
Certificados de transmision hipotecaria -
Préstamos hipotecarios -
Cédulas hipotecarias -
Préstamos a promotores -
Préstamos a PYMES -
Préstamos a empresas 5 28.317
Préstamos corporativos -
Cédulas territoriales -
Bonos de tesoreria -
Deuda subordinada -
Créditos AAPP -
Préstamos consumo -
Préstamos automocion -
Cuotas de arrendamiento financiero (Leasing) 77.712
Cuentas a cobrar -
Derechos de crédito futuro -
Bonos de titulizacién -
Otros -
Activos dudosos 5 3.604
Cotrecciones de valor por deterioro de activos (-) 5 (602)
Intereses y gastos devengados no vencidos 403
Ajustes por operaciones de cobertura -
Derivados
Derivados de cobertura -
Derivados de negociacion -
Otros activos financieros
Garantias financieras -
Otros -
V1. Ajustes por periodificaciones
Comisiones -
Otros 5 465
VI Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria 7 109.822
Otros activos liquidos equivalentes -

e

TOTAL ACTIVO 526.246

e



CLASE 8° | Tesaingos

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance de Situaciéon

31 de diciembre de 2009

(Expresado en miles de euros)

Nota

0J5663530

Miles de euros
2009

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
1. Provisiones a largo plazo
11. Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 8(a)
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de cobertura
Deudas con entidades de crédito
Prestamos subordinados 8(b)
Crédito linea de liquidez
Otras deudas con entidades de crédito
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (<) 8(d)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de cobertura
Derivados
Derivados de cobertura
Derivados de negociacion
Otros pasivos financieros
Correcciones de valor por reversién del deterioro de activos (-)
Otros
111. Pasivo por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para 1a venta
V. Provisiones a corto plazo
VL. Pasivos financieros a corto plazo
Acreedores y otras cuentas a pagar 8
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 8(a)
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos 9
Ajustes por operaciones de cobertura
Deudas con entidades de crédito
Prestamos subordinadas
Crédito linea de liquidez
Otras deudas con entidades de crédito
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos 9
Ajustes por operaciones de cobertura
Derivados
Derivados de cobertura 8
Derivados de negociacion
Otros pasivos financieros
Importe bruto
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-)
VII. Ajustes por periodificaciones
Comisiones 10
Comisién sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién agente financiero/pagos
Comisién variable - resultados realizados
Comisién variable - resultados no realizados
Otras comisiones al cedente
Cotrecciones de valor por repercusion de pérdidas )
Otras comisiones
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS
VIIL. Activos financieros disponibles para la venta
IX. Cobertura de flujos de efectivo 8(c)
X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos
X1. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVO

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2009.

139.241
147.200

88.083

(908)

3.862
147.068

(369)

|

526.246

|



0J5663551

CLASE 8° | rmesitneos |

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuenta de Pérdidas y Ganancias para el periodo
comprendido entre el 24 de abril y el 31 de diciembre de 2009

(Expresada en miles de euros)

Miles de euros
Nota 2009

1. Intereses y rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito Sy 8(c) 15.200
Otros activos financieros 9.215
2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables 9(a) (5.807)
Deudas con entidades de crédito 8(b) (1.606)

Otros pasivos financieros 8(c) (14.034)

A) MARGEN DE INTERESES 2.968

3. Resultado de operaciones financieras (neto)

Ajustes de valoracién en carteras a VR con cambios en PyG

Activos financieros disponibles para la venta

Otros
4. Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacién
Otros gastos de explotacion 10
Servicios exteriores -
Servicios de profesionales independientes (488)
Servicios bancarios y similares -
Publicidad y propaganda -
Otros servicios -
Tributos -
Otros gastos de gestion corriente -
Comisién de sociedad gestora (49)
Comision administrador (166)
Comision del agente financiero/pagos (10)
Comision variable — resultados realizados 677)
Comision variable — resultados no realizados -
Otras comisiones del cedente -
Otros gastos (5)
7. Deterioro de activos financieros (neto)

Deterioro neto de valores representativos de deuda (-) -

Deterioro neto de derechos de crédito (-) 5 (1.573)

Deterioro neto de derivados (-) -

Deterioro neto de otros activos financieros (-) -
8. Dotaciones a provisiones (neto) -
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta -
10. Repercusién de otras pérdidas (ganancias) -

o

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -
11. Impuesto sobre beneficios -

RESULTADO DEL EJERCICIO -

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2009.



0J5663552

CLASE 8? | esciunaos ]

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Estado de Flujos de Efectivo

(Expresado en miles de euros)

Miles de euros

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION (1.710)
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 3.789
Intereses cobrados de los activos titulizados 14.332
Intereses pagados por valores de titulizacién (5.686)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (4.153)
Intereses cobrados de inversiones financieras 858
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito (1.563)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 1
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (2.291)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora é4n
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados (162)
Comisiones pagadas al agente financiero (10)
Comisiones variables pagadas (1.585)
Otras comisiones (487)

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (3.208)
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos -
Pagos de provisiones

Otros (3.208)
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION 11532
4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacion 520.000
Cobros por emision de valores de titulizacion 520.000
Pagos por emision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacién) -
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros (520.000)
Pagos por adquisicion de derechos de crédito (520.000)
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras -
6. Flujos de caja netos por amortizaciones 3.423
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 89.914
Cobros por amortizacion de activos titulizados -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (86.491)
7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 108.109
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos 88.135
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos (52)
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso 16.330
Administraciones publicas - Pasivo -
Otros deudores y acreedores 3.696

Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras -
Cobros de Subvenciones -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O
EQUIVALENTES _ 109822

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. -
109.822

B ]

Efectivo o equivalentes al final del periodo.



CLASE 87

IM EMPRESAS PASTOR 7

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Ingresos y Gastos

(Expresado en miles de euros)

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1. Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en ¢l periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para

la venta

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

Tmportes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocides por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas
directamente en el balance del periodo

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Tmportes 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)

reconocidos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2009.

0J5663553

Miles de euros

(6.046)

5.677

369



0J5663554

CLASE 82 | TRERCENTIMos |

E)

M EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2009

(1) Naturaleza y Actividades Principales

(a) Constitucién y naturaleza juridica

IM EMPRESAS PASTOR 7, Fondo de Titulizacién de Activos, (en adelante el Fondo)
se constituy6 mediante escritura publica el 24 de abril de 2009, con caracter de fondo
cerrado, agrupando Derechos de Crédito cedidos por Banco Pastor (en adelante el
Cedente) por 519.999.938,46 euros (véase nota 5).

Con fecha 23 de abril de 2009, la Comisién Nacional del Mercado de Valores registré el
Folleto del Fondo, en los registros oficiales correspondiente a la emision de Bonos de
Titulizacién con cargo al Fondo por 520.000,00 euros (véase nota 9).

El Fondo se regula por lo dispuesto en:
- la Escritura de Constitucion del Fondo,

- la Circular 2/2009, de 30 de marzo, sobre normas contables, cuentas anuales, estados
financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos
de Titulizacion.

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

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

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

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

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

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

El Gnico objeto del Fondo seré la transformacion de los activos que agrupara en valores

de renta fija homogéneos, estandarizados, y, por consiguiente susceptibles de
negociacion en mercados de valores organizados.

(Continua)



0J56635505

CLASE 8-

TRES CENTIMOS
‘ _DE EURO ___

2

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

La gestion y administracién del Fondo estd encomendada a Intermoney Titulizacién,
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, (en adelante la Sociedad Gestora)
con domicilio en Madrid, plaza Pablo Ruiz de Picasso, 1. Asimismo, en calidad de
representante legal le corresponde la representacién legal y defensa de los intereses de
los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores
del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con el niimero 10.

(b) Ligquidacién del Fondo

La Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV, esta facultada para proceder a la
Liquidacién Anticipada del Fondo en cualquiera de los supuestos previstos en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

(c) Extincién del Fondo

De acuerdo con el apartado 4.4.4. del Documento de Registro, el Fondo se extinguira por
las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, de 7 de julio, y en
todo caso:

(i)  Por la amortizacion integra de los Derechos de Crédito que agrupa.

(i)  Por la amortizacién integra de los Bonos emitidos.

(iii) Por la finalizacién del procedimiento de Liquidacién Anticipada del Fondo
descrito con antelacion en el apartado 4.4.3. del Documento de Registro.

(iv)  En la Fecha Final del Fondo.

(d) Orden de Prelacion de Pagos

Los Recursos Disponibles se aplicara en cualquier Fecha de Pago distinta de la Fecha de
Liquidacién Anticipada del Fondo a los siguientes conceptos en el orden en que se
enumeran a continuacion:

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

(i) Pago, en su caso, de la cantidad neta en virtud del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses, y en caso de resolucién del contrato (1) por incumplimiento del
Fondo 6 (2) por ser el Fondo la parte afectada por Circunstancias Objetivas
Sobrevenidas (tal y como se definen en el Contrato de Permuta Financiera de
Intereses), la cantidad que corresponda al pago liquidativo, sin perjuicio de que
en caso de incumplimiento del contrato por la Parte B, o que sea ésta la parte
afectada por Circunstancias Objetivas Sobrevenidas o que las dos Partes sean
las afectadas por Circunstancias Objetivas Sobrevenidas, las cantidades que
puedan resultar pagaderas por el Fondo en estos casos correspondientes al pago
liquidativo se encontraran pospuestas en ellugar a que se refiere el nimero (viii)
posterior.

(Continuda)



0J5663556

CLASE 87

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

(iii) Pago a prorrata de los intereses de los Bonos de la Serie A.

(iv) Pago de intereses de los Bonos de la Serie B, si no concurren las circunstancias
que determinan su posposicion al nimero (vi) del Orden de Prelacion de Pagos.

(v)  Retencién de una cantidad igual a la Cantidad Disponible de Principal para su
aplicacién a la amortizacion de los Bonos de las Series A y B de acuerdo con el
apartado 4.9 de la Nota de Valores del Folleto de Emision.

(vi) Pago de intereses de los Bonos de la Serie B, si concurren las circunstancias que
determinan su posposicién a este numero del Orden de Prelacién de Pagos de
acuerdo con lo establecido en el apartado 3.4.6.4 del Médulo Adicional del
Folleto de Emision.

(vii) Dotacién del Fondo de Reserva hasta que este alcance su Nivel Minimo en todas
las Fechas de Pago que no sean aquella en que se proceda a la Liquidacién
Anticipada del Fondo o en la liquidacion en la Fecha Final.

(viii) Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que componga el pago liquidativo de la
Permuta Financiera de Intereses en el caso de que la resolucién del contrato
fuera (1) por incumplimiento de la parte B, (2) por ser ésta la parte afectada por
Circunstancias Objetivas Sobrevenidas o (3) por ser las dos Partes las afectadas
por Circunstancias Objetivas Sobrevenidas.

(ix) Pago de intereses del Préstamo Subordinado GL

(x)  Pago de intereses del Préstamo Subordinado FR1.

(xi) Pago de intereses del Préstamo Subordinado FR2.

(xii) Pago de intereses del Préstamo Subordinado FR3.

(xiii) Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado GL

(xiv) Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado FR1.

(xv) Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado FR2.

(xvi) Amortizacién del principal del Préstamo Subordinado FR3.

(xvii) Pago en concepto de Comisién Variable.

(e) Régimen fiscal del Fondo

Una relacion de las principales cuestiones se detalla a continuacion:
(i) La constitucion, la disolucién y cualquier otra operacién societaria que pudiera

realizar el Fondo estd exenta del concepto “operaciones societarias” del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados

(Continua)



0J5663557

CLASE 87

&

4

IM EMPRESAS PASTOR 7
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

(iiy Los Fondos de Titulizacion de Activos, de acuerdo con el Art.7.1.h del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, son sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades, determinando su base imponible conforme a lo
dispuesto en el Titulo IV del citado cuerpo normativo, tributando al tipo general
vigente en cada momento, y que en la actualidad se encuentra fijado en el 30%
para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2008.

(iii) Los rendimientos de capital mobiliario de los Fondos de Titulizacidn se encuentran
sujetos al régimen general de retenciones a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades, con la particularidad de que el articulo 59, k) del Reglamento,
aprobado por Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, declara no sometidos a
retencién “los rendimientos de Participaciones Hipotecarias, Préstamos u otros
derechos de crédito que constituyan ingreso de los Fondos de Titulizacién™.

(iv) Los servicios de gestién prestados por la Sociedad Gestora al Fondo estan exentos
del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

(v)  La constitucion y cesion de garantias esta sujeta al régimen tributario general.

(vi) La emision, suscripcion, transmisién, amortizacién y reembolso de los Bonos esta
exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(vii) La transmisién al Fondo de los Derechos de Crédito es una operacion sujeta y
exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(2) Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Intermoney Titulizacion,
S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién han formulado estas cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2009 con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de 1a situacién financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en la
situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2009 y durante el periodo
comprendido entre el 24 de abril de 2009, fecha de constitucion, y el cierre del ejercicio.

Dado que el Fondo se constituyo6 el 24 de abril de 2009, no se presentan las cifras del ejercicio
anterior a efectos comparativos.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion contenidos en
la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Por esta razén y de acuerdo con lo contenido en el articulo 16 del Cédigo de Comercio que
autoriza la modificacién de las estructuras del balance o la cuenta de pérdidas y ganancias,
se modifica la correspondiente a la cuenta de pérdidas y ganancias y la definicién de las
cuentas contables y el modelo del estado de origen y aplicacion de fondos al objeto de
mostrar la imagen fiel del Fondo en base a su operativa.

(Contintia)
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Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracidn estd sujeta al
comportamiento de cada Derecho de Crédito en cuanto a su amortizacion, constituyendo
por ello tanto los Derechos de Crédito cedidos como los Bonos de Titulizacion de Activos
instrumentos con calendarios inciertos de amortizacién, no es posible establecer un
calendario definitivo de vencimientos, indicindose unicamente el cuadro de vencimientos
tedricos de los Derechos de Crédito bajo las hipdtesis de amortizacién anticipada del 10%,
tasa de impago mayor a 90 dias de 1,68% y tasa de fallidos de 2,70%.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009, han sido formuladas al objeto de
cumplir con las obligaciones de verificacién y publicidad de la informacién contable
contenida en la escritura de constitucion del Fondo.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que las cuentas del ejercicio
2009 seran aprobadas sin variaciones significativas.

(3) Principios Contables y Normas de Valoracién

Los principales criterios de valoracién seguidos en la elaboracién de las cuentas anuales
adjuntas han sido los siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcion de su fecha de devengo y
no en base a su fecha de cobro o pago, a excepcion de los intereses relativos a
Derechos de Crédito en situacion de impago o considerados de dudoso cobro, que no
se reconocen en el activo ni se abonan a resultados hasta el momento de su cobro o
recuperacion, cuando la garantia real sea insuficiente para cubrir el principal del
Derecho de Crédito mas los intereses impagados.

(b) Corto/largo plazo

En el balance de situacién se clasifican como corriente los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses, y no corriente en el caso contrario.

(c) Activos financieros

El Fondo reconoceré un activo financiero en su balance cuando se convierta en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros de un Fondo, a efectos de su valoracion, se clasificaran en alguna
de las siguientes categorias:

(i)  Préstamosy partidas a cobrar

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

(Continaa)
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Se incluirdn en esta categoria los derechos de crédito de que disponga el Fondo en
cada momento.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccién, el cual equivaldra al valor razonable de la contraprestacion
entregada, més los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

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

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

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a un
afio que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren

inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

Deterioro de valor de los activos financieros

El importe de las pérdidas 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.

Para los instrumentos cotizados, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo
futuros, se puede utilizar su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente
fiable como para considerarlo representativo del valor recuperable.

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

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

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

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores incluidos en la cartera de
activos financieros disponibles para la venta seré igual a la diferencia positiva entre su
coste de adquisicion, neto de cualquier amortizacion del principal, y su valor
razonable menos cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Cuando existan evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable de una
activo financiero se deba a su deterioro, las minusvalias latentes que se hubieran
reconocido en el estado de ingresos y gastos reconocidos y que se mantenian en el
epigrafe de balance de «Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos
reconocidosy se transferiran inmediatamente a la cuenta de pérdidas y ganancias a
través del estado de ingresos y gastos reconocidos.

Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe
se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacion si se
trata de valores representativos de deuda y, en el estado de ingresos y gastos
reconocidos si se trata de instrumentos de patrimonio.

(d) Pasivos financieros

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

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracién, se clasificaran en alguna de las
siguientes categorias:

(i)  Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasificarn, principalmente, aquellos pasivos financieros
emitidos por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos
financieros, es decir, bonos de titulizacion emitidos por el Fondo.

(Continuda)
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Adicionalmente, se registrardn en esta categoria las deudas con entidades de
crédito que hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del
Fondo, como son los préstamos subordinados concedidos al Fondo por la
entidad cedente dé los activos.

En ningiin caso se incluiran en esta categoria los derivados financieros.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valorarén inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccién, el cual equivaldri al valor razonable de la contraprestacion
recibida, ajustado por los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de
direccidén y aseguramiento de la emision, la comision inicial de la Sociedad
Gestora si hubiere, las tasas del 6rgano regulador, los costes de registro de los
folletos de emisién y los costes derivados de la admisi6n a negociacion de fos
valores emitidos, entre otros.

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

En su valoracion posterior los pasivos financieros incluidos en esta categoria se
valoraran por su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo.

No obstante o anterior, los débitos con vencimiento no superior a un afio que, de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su

valor nominal, continuarén valorandose por dicho importe.

(e) Coberturas contables

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

Con caréacter general, los instrumentos que se pueden designar como instrumentos de
cobertura son los derivados cuyo valor razonable o flujos de efectivo futuros
compensen las variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo futuros de
partidas que cumplan los requisitos para ser calificadas como partidas cubiertas.

(Continua)
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Un derivado es un instrumento financiero que cumple las signientes condiciones:

(a) su valor cambia en respuesta a los cambios en un determinado tipo de interés, en el
precio de un instrumento financiero, en el precio de materias primas cotizadas, en
el tipo de cambio, en el indice de precios o de tipos de interés, en una calificacion
o indice de carécter crediticio, o en funcién de otra variable, suponiendo que, en
caso de que se trate de una variable no financiera, no sea especifica para una de
las partes del contrato (a menudo denominada «subyacente»);

(b) no requiere una inversién inicial neta, o bien obliga a realizar una inversion inferior
a la que se requeriria para otros tipos de contratos, en los que se podria esperar
una respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado; y

(c) se liquida o resuelve en fecha futura.

Podran tener la calificacién de partidas cubiertas los activos y pasivos reconocidos, los
compromisos en firme no reconocidos y las transacciones previstas altamente
probables, que expongan al Fondo a riesgos especificamente identificados de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo. En ningfin caso se podrd
considerar como partida cubierta una posicién neta de activos y pasivos.

Todas las coberturas contables requeriran en el momento inicial una designacion formal y
una documentacién de la relacién de cobertura. Ademds, la cobertura deberd ser
altamente eficaz.

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

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

(a) Cobertura del valor razonable: cubre la exposicién a los cambios en el valor
razonable de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atn no
reconocidos, o de una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en
particular que pueda afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de
valor del instrumento de cobertura y de la partida cubierta atribuibles al riesgo
cubierto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(Continua)
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(b) Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos
reconocidos o a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda
afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de
cambio de un compromiso en firme puede ser contabilizada como una cobertura
de los flujos de efectivo. La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de
cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz, se reconocera en el
estado de ingresos y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a
favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del Fondo),
transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en
los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.

Cuando los flujos de la cartera de activos financieros titulizados del Fondo estén
referenciados a tipos de interés o a periodos de revisién de tipos distintos a los
flujos de la cartera de los pasivos financieros emitidos y este riesgo se encuentre
econémicamente cubierto con la contratacién de una o varias permutas
financieras mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, la
sociedad gestora debera documentar la relacién de cobertura existente ya que la
realidad econémica de la transaccion es asegurar la estructura financiera del
Fondo.

Entre otros supuestos, podra determinarse la existencia de una relacion de cobertura
contable de flujos de efectivo si concurren los siguientes términos:

(a) La permuta financiera contratada puede ser desglosada en dos derivados sintéticos
de permuta financiera: i) en uno de ellos el Fondo recibe flujos variables y paga
un tipo de interés fijo, que seria el tipo de interés de mercado a la fecha de
contratacion de la cobertura, realizando una cobertura de flujos de efectivo de sus
pasivos financieros emitidos; y ii) en el otro el Fondo entrega los flujos variables
recibidos de sus activos financieros titulizados y recibe un tipo de interés fijo,
que seria el tipo de interés de mercado a la fecha de contratacion de la cobertura,
realizando una cobertura de flujos de efectivo de los mencionados activos
financieros. Los tipos de interés fijos deben ser coincidentes.

b) Por tanto, se entendera altamente eficaz una cobertura de flujos de efectivo siempre
l p
que la Sociedad Gestora pueda demostrar, en lo que se refiere al riesgo cubierto,
que:

i. Los flujos recibidos de los activos titulizados correspondientes al riesgo
cubierto sean iguales y se obtengan en el mismo plazo que los que se
entregan a la entidad de contrapartida de la permuta financiera.

ii. Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera sean

iguales y se obtengan en el mismo plazo que el importe a entregar a los
pasivos emitidos correspondientes al riesgo cubierto.

(Continna)
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(c) Las variaciones en el valor razonable de la permuta financiera se registraran con
arreglo a lo previsto anteriormente.

Para el resto de relaciones de cobertura, la Sociedad Gestora deberd identificar y
documentar las mencionadas relaciones de cobertura.

Los instrumentos de cobertura se valorardn y registraran de acuerdo con su
naturaleza en la medida en que no sean, o dejen de ser, coberturas altamente
eficaces.

() Impuesto sobre beneficios

El impuesto de sociedades, o su denominacion equivalente, sera considerado como un
gasto del ejercicio, registrandose conforme a lo establecido en el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre.

(4) Contratos Suscritos para la Administracién Financiera y Operativa del Fondo
(a) Contrato marco de operaciones financieras. Contrato de permuta financiera

Con fecha 24 de abril de 2009, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, firmé con Banco Pastor, S.A. un contrato de permuta financiera de intereses
con la finalidad de cobertura del riesgo de tipo de interés de los préstamos, debido a
que dichos préstamos estén referenciados a distintos tipos de interés, mientras que los
tipos de interés de los Bonos estén referenciados a un tipo de interés euribor a 3 meses
(véase nota 9(c)).

De esta forma, el Fondo se compromete a pagar todas las cantidades cobradas en cada
uno de los 3 Gltimos periodos de cobro inmediatos anteriores al de la fecha de
Liquidacién en concepto de Intereses Ordinarios de los Derechos de Crédito mas los
intereses cobrados en virtud de la remuneracién por la Cuenta de Principales en el
mismo periodo.

Por su parte, Banco Pastor, S.A. abonaré al Fondo una cantidad equivalente a la cantidad
resultante de aplicar el tipo de interés de la Parte B al Nocional de la Permuta en
funcién del ntimero de dias del periodo de liquidacién en base 360. El Nocional de la
Permuta es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos en cada Fecha de Pago.

Las cantidades a pagar de acuerdo con el contrato de Permuta Financiera de Intereses se
liquidaran de forma que, si las dos partes deben hacerse reciprocamente pagos,
aquella parte cuyo importe sea mayor, quedara obligada a realizar un pago por la
cantidad en exceso.

(Contintia)
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(b) Contrato de servicios financieros

La Sociedad Gestora en nombre y representacién del Fondo, y Banco Pastor S.A,,
suscribieron un contrato de “servicios financieros” por el que Banco Pastor actia
como agente financiero del Fondo asumiendo las siguientes obligaciones:

- En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, efectuar el pago de intereses y de
reembolso del principal de los Bonos, una vez deducido el importe total de la
retencién a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que proceda efectuarse
de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable.

- En cada una de las Fecha de Pago del Fondo, realizar todos aquellos pagos que en
concepto de gastos y comisiones le notifique la Sociedad Gestora en relacion con
el Fondo.

(c) Con fecha 28 de julio de 2009 la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del
Fondo, firmé con Banco Espafiol de Crédito S.A. un contrato de cuenta corriente
bancaria en la que se depositaran, a partir de entonces, todos los recursos liquidos del
Fondo, y desde la que se efectuardn todos los pagos a que venga obligado,
sustituyendo a la contratada con Banco Pastor en la Fecha de Constitucion.

(5) Activos financieros

Estin compuestos, principalmente, por los Derechos de Crédito que Banco Pastor S.A. ha
cedido al Fondo. Dichos Derechos de Crédito se derivan de:

- Préstamos concedidos por Banco Pastor a empresas y auténomos, con o sin garantia
hipotecaria.

- Arrendamientos Financieros contratados por Banco Pastor con empresas y auténomos.

La cesién de los préstamos hipotecarios se instrumenté mediante Certificados de Transmision
de Hipoteca.

El detalle de este epigrafe, para el ejercicio 2009 es el siguiente:

No
Corriente  corriente Total

Derechos de Crédito

Activos no Dudosos 106.029 298.474 404.503

Activos Dudosos 3.604 5.814 9.418

Correcciones de valor por deterioro de

Activos (602) 971) (1.573)

Intereses devengados no vencidos 403 - 403
Otros activos financieros (nota6) 3.208 - 3.208

112.642 303.317 415.959

(Continuda)
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El detalle y movimiento de los derechos de crédito, para el ejercicio 2009 es el siguiente:

Miles
de euros
Derechos de Crédito cedidos al inicio del ejercicio 520.000
Vencimiento de principal ordinario (80.369)
Amortizacién anticipada (27.980)
Interés en mora de activos dudosos y Principal en mora de todos
los Derechos de Crédito 2.270
(106.079)
Saldo de Derechos de Crédito dudosos y no dudosos 413.921

El movimiento durante el ejercicio correspondiente a las correcciones de valor constituidas ha
sido el siguiente:

Miles

de euros
Altas 1.573
Utilizacién de fondos -
Recuperaciones -
Otros -
Saldo al 31.12.09 1.573

Con fecha 24 de abril de 2009, se produjo la cesion efectiva de de los Derechos de Crédito,
por importe de 519.999.938,46 euros.

Las caracteristicas minimas que debieron cumplir los Derechos de Crédito cedidos que se
recogen en la escritura de constitucién del Fondo fueron revisadas mediante la aplicacion
de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad Gestora del
Fondo, habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha revisién.

Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo tiene registrado en cuentas a cobrar un importe de 3.246
miles de euros correspondiente a los derechos de crédito que vencieron en diciembre de
2009 y que se cobraron el 4 de enero de 2010.

Basandose en estos datos, los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se
proceder4 a la liquidaci6n anticipada del Fondo en el ejercicio 2009.

(Continta)
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Durante 2009 se han devengado intereses de los Derechos de Crédito por importe del4.526
miles de euros, de los cuales 157 miles de euros (corresponde a los intereses en mora de
los Derechos de Crédito no dudosos a corto plazo) se encuentran pendientes de cobro y
registrados dentro del epigrafe de Ajustes por periodificacion de activo del balance de
situacién adjunto. El tipo medio de interés de remuneracién de los préstamos en 2009 es
aproximadamente del 4,41%.

(6) Deudas y Otras Cuentas a Cobrar

Al 31 de diciembre de 2009 existen derechos de crédito pendientes de cobro por importe de
3.246 miles de euros los cuales fueron cobrados en enero de 2010.

(7) Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

Este epigrafe corresponde al saldo depositado en concepto de Fondo de Reserva asi como el
excedente de Tesoreria una vez contabilizados todos los cobros y todos los pagos del
periodo.

El detalle al 31 de diciembre de 2009 y movimiento durante 2009 es como sigue:

Miles
de euros
Saldo al 24 de abril de 2009 -
Altas 210.008
Bajas (100.186)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 109.822

El fondo de reserva se constituyd en la fecha de desembolso, por un importe de 87.620.000
euros (véase nota 9).

En cada Fecha de Pago, se dotar4, en su caso, el Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel
Minimo del Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén

disponibles para tal fin, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd una cantidad igual a la menor de las siguientes
cantidades:

- FEl16.85% del Saldo Inicial de Bonos Ay B;

- El33.70% del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos A y B en cada Fecha de Pago;

(Contintia)
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Las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria devengarén intereses diariamente a un
tipo de interés igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos. A efectos de revision
del tipo de interés, su devengo se dividird en periodos trimestrales naturales. El tipo de
interés de la Cuenta de Tesoreria se determinard de acuerdo con el correspondiente
contrato, y serd igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos fijado en la ultima
Fecha de Determinacién a la de comienzo de cada periodo de devengo de intereses de la
cuenta. Los intereses devengados se liquidarin y abonarn en la propia Cuenta de
Tesoreria con fecha valor el Gltimo dia de cada mes. A partir del 30 de septiembre de 2009
el tipo de la Cuenta de Tesoreria ha pasado a ser el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos més un margen del 0,10%

Al 31 de diciembre de 2009, la Cuenta de Tesoreria devengaba un tipo del 0,81%. En 2009 se
han devengado intereses por importe de 858 miles de euros encontrandose el total cobrado
al 31 de diciembre de 2009 (véase nota 9).

Inicialmente la Cuenta de Tesoreria estaba contratada con Banco Pastor, S.A. Debido a la
bajada de calificacién de Banco Pastor S.A., con fecha 15 de junio de 2009, se procede a
sustituir a Banco Pastor S.A. por Banco Espafiol de Crédito S.A como proveedor de la
Cuenta de Tesoreria.

(8) Pasivos Financieros

El detalle de este epigrafe, para el ejercicio 2009 es el siguiente:

No
Corriente corriente Total

Acreedores y otras cuentas a pagar 3.862 - 3.862
Obligaciones y otros valores negociables 147.188 286.441 433.629
Deudas con Entidades de Crédito

Préstamos Subordinados 43 88.083 88.126

Correcciones de valor por repercusion - (908) (908)

De pérdidas

Derivados 1.524 369 1.893

152.617 373.985 526.602

(Continua)
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(a) Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo y con cargo al mismo,
procedi6 en la fecha de constitucion del Fondo, a la emisién de dos series de Bonos de
titulizacion, cuyas caracteristicas se muestran a continuacion:

Valor Importe
nominal N° de nominal Calificacién
Bonos en euros Bonos % en euros Moody's
Serie A 100.000 3.728 71,69% 372.800.000 Aaa
Serie B 100.000 1.472 28,31% 147.200.000 Caal

5200  100,00% 520.000.000

El tipo de interés variable nominal aplicable a cada serie, segin el establecido en la
escritura de constitucion, corresponde a:

Interés Diferencial
Variable en %
Serie A Euribor 3 meses 0,30
Serie B Euribor 3 meses 1,00
Forma de pago: Trimestral
Fechas de pago de intereses: los dias 22 de: marzo, junio,

septiembre y diciembre

Las fechas de pago de intereses y de amortizacién de los Bonos son los dias
anteriormente sefialados, 6 en caso que no fueran dia habil, el primer dia habil
inmediatamente posterior.

Fecha de inicio del devengo de intereses: 30 de abril de 2009
Fecha del primer pago de intereses: 22 de septiembre de 2009
Fecha Final: 22 de marzo de 2046

Fecha de vencimiento final bajo la hipétesis
de amortizacion

anticipada al 10% y tasa de fallidos al 22 de diciembre de 2017
2,70%:

(Continua)
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Los Bonos de la Serie A comenzardn su amortizacién en la Fecha de Inicio de
Amortizacidn (incluida). La amortizacién del principal de los Bonos A se realizara
mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago de
Amortizacion por el importe de la Cantidad Disponible de Principal aplicado en cada
Fecha de Pago de Amortizacion a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A.

Con motivo de la rebaja de calificacidn a corto plazo de Banco Pastor a P-2 el 15 de junio
de 2009, se produce la primera amortizacion del Bono A el 22 de septiembre de 2009,
adelantdndose asi la Fecha de Inicio de Amortizacién tal y como estaba previsto para
este supuesto en los documentos constitutivos del Fondo.

La amortizacion de los Bonos de la Serie B se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago de Amortizacién a partir de aquella,
incluida, en que se hayan amortizado por completo los Bonos de la Serie A. La
amortizaciéon del principal de los Bonos B se realizard aplicando el importe de la
Cantidad Disponible de Principal (que no haya sido aplicado a la amortizacién de los
Bonos A) en cada Fecha de Pago de Amortizacion a prorrata entre los Bonos de la
propia Serie B, reduciéndose el nominal de cada Bono B hasta completar su importe
nominal total.

Los Bonos estan admitidos a cotizacién en A.LA.F., Mercado de Renta Fija, con
reconocido caracter de mercado secundario oficial de valores. La entidad encargada
del registro contable de los Bonos es la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensaciéon y Liquidacién de Valores, S.A. (Iberclear), quien
compensard y liquidara las transacciones realizadas sobre los Bonos.

Durante el gjercicio 2009 se ha producido la amortizacién de Bonos de la Serie A por
importe de 86.491 miles de euros. Por lo tanto, al 31 de diciembre de 2009 el importe
nominal no amortizado asciende a 286.309 miles de euros.

Durante el ejercicio 2009 no se ha producido ninguna amortizacién de los Bonos B.
Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses por importe de 5.807 miles de
euros, encontrdndose registrados en el epigrafe de gastos financieros de la cuenta de

pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2009 se encontraban 120 miles
de euros pendientes de pago. (véase nota 10)

(Contintda)
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(b) Deudas con Entidades de Crédito

El detalle al 31 de diciembre de 2009 es el siguiente:

Miles
de euros
Préstamo subordinado GI 463
Préstamo subordinado FR1 29.220
Préstamo subordinado FR2 29.200
Préstamo subordinado FR3 29.200
Intereses devengados y no pagados
Préstamo Subordinado GI 0
Préstamo Subordinado FR1 14
Préstamo Subordinado FR2 14
Préstamo Subordinado FR3 14

88125

Con fecha 24 de abril de 2009, se firmé un contrato de Préstamo Subordinado ( en
adelante el “ Préstamo Subordinado GI”) entre Banco Pastor y la Sociedad Gestora, a
favor del Fondo, por un importe de 515.000,00 euros, destinado al pago de los gastos
iniciales correspondientes a la constitucion del Fondo, sin perjuicio de que en el caso
de que exista algiin sobrante para esta finalidad, el Fondo pueda utilizarlo como
Recursos Disponibles.

El préstamo devenga un tipo de interés variable igual al Tipo de Interés de Referencia de
los Bonos vigente en cada momento méas un margen del 0,30%, pagadero en cada
Fecha de Pago a partir de la primera inclusive, y las restantes en las siguientes Fechas
de Pago, todo ello con sujecién al Orden de Prelacion de Pagos.

La amortizacién se efectuara en 20 cuotas consecutivas e iguales.

La amortizacién y el pago de intereses del Préstamo Subordinado GI se efectuarin de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, en la medida en que en cada Fecha de
Pago existan recursos suficientes para ello. Todas las cantidades que, en virtud de lo
previsto en los parrafos anteriores, no hubieran sido entregadas al prestamista se harén
efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que los Recursos Disponibles permitan
dicho pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

Las cantidades debidas y no pagadas del Contrato de Préstamo Subordinado GI no
devengaran intereses de demora a favor del prestamista.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses por importe de 5 miles de euros,
encontrandose registrados en el epigrafe de gastos financieros de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2009 se encontraban 0,1 miles de euros
pendientes de pago (véase nota 10).

(Continvia)
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Asimismo, se formaliz6 en la fecha de constitucién del Fondo, tres contratos de
Préstamos Subordinados de cardcter mercantil (Prestamos Subordinados FR1, FR2 y
FR3) por importes de 29.220.000 euros, 29.200.000 euros y 29.200.000 euros
respectivamente, destinados por la Sociedad Gestora a la dotacion del Fondo de
Reserva Inicial.

La remuneracién de los Préstamos Subordinados FR1, FR2 y FR3 se realizar4 sobre la
base de un tipo de interés variable igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
vigente en cada momento més un margen del 1,5% para cada préstamo. El pago de
dichos intereses estaré sujeto al Orden de Prelacion de Pagos.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses por importe de 1.601 miles de
euros, encontrandose registrados en el epigrafe de gastos financieros de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2009 se encontraban 43 miles de
euros pendientes de pago (véase nota 10).

La amortizacién de los Préstamos Subordinados FR1, FR2 y FR3 se realizara en cada
Fecha de Pago por un importe igual a los importes en que se reduzca el Nivel Minimo
del Fondo de Reserva, una vez atendidos todos los conceptos que, de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos previsto.

La amortizacién y el pago de intereses de los Préstamos Subordinados FR1, FR2 y FR3
se efectuaran de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, en la medida en que en
la Fecha de Pago que corresponda existan recursos suficientes para ello.

Todas las cantidades que, en virtud de lo previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas al prestamista se harén efectivas en las siguientes Fechas de Pago en
que los Recursos Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos establecido.

Las cantidades debidas al prestamista por los Préstamos Subordinados FR1, FR2 y FR3
y no entregadas en virtud de lo previsto en los parrafos anteriores no devengarin
intereses de demora a favor de aquel.
(c) Derivados
Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo tiene contratados derivados de cobertura por un

nocional de 433.509 miles de euros cuya valoracién asciende a 369 miles de euros
registrados en el pasivo del balance de situacion.

(Continda)
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Un detalle de los derivados de cobertura distinguiendo por tipo de cobertura y tipo de
mercado es como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2009

Miles de euros

Comprado/ Valor razonable Nominal Elemento
Instrumento/Tipo de derivado Vendido  Positivo Negativo comprometido  Vencimiento cubierto Contraparte

Intereses
devengados por Entidades de crédito
Permuta Comprado - 369 433,629 22/03/2046 los Bonos Residentes

- 369 433.629

Con fecha 15 de junio de 2009, se produce una rebaja de calificacion crediticia de
Banco Pastor S.A., contrapartida del derivado contratado por el Fondo. Como
consecuencia de esta rebaja el Fondo ha abierto una Cuenta de Dep6sito Swap en
Banco Sabadell, S.A., donde Banco Pastor S.A. ingresara las cantidades a que
venga obligado en su caso con motivo de las obligaciones de garantia asumidas en
el Anexo III al CMOF en el que se documenta el citado derivado.

Al 31 de diciembre de 2009 de han devengado unos gastos e ingresos de swap por
importe de 14.034 y 8.357 miles de euros respectivamente.

(d) Otros Pasivos Financieros

Fl detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2009 es como sigue:

No
Corriente corriente Total

Otros pasivos financieros
Correcciones de valor por repercusion de - (908) (908)
pérdidas (-)

- (908) (908)

Este epigrafe recoge la pérdida imputada a los pasivos del Fondo, efectuada en orden
inverso al Orden de Prelacion de Pagos.

(e) Acreedores y otras cuentas a pagar

Al 31 de diciembre de 2009 este epigrafe recoge principalmente el Depdsito Swap
abierto en Banco Sabadell S.A., el cual asciende a 3.695.918,14€. Este depdsito ha
sido devuelto en durante enero de 2010.

(Continta)
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(9) Acreedores a Corto Plazo

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2009, es como sigue:

Miles
de euros
Deudas a corto plazo con entidades de crédito
Préstamos subordinados (nota 9(b)) 43
Intereses devengados y no pagados
Bonos de titulizacion (nota 9(a)) 120
163
(10) Ajustes por Periodificacion de Pasivo
El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2009, es el siguiente:
Miles
de euros
Comision de Sociedad Gestora 2
Comision de administracion 5
Otras periodificaciones 5
12

an

La Sociedad Gestora percibe por la administraciéon del Fondo, una remuneracion periddica
que se devengara diariamente desde la Fecha de Desembolso del Fondo hasta su extincidén
y que se liquidara y pagara por periodos vencidos en cada fecha de pago.

Asimismo, en cada fecha de pago, el Agente percibira del fondo una comisién periddica anual
por importe de 15 miles de pagadera en cada fecha de pago, como contraprestacién de sus
servicios de agente financiero de la emisién de los Bonos y por el mantenimiento de la
Cuenta de Tesoreria del Fondo.

Con fecha 15 de junio de 2009, se produce una rebaja de calificacién crediticia de Banco
Pastor S.A., Agente Financiero inicial del Fondo. Como consecuencia de dicha rebaja se
procede a sustituir a Banco Pastor S.A. por Banco Espaifiol de Crédito S.A.

Situacion Fiscal

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2009 el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos que le son de aplicacion desde su constitucién. Los Administradores de la
Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

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

(12) Otra Informacién
El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2009 han ascendido a

5 miles de euros, con independencia del momento de su facturacion.

(13) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de la
actividad del Fondo, y estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con
dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas
con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2009.

(14) Aspectos Derivados de la Transicién a las Nuevas Normas Contables

Dado que el Fondo se ha constituido el 24 de abril de 2009 no se presenta conciliacion de
Balance de Situacién y Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2008 bajo la
antigua normativa.
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1. Antecedentes.

IM EMPRESAS PASTOR 7, Fondo de Titulizacién de Activos, en adelante el “Fondo”, se
constituy6é mediante escritura pablica el 24 de abril de 2009, por InterMoney Titulizacién, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. ante el notario de La Corufia, Don Francisco Manuel
Ordéfiez Armén, con el mimero de protocolo 1.022/2009, agrupando 9.022 Derechos de Crédito
derivados de Operaciones de Financiacién concertadas por el Cedente con empresas y auténomos
domiciliados en Espafia, por un importe total de 519.999.938,46 €, que corresponde al saldo vivo no
vencido de los Derechos de Crédito.

Con fecha 24 de abril de 2009, se procedi6 a la emisién de los Bonos de Titulizacién por un importe
nominal de 520.000.000 €, integrados por 3.728 Bonos de la Serie A y 1.472 Bonos de la Serie B. El
valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. En 1a Fecha de Desemhnlso del Fondo, los Bonos
disponian de una calificacién definitiva de Aaa para los Bonos A y de Caal para los Bonos B por parte
de Moody’s Investors Service Espafia, S.A.. La Fecha de Desembolso fue el 30 de abril de 2009.

La verificacion e inscripcion en los registros oficiales, por parte de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores y del Folleto de Emision tuvo lugar con fecha 23 de abril de 2009.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en
cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito y, en cuanto a su pasivo por los Bonos de Titulizacion
emitidos y por los préstamos concedidos por Banco Pastor (“Préstamo Subordinado GI”, “Préstamo
Subordinado FR 17, “Préstamo Subordinado FR 2” y “Préstamo Subordinado FR 3”) en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo.

El Fondo se extinguird cuando se amorticen integramente los Derechos de Crédito, siendo la Fecha
Final del Fondo el 22 de marzo de 2046.

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacién anticipada, contenidos en la Ley 19/1992 de 7
de julio, y recogidos en la Escritura de Constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando
el Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Crédito 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 Constitucion
del Fondo y al Orden de Prelacién de Pagos del mismo.

La constitucién del Fondo y la emisién de los Bonos se constituye al amparo de lo previsto en la
legislacién espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen legal previsto en (i) el Real Decreto
926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (i) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a
lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, (iii) la Disposicion
Adicional Quinta de la Ley 3/1994, (iv) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre por €l que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision
a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y
del Folleto exigible a tales efectos, (v) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su
redaccion actual, en lo referente a su supervision, inspeccion y sancion, (vi) la Orden EHA/3537/2003,
de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores y (vii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento
que resulten de aplicacion.

Los Fondos de Titulizacion de Activos estan sujetos al régimen general del Impuesto sobre Sociedades.
La constitucidn de dichos Fondos esta exenta del concepto de “operaciones societarias” del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.
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Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses, como con
motivo de la transmision, reembolso o amortizacion de los mismos tendran la consideracion de
rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retencion de acuerdo con las normas fiscales
que les sean aplicables.

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

2. Situacién actual del Fondo

2.1. Principales datos del activo

A 31 de diciembre de 2009 la cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo contaba con las
siguientes caracteristicas:

Variables Inicial Actual (31/12/09)

Namero de derechos de crédito vivos 9.022 8457
Saldo vivo (euros) 519.999.938 413.756.415
Saldo medio de los derechos de crédito 57.637 48.925
Saldo vivo del mayor derecho de crédito (euras) 9.434.523 7.700.000
% mayor derecho de crédito sobre el total de la o
cartera 1,81% 1,86%
Concentracién deudor (25 principales deudores) 24,18% 25,73%
Namero de derechos de crédito en mora +90 0 220
dias
Saldo vivo derechos de crédito en mora +90 dias 0 9.252.936
% derechos de crédito en mora +90 dias sobre el
total de la cartera 0.00% 2,24%
Numero de derechos de crédito fallidos 1] 0
Saldo de los derechos de crédito fallidos 0 0
% fallidos sobre el total de la cartera 0,00% 0,00%
Antigliedad de la cartera (meses) 18 26
Vencimiento medio de la cartera (meses) 80 81
Ultimo vencimiento de la cartera 31 de diciembre de 2043 31 de diciembre de 2043
Tipo de interés medio aplicado 4,96 . 3,65
Diferencial medio aplicado 1,05 2,14
Concentracion Geografica (3 principales o
provincias)* 39,49% 39,88%
Concentracion Sectorial (2 principales o o
sectores)™ 21,21% 20,25%
% de derechos de crédito con garantia o o
hipotecaria 22,42% 21,82%
LTV medio ponderado de los derechos de
crédito hipotecarios 94,47 103,19

* Madrid, La Corufia y Barcelona
** Construccién y Transportes
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2.2. Principales dates del pasivo

A 31 de diciembre de 2009 las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo de
Titulizacion eran las siguientes:

Saldo inicial Cupoén Tivo de Fecha
(fecha de Saldo actual P Diferencial po proxima
emisién) revision

Bonos Frecuencia Calificacion Calificacién

de revision inicial actual

vigente referencia

Serie A 372.800.000 286.308.946 1,01% 0,30% 0,71% 22-03-10  Trimestral Aaa Aaa

Serie B 147.200.000 147.200.000 1,71% 1,00% 0,71% 22-03-10 Trimestral Caa1 Caat

Total 520.000.000 433.508.946 [

3. Principales riesgos e incertidumbres

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos

Morosidad y Fallidos

Al cierre de 2009 la morosidad de la cartera ha alcanzado 1.003.425,04 euros a 31/12/2009. La

tasa de morosidad a 31/12/2009 se sitda en el 2,24% del saldo vivo de la cartera a dicha fecha.

La tasa de morosidad maxima del afio se ha producido en el mes de diciembre (2,24%).

La cartera no present6 fallidos durante el ejercicio.

Riesgos por concentracién

a) Geografica: la cartera de derechos de crédito presenta a 31 de diciembre de 2009 una
concentracién geografica similar a la que presentaba en la Fecha de Constitucion, siendo las
tres regiones con mayor peso Madrid, La Coruiia y Barcelona.

b) Concentracion por deudor: la cartera de derechos de crédito presenta a 31 de diciembre de
2009 una concentracién por deudor similar a la que presentaba en la Fecha de Constitucion,
siendo los 25 principales deudores un 25,73% del saldo vivo de la cartera.

¢) Concentracion por sector de actividad: la cartera de derechos de crédito presenta a 31 de
diciembre de 2009 una concentracién por sector de actividad del deudor similar a la que
presentaba en la Fecha de Constitucién, estando muy diversificada a nive! sectorial.

Riesgos relacionados con las garantias de los derechos de crédito
a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2009, el LTV medio ponderado de 1a cartera se situaba en
103,19 que compara con un ratio de 94,47 en la Fecha de Constitucioén del Fondo.

b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2009, el 21,82% de la cartera contaba con
garantia hipotecaria, siendo el ratio a la Fecha de Constitucién del Fondo de 22,42%.
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3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interés

El Fondo de Titulizacién contraté con en la Fecha de Constitucion una permuta de interés
(Swap) que cubre el riesgo de tipos de interés del Fondo.

A través de dicho swap, el Fondo paga en cada fecha de pago los intereses cobrados de la
cartera, mas la cantidad de intereses cobrados de la Cuenta de Principales y recibe el Tipo de
Interés Medio Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,75% para cada periodo de
liquidacién. El nocional de la permuta financiera es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos.

3.3. Riesgo de contrapartida

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan alglin servicio financiero al Fondo y la
calificacion crediticia que tienen.

Operacion Contrapartida Calificacion a Calificacion a Limites

Actual corto plazo largo plazo calificacién

SWAP (3.4.7.2 del Médulo
Adicional del Folleto de Banco Pastor P-2 A3 -
Emisién)

Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 del

Modulo Adicional del Folleto de Banesto Fi+/P-1/A1+ AA/Aa3/AA Ca"?c?dég a;ﬂ’m
Emision) minima de F-

Cuenta de Principales (3.4.4.2

del Médulo Adicional del Folleto Banesto Fi+/P-1/A1+  AA/Aa3/AA Ca[:i?f?ﬁ?g :;3“0
de Emision)

Agente Financiero (3.4.7.1 del
Mddulo Adicional del Folleto de Banesto F1+/P-1/A-1+ AA/ Aa3/AA
Emisién)

Calificacién a corto
minima de P-1

Administrador de los

derechos de crédito (3.7.2.4 Calificacion a largo
del Mddulo Adicional del Folleto Banco Pastor P2 A3 minima de Baa3
de Emision)

Con fecha 29 de julio de 2009 Banco Espafiol de Crédito S.A. se subrogd en las obligaciones de
Banco Pastor S.A. como agente financiero.

3.4. Otros riesgos

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

4.1. Amortizacién anticipada

La tasa de amortizacién anticipada acumulada del Fondo durante 2009 fue del 9,09%.
El siguiente grafico muestra la evolucién de la amortizacién anticipada desde el inicio de la

operacién:
Prepayment Rates
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4.2. Morosidad y Fallidos

La tasa de morosidad de la cartera al cierre de 2009 alcanz6 el 2,24% respecto del saido vivo de

la cartera.
El siguiente grafico muestra la evolucion de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la

operacion:
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4.3. Rentabilidad de los activos

El tipo de interés medio ponderado de la cartera a 31 de diciembre de 2009 es del 2,50%.

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

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el Fondo
a las distintas series de bonos que componen la emisién:

Bonos de Saldo Saldo Amortizacion % Intereses

titulizacion 30/04/2009 31/12/2009 durante 2009  Amortizacion Pagados en 2009

Serie A 372.800.000,00 286.308.946,08 86.491.053,92 23,20% 3.551.628,32
Serie B 147.200.000,00 147.200.000,00 0,00 0.00% 2.134.871,04
Total 520.000.000,00 433.508.946 86.491.054 16,63% 5.686.499

A 31 de diciembre de 2009, no hay ningiin importe pendiente de pago a los Bonos emitidos por
el Fondo.

Con motivo de la rebaja de calificacién a corto plazo de Banco Pastor a P-2 el 15 de junio de
2009, se produce la primera amortizacién del Bono A el 22 de septiembre de 2009,
adelantandose asi la Fecha de Inicio de Amortizacién tal y como estaba previsto para este
supuesto en los documentos constitutivos del Fondo.

4.5. Otros importes pendientes de pago del Fondo

A 31 de diciembre de 2009, no existen importes pendientes de pago del Fondo.

4.6. Acciones realizadas por las Agencias de Calificacién durante el ejercicio

Con fecha 15 de Junio de 2009, e MOODY’S INVESTORS SERVICE ESPANA, S.A. (la
“Agencia de Calificacion”) rebajé la calificacion crediticia de la entidad Banco Pastor, S.A.
(“Banco Pastor”), de A2 a A3 en su escala a largo plazo, y de P-1 a P-2 en su escala a corto
plazo.

Como consecuencia de tal rebaja,

o Banco Espafiol de Crédito, S.A., con calificacion a corto plazo de P-1 segin la escala a corto
plazo de Moody’s Investors Service, ha asumido las funciones de Agente Financiero.
Asimismo, la Sociedad Gestora ha procedido a la apertura de una Cuenta de Tesoreria y de
una Cuenta Principales en Banco Espafiol de Crédito, S.A., en sustitucién de las existentes
en Banco Pastor, en las que se ingresardn todos los recursos del Fondo y en las que se
depositaran los recursos liquidos del Fondo. Igualmente, desde la nueva Cuenta de Tesoreria
se atenderén las obligaciones de pago del Fondo. A estos efectos, Banco Espaiiol de Crédito,
S.A., se ha subrogado en la posicién contractual de Banco Pastor en el Contrato de Agencia
Financiera. Dicha subrogacion no supone la modificacién de la comisién a cobrar por Banco
Espafiol de Crédito, S.A., como nuevo Agente Financiero.
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¢ De acuerdo con ¢l Contrato de Permuta Financiera de Intereses suscrito entre Banco Pastor y
el Fondo, éste Gltimo ha abierto en Banco de Sabadell, S.A., con calificacién a corto plazo
de P-1 segin la escala a corto plazo de Moody’s Investors Service, una Cuenta de Depésito
Swap en la que Banco Pastor ingresard, en su caso, las cantidades que sean procedentes
derivadas de las obligaciones asumidas por Banco Pastor en el Anexo III al CMOF que
constituye el citado Contrato de Permuta Financiera de Intereses.

5. Generacion de flujos de caja en 2009.

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos generados durante
2009 han ascendido a 119 millones de euros, siendo 106 millones en concepto de devolucién de
principal de los prestamos y 13 millones en concepto de intereses.

Otras fuentes de ingresos del Fondo son la liquidacién de la Permuta Financiera cuando resulte
favorable para el Fondo y los rendimientos de la Cuenta de Tesoreria que durante 2009 generd
858.170,63 euros en concepto de intereses.

Estos importes son similares a los obtenidos de los modelos de estimacién de 1a Sociedad Gestora.
La aplicacién 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 Médulo Adicional del Folleto de Emisi6n) se han realizado de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos recogido en el apartado 3.4.6.3 del Médulo Adicional
del Folleto de Emision.

6. Riesgos y mecanismos de cobertura: informacién del Swap, mejoras de crédito y triggers.

6.1. Principales riesgos de la cartera

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

El Fondo cuenta con el Fondo de Reserva y una estructura de prelacién y subordinacion de
Bonos preestablecida para mitigar las consecuencias de los citados riesgos. En el apartado 6.3
siguiente se recoge la evolucién de dichos mecanismos de cobertura.

6.2. Permuta de intereses: el Swap

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el Fondo de Titulizacion cuenta con una
operacion de permuta de intereses (swap) contratada con Banco Pastor.

Durante el ejercicio 2009, el Fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a
12.294.052,28€ y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 8.140.800,92€. El pago
neto por swap ha sido por lo tanto de 4.153.251,36€ a favor de la contrapartida del swap.

Con motivo de la bajada de calificacion a corto plazo de Banco Pastor en fecha 15 de junio de
2009, se han activado los mecanismos contemplados en el Anexo III al CMOF suscrito, de
manera que semanalmente, Banco Pastor cede en garantia del cumplimiento de sus obligaciones
derivadas del swap la cantidad que al efecto se determina con la citada periodicidad. A 31 de
diciembre de 2009 dicha cantidad resultaba ser 3.695.918,14 euros.
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6.3. Evolucién de las mejoras crédito durante el ejercicio. Situacién a cierre comparada
con situacion inicial.

Como principales mejoras de crédito, el Fondo cuenta con un Fondo de Reserva que en la Fecha
de Constitucién ascendia a 87,62 millones de euros, y con la estructura de subordinacion de las
diferentes series de bonos.

En lo que respecta al Fondo de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2009 era de 87,62
millones de euros.

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de crédito de cada una de las series a cierre de
2009 comparada con la mejora de inicial (en la Fecha de Constitucion)

Importe Proteccion Saldo Proteccion
Inicial Inicial Actual Actual
Serie A 372.800.000 71,69% 45,16% 286.308.946 66,04% 54,17%
Serie B 147.200.000 28,31% 16,85% 147.200.000 33,96% 20,21%
Fondo de Reserva | 87.620.000 16,85% 87.620.000 20,21%

6.4. Triggers del Fondo.

Posposicién de intereses

No se han producido las circunstancias que requieren la posposicién de intereses de la serie
subordinada.

Las condiciones de posposicién de intereses de la serie subordinada se establecen en el apartado
3.4.6.4. del Mé6dulo Adicional del Folleto de Emision.

Acumulacidn de principal

El 15 de junio de 2009, la calificacién del Cedente fue rebajada por Moody’s por debajo del
nivel requerido para poder proceder a acumular principal tal y como se detalla en el apartado
4.9.3. de la Nota de Valores del Folleto de Emisién.

Esta pérdida de calificacién ha generado que a partir de la fecha de pago correspondiente al 22
de septiembre de 2009 se haya procedido a la amortizacién de los Bonos en los términos
recogidos en el orden de prelacion del Fondo.

Otros triggers del Fondo
No se ha producido ninguna situacién que haya provocado actuacion adicional por parte de la
sociedad gestora.

Perspectivas del Fondo
7.1. Flujos de los bonos: hipétesis y cuadros de bonos

La siguiente tabla recoge la estimaci6n de los flujos financieros que generarén los bonos bajo las
siguientes hipotesis:

- Amortizacion anticipada de 10%

- Tipos de interés constantes: se supone que los derechos de crédito revisan aun tipo de interés
constante igual al que cada uno tiene en la actualidad.

- Tasa de fallidos de 2,70%

- Recuperaciones del 20% a los 12 meses

0J5663583
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Saldo Nominat
Pendiente

Principal

TRES CENTIMOS
DE EURO

Intereses

Saldo Nominat
Pendiente

0J5663584

Principat Intereses

22/12/2009
22/03/2010
22/06/2010
22/09/2010
22/12/2010
22/03/2011
22/06/2011
22/09/2011
22/12/2011
22/03/2012
22/06/2012
24/09/2012
24/12/2012
22/03/2013
24/06/2013
23/09/2013
23/12/2013
24/03/2014
23/06/2014
22/09/2014
22/12/2014
23/03/2015

286.308.946,08
245.659.095,04
204.271.435,52
171.823.557,28
139.241.098,24
109.657.516,96
82.798.134,40
60.096.739,36
39.813.026,88
16.247.630,56

o O 0O o O O

o O o ©

40.649.851,04
41.387.659,52
32.447.878,24
32.582.459,04
29.583.581,28
26.859.382,56
22.701.395,04
20.283.712,48
23.565.396,32
16.247.630,56

O O O 0O O 0O O O O O O

722.933,76
634.058,24
527.251,04
438.673,76
351.587,68
283.029,76
213.726,24
153.444,48
101.662,56
41.940,00
0

O O O O 0O O o O o O

147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
147.200.000,00
0

629.280,00
643.264,00
643.264,00
636.272,00
629.280,00
643.264,00
643.264,00
636.272,00
636.272,00
643.264,00
645.589,76
561.715,20
489.130,88
471.216,64
414.986,24
377.715,20
346.876,80
317.863,68
202.810,24
270.008,96
147.200.000,00 249.901,44

0
0
0
0
0
0
o}
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

o

7.2. Liquidacién anticipada

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar del Fondo a la
del presente ejercicio, durante el proximo ejercicio no se producird un suceso de liquidacidn
anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 del Registro de Valores del Folleto de

Emision.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipétesis utilizadas en el apartado 7.1 anterior,
el vencimiento final del mismo se estima para la fecha de pago correspondiente al 23 de marzo

de 2015.

No obstante lo anterior, no existe garantia de que se pueda producir alguno de los supuestos de
liquidacidn anticipada que se recogen en el Folleto de Emision durante el préximo ejercicio.

7.3. Hechos posteriores al cierre.

No se ha producido ningin hecho relevante desde el cierre del ejercicio.

7.4. Estados Financieros adjuntos.

Se incluye como anexo de este informe de gestion el estado financiero publico S.05.
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IM EMPRESAS PASTOR 7

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

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

D?. Carmen Barrenechea Fernandez D. Rafael Bunzl Csonka

D. Iiigo Trincado Boville

Diligencia que levanta el Secretario, D*. Beatriz Senis Gilmartin, para hacer constar que tras la aprobacion de las
cuentas anuales y el informe de gestion de IM EMPRESAS PASTOR 7, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2009, por los miembros del Consejo de
Administracion de Intermoney Titulizaciéon, S.G.F.T., S.A. en su reunién del 18 de marzo de 2010, sus
miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 47 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del OJ5663548 al 0J5663594, ambos inclusive, estampando su
firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta tltima hoja del presente, de lo que doy
fe.

Madrid, 18 de marzo de 2010

D?. Beatriz Senis Gilmartin
Secretario del Consejo



