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INFORME DE AUDITOR(A DE CUENTAS ANUALES

A Intermoney Titulizacién, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de
IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, 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 ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de |a Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
flujos de efectivo, del estado de ingresos y gastos reconocidos y de la memoria, ademds de las cifras de! ejercicio 2009, las
correspondientes al ejercicio anterior, que, tal y como se indica en e parrafo 3 siguiente, difieren de las contenidas en las
cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2008, detalldndose en la Nota 14 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas las
diferencias existentes. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2009. Con fecha 17 de
abril de 2009 emitimos nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2008, formuladas de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho
ejercicio y que resultaban de aplicacién, en el que expresamos una opinién favorable.

3. De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2 ¢) de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008 fueron las primeras que fos Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon
aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales, estados financieros pablicos y estados reservados de informacién estadfstica de los Fondos de Titulizacién.
Adicionalmente, la mencionada Circular 2/2009 establecié en su Norma Transitoria Primera que |os criterios contenidos en
la misma se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 con las excepciones ™
previstas en la Ndrma Transitoria Sequnda que se aplicarfan por primera vez respecto a las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 14 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas se incorpora, tal y como se
establece en la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, fa conciliacién de los balances de situacién all
de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas Y ganancias del ejercicio 2008, entre las cifras
incluidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio anterior y fas que resultan de la aplicacién de la indicada Circular
2/2009 en su totalidad junto con una explicacién de las principales diferencias entre los principios y normas contables
aplicados en el ejercicio anterior y los aplicados en |a preparacidn de las cuentas anuales adjuntas.

4. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
fa imagen fiel del patrimonio y de fa situacién financiera de IM FTPYME SABADELL 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 ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente
para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con fos principios y normas contables generalmente -
aceptados en fa normativa espafiola que resuitan de aplicacién y que guardan uniformidad con los aplicados en la
preparacién de las cifras e informacién correspondientes al ejercicio anterior que se han incorporado a efectos comparativos
en las cuentas anuales adjuntas. :

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

ERNST & YOUNG, S.L.
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacion al 31 de diciembre

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
L. Activos financieros a largo plazo
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros
B) ACTIVO CORRIENTE
IL. Activos no corrientes mantenidos para Ia venta
IIL. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Otros activos financieros
Otros
IV. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros
V. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

2118592

Miles de euros

Nota 2009 2008
584.687 824.761
7 584.687 824.761
578.876 818.445
3.905 3.818
(1.779) -
3.685 2.498
183.623 233.565
7 130.161 118.202
11.041 -
115.552 115.703
5.031 865
(2.293) -
343 661
487 973
8 53.462 115.363
53.462 115.363
768.310 1.058.326
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacién al 31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2009 2008
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 566.331 768.384

L. Provisiones a largo plazo - -

IL. Pasivos financieros a large plazo 9 566.331 768.384
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 419.305 616.188
Series subordinadas 100.000 100.000
Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados 48.928 52.196
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) (2.048) -
Derivados - -
Otros pasivos financieros
Otros 146 -
B) PASIVO CORRIENTE 199.212 288.591

HI. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -

IV. Provisiones a corto plazo - -

V. Pasivos financieros a corte plazo 9 199.202 288.276
Acreedores y otras cuentas a pagar 103 70
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 196.883 288.276

Series subordinadas - -

Intereses y gastos devengados no vencidos 211 821
Deudas con entidades de crédito

Préstamos subordinados - -

Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) 0] -

Intereses y gastos devengados no vencidos 367 58
Derivados

Derivados de Cobertura 1.645 3.515
Otros pasivos financieros - -

VL. Ajustes por periodificaciones 10 315

Comisiones
Comisi6n sociedad gestora 2 2
Comisién administrador - 21 26
Comisidn agente de pagos - -
Comisidn variable-resultados realizados - 285
Comisién variable-resultados no realizados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (14) -
Otras comisiones 1 2

Otros - -

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS 2.767 1.351

VII. Activos financieros disponibles para la venta

VIII. Coberturas de flujos de efectivo 10 3.685 2.498

IX. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

X. Gastos de constitucién en transicién 6 (918) (1.147)

TOTAL PASIVO 768.310  1.058.326
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1. Intereses y rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda
Préstamos
Otros activos financieros

2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito

Otros pasivos financieros

A) MARGEN DE INTERESES

3. Resultado de operaciones financieras (neto)
Otros
4. Diferencias de cambio (neto)
5. Otros ingresos de explotacién
6. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comisiéon administrador
Comisi6n variable — resultados realizados
Comisi6n variable — resultados no realizados
Comisién del agente de pagos
Otras comisiones del cedente
Otros gastos
7. Deterioro de activos financieros (neto)
8. Dotaciones a provisiones (neto)
9. Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta

10. Repercusion de otras pérdidas (+)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

OK2118595

Miles de euros

2009 2008
36.848 16.136
34,055 14.803

2.793 1.333
34.521 (15.334)

(21.423) (14.435)
(1.839) -

(11.259) (899)

2.327 802
(228) (435)
(93) (26)
(88) (26)
. (309)
@ 2
(13) @
(4.072) -
2160 A
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2009 2008

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 el periodo - -

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo

Ganancias (pérdidas) por valoracién (12.446) (2.806)
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién (12.446) (2.806)
Efecto fiscal

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 11.259 (308)

Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 1.187 (2.498)

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente
en el balance de! periodo
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -

Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 228 435
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo (228) (435)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3)
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo

Miles de euros

Nota 2009 2008
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

EXPLOTACION (10.393) 3.511

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 945 3.562
Intereses cobrados de los activos titulizados 34.845 13.169
Intereses pagados por valores de titulizacion (22.033) (13.615)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (13.130) 3.823
Intereses cobrados de inversiones financieras 2.793 1.025
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito (1.530) (840)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (387) (51)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora 94) 24)
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados (94) -
Comisiones pagadas al agente de pagos ) (1)
Comisiones variables pagadas (184) 24)
Otras comisiones (13) )

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (10.951) -
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 88 -
Pagos de provisiones - -

Otros (11.039) -
B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizacién - 1.000.000
Cobros por emision de valores de titulizacién - 1.000.000
Pagos por emision de valores de titulizacién (aseguramiento colocacion) - -

5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros - (1.000.000)
Pagos por adquisicion de derechos de crédito - (1.000.000)
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras - -

6. Flujos de caja netos por amortizaciones (66.890) 59.043
Cobros por amortizacién de derechos de crédito 216.922 59.043
Cobros por amortizacién de activos titulizados - -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacién (283.812) -

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 15.382 52.809
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos ) - 53.403
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos : (3.268) (2.789)
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso 18.650 2.195
Administraciones piblicas - Pasivo - -

Otros deudores y acreedores - -
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (61.501) 115.363
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 8 115.363 -
53.462 115.363

Efectivo o equivalentes al final del periodo.
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009

L. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo) se
constituyé mediante escritura ptiblica el 22 de septiembre de 2008, agrupando inicialmente
Certificados de Transmision Hipotecaria derivadas de préstamos hipotecarios y préstamos sin
garantia hipotecaria por importes de 608.220 y 391.780 miles de euros respectivamente
concedidas a empresas no financieras (personas juridicas o empresarios individuales). Con la
misma fecha se emitieron Bonos de Titulizacién de Activos, por importe de 1.000.000 miles
de euros, siendo la fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de
los Bonos el 26 de septiembre de 2008.

Con fecha 19 de septiembre de 2008, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd
y registrd el folleto informativo de constitucién del Fondo y de emision de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupa préstamos sin
garantia hipotecaria y préstamos hipotecarios cedidos por Banco Sabadell, S.A., en el
momento de su constitucién y, en cuanto a su pasivo, por los bonos que emite, el préstamo
para gastos iniciales, el préstamo para fondo de reserva, el préstamo para intereses del primer
periodo en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea
nulo.

Adicionalmente, el Fondo ha concertado una permuta financiera de intereses (swap) para
cubrir el riesgo de tipo de interés.

Los Bonos de la Serie A2 (G) disfrutan de un aval del Estado que cubre tanto el principal
como los intereses de dichos Bonos.

El tnico objeto del Fondo es la transformacién de los Derechos de Crédito que adquirié de la
entidad cedente en valores de renta fija homogéneos estandarizados, y por consiguiente,
susceptibles de negociacién en mercados de valores organizados.
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Duracién del Fondo

El Fondo se extinguir4 en los siguientes supuestos:

al amortizarse integramente de los Derechos de Crédito que agrupa,
al amortizarse integramente los Bonos emitidos;

una vez concluido el procedimiento de liquidacién anticipada; que se podr4 iniciar
dicho procedimiento:

i) cuando el importe del saldo vivo pendiente de los Derechos de Crédito no
fallidos sea inferior al 10% del saldo inicial de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Constitucion del Fondo y sea posible la liquidacién de todas las
obligaciones pendientes con los titulares de los Bonos;

ii) cuando se hubiera producido cualquier circunstancia que determinara una
alteracién sustancial o que desvirtuase de manera permanente el equilibrio
financiero del Fondo;

iii)  obligatoriamente, cuando haya transcurrido el periodo reglamentariamente
establecido al efecto, o en su defecto, cuatro meses, sin que haya podido
sustituirse a la Sociedad Gestora en caso de que esta hubiera sido declarada en
CONCUrso;

iv) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacién con alguno de los Bonos emitidos o se prevea que se
va a producir; y

V) cuando hubieran transcurrido treinta y seis (36) meses desde la fecha del
ultimo vencimiento de los Derechos de Crédito. -

vi) En el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y la
aceptacion expresa de todos los titulares de los Bonos de todas las Series y de
todos los que mantengan contratos en vigor con el Fondo, tanto en relacién al
pago de las cantidades que dicha Liquidacién Anticipada implique como en
relacion al procedimiento en que deba ser llevada a cabo.

en cualquier caso, en Fecha Final del Fondo (22 de septiembre de 2044), ser4 la Fecha
de Pago inmediatamente siguiente a que hubieran transcurrido cuarenta y dos (42)
meses desde la Fecha Méxima de Vencimiento de los Derechos de Crédito (31 de
enero de 2041).
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c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el orden general de prelacién de pagos
establecido en su escritura de constitucién.

d) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, Ia gestion del Fondo estd4 encomendada de forma exclusiva a
sociedades gestoras de fondos de titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de F ondos de Titulizacién, S.A. es la gestora del
Fondo actividad por la que recibe una comision periédica anual, que se devengari
trimestralmente en cada fecha de pago, igual a una cuarta parte del 0,01% sobre el saldo de
principal pendiente de los Bonos en la fecha de pago inmediatamente anterior. La comisién
periddica, en cada fecha de pago, no podra ser inferior a 8.500 euros ni superior a 25.000
euros.

€) Administrador de los derechos de crédito

Banco Sabadell, S.A. percibe una comisién que se devengard trimestralmente en cada fecha
de pago, igual 0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el saldo vivo pendiente de los
Derechos de Crédito en la fecha de pago inmediatamente anterior.

f) Agente de pagos

El agente de pagos percibe una comisién en cada fecha de pago de los Bonos, igual a una
cuarta parte del 0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el importe bruto de los intereses
pagados a los titulares de los Bonos en cada fecha de pago.

g) Margen de Intermediacién Financiera

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del F ondo, remunera a Banco Sabadell,
S.A. por el proceso de intermediacion financiera desarrollado.

La remuneracién a Banco Sabadell consiste en una cantidad variable y subordinada,
calculada como diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos y gastos devengados
anualmente por el Fondo, minorada, en su caso, por el importe correspondiente a bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores, que puedan ser compensadas para corregir el
resultado contable del ejercicio, a efectos de la liquidacién anual del Impuesto sobre
Sociedades.
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h) Normativa legal

El Fondo se constituye al amparo de lo previsto en la Orden PRE/3/2007 de 10 de enero
sobre los Convenios de Promocién de F ondos de Titulizacidén de Activos para favorecer la
financiacién empresarial y en el articulo 7 del Real Decreto — ley 2/2008, de 21 de abril, de
Medidas de impulso a la actividad economica. El Fondo estara regulado conforme a (j) el
presente Folleto, (ii) la escritura de constitucién de] F ondo, (iii) el Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que lo desarrolle, (iv) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/ 1998 y en tanto resulte de aplicacidn,
(v) la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, (vi) el Real Decreto 1310/2005, de 4
de noviembre por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacién de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripeion y del folleto exigible a tales
efectos, (vii) la Orden PRE/3/2007 de 10 de enero sobre los Convenios de Promocion de
Fondos de Titulizacién de Activos para favorecer la financiacién empresarial, (viii) el
articulo 7 del Real Decreto — ley 2/2008, de 21 de abril, de Medidas de impulso a la actividad
econdmica, (ix) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redaccién
actual, en lo referente a su supervisién, inspeccion y sancion, (x) 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, del Mercado de Valores (xi) por la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién
Nacional del Mercado de valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados
financieros publicos y estados reservados de infraccién estadistica de los fondos de
titulizacién de activos, y (xii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en
cada momento que resulten de aplicacién.

1) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades.
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2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las
Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas
aplicando las normas y principios contables contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracién de Intermoney
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién ha formulado estas cuentas anuales
con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2009. Estas cuentas, seran
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su
aprobacioén sin cambios significativos.

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

b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

-10-
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c) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademés de las cifras del
ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior. La informacion contenida en esta
memoria referida al ejercicio 2008 se presenta exclusivamente, a efectos comparativos y por
consiguiente, no constituye las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2008.

Con objeto de poder comparar la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 con la del
ejercicio anterior hay que tener en cuenta que el fondo se constituyo el 22 de septiembre de
2008. Por tanto la cuenta de pérdidas Yy ganancias del ejercicio 2008 corresponde a los
resultados del ejercicio correspondiente entre el 22 de septiembre y el 31 de diciembre de
2008.

En la Nota 14 de esta memoria, conforme a lo establecido en la Norma Transitoria Cuarta de
la Circular 2/2009, de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, se
incluyen una conciliacién del balance de situacién al 31 de diciembre de 2008, asi como una
conciliacién de la cuenta de resultados del ejercicio 2008 entre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2008 y los resultados de aplicar la Circular 2/2009 en
su totalidad.

En la Nota 14 b) de las presentes cuentas anuales se incluye una explicacién de las
principales diferencias entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los
actuales.

d) Agrupacion de partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacién de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos. '

€) Elementos recogidos en varias partidas

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

-11 -
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracién de Intermoney Titulizacién, S.G.F.T., S.A. ha considerado que
la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como propésito el determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacién total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

c) Gastos de constitucién en transicién

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

De acuerdo con la posibilidad incluida en la Norma Transitoria Segunda de la Circular
2/2009, estos gastos se amortizan linealmente en su periodo residual segtn la normativa
anterior (cinco periodos anuales). :

d) Corriente y no corriente

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

-12-
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€) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

. Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldrad al valor
razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de transaccidn 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 valoran por su valor nominal cuande el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

-13 -
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2) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que atn
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los Bonos de Titulizacién, que atin no han sido pagados calculados de acuerdo
con el tipo de interés efectivo.

h) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econémica, supongan para
€ste 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.

. Débitos y partidas y pagar

En esta categoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicién de activos financieros, es decir, los bonos de
titulizacién emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se registran en esta categoria las deudas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad de] F ondo, asi como cualquier
disposicién realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracién inicial

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

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes incurridos en la
Fecha de Constitucién del Fondo que se relacionan en el apartado 6. de la Nota de Valores
del Folleto de Emision.

-14-
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Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
Intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

Repercusidn de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el F ondo,
comenzando por la cuenta de periodificacién del margen de intermediacién financiera,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido
contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusién de otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusién de pérdidas”.

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

La reversion de las pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por el margen de intermediacién
financiera periodificado.

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

Cancelacion

La cancelaci6n o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado.

-15 -
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i) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificacién realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacion con la administracién financiera y operativa del Fondo.

1 Impuesto sobre Sociedades

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

k) Garantias financieras

Se consideran garantia financieras los contratos que exige que el emisor efectiie pagos
especificos para reembolsar al acreedor por la pérdida en la que incurre cuando un deudor
especifico incumpla su obligacién de pago de acuerdo con las condiciones, originales o
modificadas, de un instrumento de deuda, con independencia de su forma juridica que puede
ser, entre otras, la de fianza, aval financiero, contrato de seguro o dertvado de crédito.

Valoracién inicial

Un contrato de garantia financiera adquirido por el Fondo, se reconocerd en la partida
“Garantias adquiridas” dentro del epigrafe de “Otros activos financieros” por su valor
razonable més los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles. En el inicio, y
salvo evidencia en contrario, el valor razonable de los contratos de garantia financiera
adquiridos por el Fondo sera la prima pagada m4s, en su caso, el valor actual de los flujos de
efectivo futuros pendientes de pago que se reconocerd en el pasivo en la partida “Otros
pasivos financieros”. -

-16 -
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Valoracién posterior

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los contratos de garantia financiera adquiridos se
valoraran de acuerdo con los siguientes criterios:

o El valor de las comisiones o primas a pagar por garantias financieras se actualizari
registrando las diferencias en la cuenta de pérdidas y ganancias como un gasto
financiero.

o El valor de los contratos de garantia financiera seri el importe inicialmente

reconocido en el activo menos la parte imputada a la cuenta de pérdidas Y ganancias
linealmente a lo largo de la vida esperada de la garantia o con otro criterio siempre
que éste refleje mas adecuadamente la percepcién de los beneficios y riesgos
econdmicos de la garantia.

1) Coberturas contables
El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral.

El Fondo ha contratado con Banco Sabadell, S.A. una permuta financiera de interés para la
cobertura del riesgo de tipo de interés y de las diferencias temporales entre el momento en
que el Fondo recibe sus ingresos y aquel en el que tiene obligacién de efectuar pagos.

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

. Cobertura del valor razonable: cubre la exposicién a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atin 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 reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicién a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. 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 operacion cubierta
prevista afecte al resultado.
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La eficacia de la cobertura de los derivados definidos como de cobertura, queda debidamente
documentada por medio de los test de efectividad que realiza la Sociedad Gestora del Fondo,
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable o de los
flujos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se mantiene en pardmetros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones
establecidas en el momento de la contratacién.

Una cobertura se consideraré 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 fluyjos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacién del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

Cuando en alglin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

El Fondo clasifica la permuta financiera de intereses como coberturas de flujo de efectivo.

m)  Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconocera en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucién del F ondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Derecho de crédito

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, excluyendo, en dicha estimacion, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida
del instrumento. En su estimacién se considerar4 toda la informacién relevante que esté
disponible en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.
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En la estimacién de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de Ia ejecucion de la
garantia.

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

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

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no sea material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo sea igual o inferior a doce meses.

En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provisién que resulte de la aplicacién de lo previsto en los
puntos anteriores no podra ser inferior a la que obtenga de la aplicacién de los porcentajes
minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados,
que calculan las pérdidas por deterioro en funcién del tiempo transcurrido desde el
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion:

. Operaciones sin garantia real
Empresas y Resto de
empresarios (%) deudores (%)

Hasta 6 meses 53 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27.8 27,4
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100 100
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La escala anterior también se aplicard, si procede, a las operaciones clasificadas como
dudosas por acumulacién de impagos superiores a tres meses en otras operaciones que el
Fondo mantenga con el mismo deudor. A estos efectos, se considerara como fecha para el
calculo del porcentaje de cobertura de estas operaciones la del importe vencido mas antiguo
que permanezca impagada, o la de la calificacién de los activos como dudosos si es anterior.

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

. Operaciones con garantia real

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

- Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas:

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

(%)
Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afios 235
Mas de 4 afios, sin exceder de S afios 50
Mas de 5 afios, sin exceder de 6 afios . 75
Més de 6 afios - 100

No obstante lo anterior, si procede, el porcentaje de cobertura a aplicar a las operaciones de
un mismo deudor del Fondo clasificadas como dudosas por acumulacién de impagos
superiores a tres meses en otras operaciones, mientras se hallen al corriente de pago, sera del
1%.

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

Los porcentajes de cobertura aplicables a las operaciones que cuenten con garantias reales
sobre bienes inmuebles, incluidas aquellas operaciones con garantias sobre viviendas
terminadas excluidas del punto anterior, siempre que la Sociedad Gestora o la entidad cedente
hayan iniciado los trmites para ejecutar dichos bienes y éstos tengas un valor sustancial en
relacion con el importe de la deuda, seran los que se indican a continuacién, distinguiendo
segin el deudor sea una empresa o empresario u otro tipo:

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

Hasta 6 meses 45 3,8
Mais de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 233
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mas de 24 meses 100 100

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

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

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

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 pérdidas incurridas por deterioro se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
andlisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacién de algiin
importe, este se dara de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripcién, condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un
ingreso en la cuenta de pérdidas Yy ganancias, y tendrd 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.

De acuerdo con principios de prudencia valorativa, los intereses correspondientes a activos
titulizados, con impago superior a 90 dias se reconocen en el activo con contrapartida en una
cuenta de pasivo, no registrandose en la cuenta de pérdidas y ganancias en tanto no sean
cobrados.

Los derechos de crédito fallidos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2009 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se ha
producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Fondo se constituy6 con elementos de cobertura especificos para los distintos riesgos a los
que esta expuesto.

El Fondo est4 expuesto al riesgo de mercado (en concreto, al riesgo de tipo de interés), riesgo
de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera.
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Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los ries gos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos Y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin
denominadas las masas patrimoniales.

o Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los flujos de caja esperados o al valor razonable de los instrumentos financieros.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo contraté en la Fecha de Constitucién una permuta
financiera de intereses que intercambia los flujos de los préstamos por los de los bonos mas
un margen, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros de Impagos
esperados del Fondo tendrian los distintos indices de referencia para activos y pasivos, asi
como las distintas fechas de revisién y liquidacién.

o Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicién significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liquidez

Este riesgo se refiere a la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o
para poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda
hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al orden de prelacién de
pagos establecido en el folleto del Fondo.

Dada la estructura financiera del Fondo la exposicién a este riesgo se encuentra mitigada. Los
flujos de principal y de intereses que se reciben de los activos se utilizan para atender los
compromisos en funcién del orden de prelacién de pagos

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de las operaciones de
financiacién cedidos al fondo no atiendan sus compromisos.
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No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogida en el folleto de emision, las
pérdidas ocasionadas por la materializacién de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tendrian impacto patrimonial en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo tienen contratadas operaciones financieras con terceros que
también exponen al fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la contraparte no sea capaz
de atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes son entidades financieras
y la propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccion como la sustitucion de
los mismos o la constitucién de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas contrapartes.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio
2009:

Miles de euros

Derechos de crédito 699.635
Derivados 3.6850”
Deudores y otras cuentas a cobrar 11.041
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 53.462/
Otros 487 ~
Total Riesgo 768310

6. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacién durante el ejercicio 2009 ha
sido el siguiente: ‘

Miles de euros

Saldo inicial 1.147
Adiciones -

Amortizaciones (228)
Redondeos 1)
Saldo final 918
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La composicién del la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2009 es la

siguiente:

Miles de euros

No corriente Corriente Total
Derechos de crédito
Préstamos 578.876 115.552 694.428
Activos dudosos 3.905 5.031 8.936
Correcciones de valor por deterioro de activos ) (1.779) (2.293) (4.072)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 343 343
581.002 118.633 699.635
Derivados
Derivados de cobertura 3.685 - 3.685
3.685 - 3.685
Otros activos financieros
- 487 487
Deudores y otras cuentas a cobrar - 11.041 11.041
- 11.041 11.041
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7.1 Derecho de crédito

En la fecha de constitucién del Fondo la entidad cedente emitié Derechos de Crédito por un
valor nominal de 1.000.000 miles de euros,

La cartera inicial de activos estaba compuesta de 1.627 préstamos sin garantia hipotecaria y
1264 Certificados de Transmisiéon de Hipoteca (derivados de préstamos con garantia
hipotecaria), por un valor nominal de 391.779.853,49 'y 608.220.140,83 euros
respectivamente.

El movimiento de los derechos de crédito durante el ejercicio 2009 ha sido el siguiente:

Miles de euros
Saldo inicial Adiciones  Amortizaciones  Saldo final

Derechos de crédito

Préstamos 934.148 - (239.720) 694.428
Activos dudosos 4.683 4.253 - 8.936
Correcciones de valor por deterioro de activos O] - (4.797) 725 (4.072)
Intereses y gastos devengados no vencidos 661 34.055 (34.373) 343

939.492 33.511 (273.368) 699.635

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas
Anuales, se muestra la vida residual de los activos cedidos al F ondo, sin incluir el importe de
los derechos de crédito Fallidos.

Al 31 de diciembre de 2009 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 16,72%.

Al 31 de diciembre de 2009 el tipo de interés medio de la cartera era del 3,15%, con un tipo
maximo de 9,04% y minimo de 0,96%. .

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
34.055 miles de euros, de los que 343 miles de euros se encuentran pendientes de
vencimiento, estando registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance
de situacion a 31 de diciembre de 2009.

Al 31 de diciembre de 2009 el importe imputado en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionado con los citados activos deteriorados es de 4.072 miles de euros registrado en el
epigrafe “Deterioro neto de los derechos de crédito”.
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El deterioro de los activos financieros del Fondo, calculado segiin lo indicado anteriormente,
ha sido registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2009. En
el ejercicio 2008 el calculo del deterioro de los activos financieros fue realizado de acuerdo a
la normativa vigente hasta el 1 de enero de 2009.

La Sociedad Gestora considera que el efecto de calcular el deterioro de los activos financieros
en el ejercicio 2008 segtin lo indicado anteriormente, no afectaria de forma significativa a la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2008

Al 31 de diciembre de 2009 no se han realizado reclasificaciones de activos,

72.  Aval del Estado para los Bonos A2 (G)

Al amparo de lo dispuesto en el articulo 113 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, de
General Presupuestaria, en relacién al apartado 1, del articulo 57, de la Ley 51/2007, a 26 de
diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2007 y la Orden PRE/3/2007 de
10 de enero, el Estado espafiol ha otorgado al Fondo un aval, por un importe de 402.500.000
euros, que garantiza las obligaciones econémicas del Fondo relativas al pago de principal e
intereses de los bonos de la serie A2 (G).

El aval podra ser objeto de ejecuciones parciales. Se ejecutara en los siguientes supuestos por
los importes que se determinan en cada uno de ellos:

a) En cualquier fecha de pago o en la fecha final o en la fecha en que se produzca la
liquidacién anticipada del fondo, y en la que los fondos disponibles no fueran
suficientes para abonar los intereses exigibles de la serie A2 (G) avalada, una vez
realizados los pagos conforme a la orden de prelacién de pagos o del orden de
prelacién de pagos de liquidacién.

En este supuesto la ejecucion se efectuaré por un importe igual a la diferencia entre el
importe de los intereses exigibles de los Bonos de la serie A2 (G) y el importe
aplicado a su pago, de acuerdo a los fondos disponibles en la fecha de pago
correspondiente o fecha de liquidacién del Fondo.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del Aval para atender el pago de
los intereses exigibles de la Serie A2 (G) avalada, se destinaran al pago de dichos
intereses sin sujecion al Orden de Prelacién de Pagos u Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidaci6n.

b) En cualquier fecha de pago que no sea la fecha final o de liquidacién anticipada,
cuando no existan fondos suficientes para amortizar la serie A2 (G) avalada de
acuerdo a las reglas existentes en caso de déficit de principales.
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En este supuesto, la ejecucién se efectuars por importe por la diferencia entre el
importe que corresponderia amortizar de dicha serie en caso de no existir ese déficit y
el importe de los fondos efectivamente aplicados.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del aval para atender el pago del
importe que correspondiera amortizar de los Bonos de la serie A2 (G), se destinaran al
pago de dicha amortizacion sin sujecién al orden de prelacion de pagos.

c) En caso de fecha final o en la fecha de liquidacion anticipada, en la que los fondos
disponibles para la liquidacion no fueran suficientes para proceder a la amortizacién
de la serie A2 (G) avalada en su totalidad.

En este supuesto la ejecucién se haré por importe igual a la diferencia entre el saldo
nominal pendiente de la serie A2 (G) avalada y el importe efectivamente aplicado de
los fondos disponibles a su amortizacion en la fecha correspondiente.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del Aval para atender el pago del
importe que correspondiera amortizar de los Bonos de la Serie A2 (G) avalada, se
destinaran al pago de dicha amortizacién sin sujecion al Orden de Prelacién de Pagos
u Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

Cada ejecucién se hard mediante requerimiento por escrito de la Sociedad Gestora a la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, de los argumentos e importe que
corresponda desembolsar por la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera en
ejecucion del aval, procediéndose al desembolso del importe requerido en virtud del aval
mediante el ingreso del mismo en la cuenta de tesoreria, en el plazo maximo de 90 dias
contados a partir de la fecha de recepcion del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora.

La prestacién y el otorgamiento del Aval devengé una comisién tnica a favor del Estado de
1.207.500 euros, correspondiente al 0,30% del valor nominal de los valores de renta fija
avalados.

El aval no devengard comisién alguna durante el resto de la vida para el Fondo.

El reintegro de los importes dispuestos por el aval, se realizara en cada una de las siguientes
fechas de pago, hasta su reembolso total, con cargo a los fondos disponibles conforme al
orden de prelacién de pagos del Fondo.

El aval se cancelard una vez quede amortizada totalmente la serie A2 (G), y en todo caso en
la fecha final del Fondo.
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacién es como sigue:

Miles de euros

2009 2008
Cuenta de Tesoreria 53.462 115.363
53.462 115.363

Con fecha 22 de septiembre de 2008, la Sociedad Gestora aperturé en Banco Sabadell, de
conformidad con lo establecido en la escritura de constitucién del Fondo, una cuenta bancaria
denominada “cuenta de tesoreria” a través de la cual se realizan en cada fecha de cobro, todos
los ingresos que el Fondo deba recibir de Ia entidad cedente y a través de la cual son
efectuados los pagos del Fondo.

La cuenta de tesoreria no podrd tener saldo negativo en contra del fondo, debiendo
mantenerse los saldos en efectivo.

En el supuesto que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Banco
Sabadell, S.A. experimentara un descenso en su calificacién situdndose por debajo de A-1,en
caso de, (S&P), la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de 60 dias debera llevar a cabo
alguna de las siguientes opciones:

a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia minima de su deuda a corto plazo
de Al, segtn la escala de calificacién de S&P, un aval incondicional, irrevocable ya
primer requerimiento que garantice al Fondo, el pago puntual por Banco Sabadell,
S.A., de su obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la cuenta de
tesoreria, mientras mantenga la situacién de pérdida de calificacion.

b) Trasladar la cuenta de tesoreria del Fondo a una entidad que posea una calificacion
minimo A-1, segin la escala de calificacién S&P, en su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada.

c) Si no son posibles ninguno de las dos opciones anteriores, obtener de Banco Sabadell,
S.A. o de un tercero, garantia pignorativa a favor del fondo sobre activos financieros
de calidad crediticia de A-1+, segtn la escala de calificacién de S&P, o bien no
inferior a la Deuda Publica del Estado espafiol a la fecha de desembolso por importe
suficiente para garantizar los compromisos establecidos en el Contrato de Cuenta de
Tesoreria.
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En la cuenta de principales (abierta en Banco Sabadell) se depositaban, en cada fecha de
pago, durante los primeros doce (12) meses desde la fecha de constitucion, las cantidades
disponibles de principales que no fueron aplicados a la amortizacién efectiva de los Bonos
durante dicho periodo.

La cuenta de principales no podré tener salto negativo en contra de] Fondo, debiendo
mantenerse los saldos en efectivo.

En el supuesto de descenso de calificacién de su deuda a corto, seguird el mismo
procedimiento que en la cuenta de tesoreria.

Dicha cuenta quedé cancelada el 22 de septiembre de 2009.

El tipo de interés de ambas cuentas es igual a un tipo de interés anual variable
trimestralmente igual al tipo de interés de referencia aplicable a los Bonos. El devengo de
intereses es mensual y se liquida el Gltimo dia habil de cada periodo mensual.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de ambas cuentas por importe de 2.793
miles de euros. A 31 de diciembre de 2009 no existen intereses devengados pendientes al
cobro de la cuenta de tesorerfa.

Fondo de reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago y como
mecanismo de mejora crediticia ante posibles pérdidas debidas a los Derechos de Crédito
impagados, se constituye un fondo de reserva financiado mediante un préstamo subordinado
concedido por Banco Sabadell S.A., cuyo importe estd depositado en la “Cuenta de
Tesoreria” abierta en dicha entidad.

El importe inicial del fondo de reserva fue igual a 47.500 miles de euros y se desembolsé el
26 de septiembre de 2008 (fecha de desembolso).

En cada fecha de pago y de acuerdo con la orden de prelaciéon de pagos, se dotaran las
cantidades necesarias para que el fondo de reserva alcance su nivel minimo.

El nivel minimo del fondo de reserva requerido en cada fecha de pago serd la menor de las
siguientes cantidades:

- el 4,75% del importe total de emisién de Bonos; y

- el 9,5% del saldo principal pendiente de pago de los Bonos.
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El importe del fondo de reserva no podra reducirse cuando conc

siguientes circunstancias:

- durante los tres primeros afios de vida del F ondo;

- el saldo vivo pendiente de los Derechos de Crédito no fallidos con i
superior a noventa (90) dias sea mayor al 1%

Derechos de Crédito no fallidos; y

82 " TRES CENTIMOS

urra cualquiera de las

mpago igual o
del saldo vivo pendiente de los

- que en la fecha de pago anterior, el fondo de reserva no hubiera alcanzado el nivel

minimo requerido en dicha fecha de pago.

En ningiin caso, el nivel minimo del fondo de reserva podra ser inferior a 23.750 miles de

€uros.

9. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2009 es la siguiente:

Miles de euros

Acreedores y otras cuentas a cobrar

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas ¢

Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

Otros pasivos
Otros
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No corriente Corriente Total

- 103 103
- 103 103
419.305 196.883 616.188
100.000 - 100.000
: ] 211 ) 211
519.5505 197.094 616.399
48.928 - 48.928
(2.048) ©)] (2.055)
- 367 367
46.880 360 47.240
- 1.645 1.645
- 1.645 1.645
146 - 146
146 - 146
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9.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a Ia emisién de Bonos por un valor tota] de 1.000.000
miles de euros, compuestos por 10.000 Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno,
divididos en tres clases, la primera de ellas integrada por 2 series, que tienen las siguientes
caracteristicas:

Clase Al A2 (G) B C

Importe nominal de la Emisién (miles de

euros) 497.500 402.500 65.000 35.000

Importe nominal unitario (miles de euros) 100 100 100 100

Numero de Bonos 4.975 4.025 650 350

Tipo de interés nominal (*) Euribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m +
) 0,45% 0,50% 1,25% 1,75%

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral

Fechas de pago de intereses 22 de marzo, junio, septiembre y diciembre

Fecha de inicio devengo de intereses 26 de septiembre de 2008

El vencimiento de los bonos de todas las series se producird en la fecha en que estén
totalmente amortizados o en la fecha final del Fondo.

Las reglas concretas de amortizacién de los Bonos de todas las clases y series, se encuentran
descritos en el apartado 4.9 de la nota de valores de] folleto. La distribucién de los fondos
disponibles de principales se realizara de conformidad con las siguientes reglas.

1. Durante las fechas de pago anteriores al 22 de septiembre de 2009 (no incluida) las
cantidades disponibles de principales se depositaran en la cuenta de principales.

2. A partir de la fecha de pago correspondiente al 22 de septiembre de 2009, los fondos
disponibles de principales se aplicaran a prorrata entre los Bonos de las Series A, B y
C siempre y cuando se den las condiciones para la amortizacién a prorrata. De no
darse las condiciones necesarias, los fondos de principales se aplicaran
secuencialmente, en primer lugar a la amortizacién de la Clase A y al reembolso de
los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval para la amortizacién de la
Serie A2 (G) hasta su total amortizacién y reembolso, en segundo lugar a la
amortizaciéon de la Serie B hasta su total amortizacién y en tercer lugar a la
amortizacion de la Serie C hasta su total amortizacidn.

-32.



OK2118628

CLASE 8:

Los fondos disponibles de principales aplicados a la amortizacién de la clase A y al
reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la
amortizacién de la Serie A2 (G), se aplicar4 de Ia forma siguiente:

3.1 Aplicacién ordinaria en el siguiente orden:
L - Amortizacién de principal de los Bonos de la Serie Al;

I Una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de la Serie
Al, amortizacién de principal de los Bonos de la Serie A2(G) y
reembolso al Estado de los importes que hubiere satisfecho al Fondo
por la disposicién del aval para el reembolso del principal de los Bonos
de la Serie A2(G);

El importe de los fondos disponibles de principales aplicado en una
fecha de pago a ambos conceptos (amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie A2 (G) y reembolso al Estado de los importes
debidos por ejecuciones del Aval para la amortizacién de la Serie A2
(G)) se aplicaran de la siguiente forma:

(1) En caso de que se produzca un déficit de principales en la fecha
de pago en curso, en primer lugar a la amortizacién de la Serie
A2(G) y en segundo lugar, por el importe remanente si
existiera, al reembolso al Estado de los importes debidos por
ejecuciones del aval para la amortizacion de la Serie A2(G).

(i)  En caso contrario, en primer lugar al reembolso al Estado de los
importes debidos por ejecuciones del aval para la amortizacién
de la Seric A2 (G) y en segundo lugar, por el importe
remanente si existiera, a la amortizacién de la Serie A2 (G).
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3.2 Aplicacién excepcional a prorrata de la Clase A:

Con caracter excepcional, se interrumpira el orden de aplicacion del apartado
3.1 anterior en cualquier fecha de pago, si en la fecha correspondiente al
ultimo dia del mes inmediatamente anterior a la fecha de pago
correspondiente, la proporcién entre () el saldo vivo pendiente de los
Derechos de Crédito que se encontraran al corriente de pago de los importes
vencidos més el saldo vivo de los Derechos de Crédito que se encontraran con
morosidad inferior a noventa (90) dias, incrementado en el importe de los
ingresos percibidos por el reembolso de] principal de los Derechos de Crédito
durante los tres (3) meses naturales anteriores a la fecha de pago (en la primera
fecha de pago, en el importe de los ingresos percibidos por el reembolso del
principal de los Derechos de Crédito desde la fecha de constitucién hasta el
iltimo dia del mes inmediatamente anterior a dicha fecha de pago), y (ii) el
saldo de principal pendiente de la Clase A incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la amortizacién de la
Serie A2 (G), fuera inferior o igual a 1.

En este supuesto, en la fecha de pago correspondiente los fondos disponibles
de principales aplicados a la amortizacién de la Clase A y al reembolso de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la amortizacién de la
Serie A2 (G) se distribuiran conforme a las reglas siguientes:

)] Se asignardn a prorrata directamente proporcional (i) al saldo de
principal pendiente neto de la Serie Al, y (ii) al saldo de principal
pendiente neto de la Serie A2 (G) incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la
amortizacién de la Serie A2(G). El punto (ii) se distribuird entre la
amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A2(G) y el
reembolso al Estado de los importes debidos por ejecuciones del aval
para la amortizacién de la Serie A2(G) conforme a las reglas
establecidas en el punto 3.1 del anterior apartado.

(i)  Hasta la fecha de pago correspondiente al 22 de septiembre de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortizacién de los Bonos de la Serie Al se ir4 depositando en la
cuenta de principales.
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(i)  Hasta la fecha de pago correspondiente al 22 de septiembre de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortizacién de los Bonos de la Serie A2 (G) y, en su caso, los
importes recibidos por ejecuciones del aval del Estado para la
amortizacién de los Bonos de la Serie A2 (G), se iran depositando en la
cuenta de principales. A partir de la fecha de pago en la que se
produzca la completa amortizacién de la Serie Al, incluida dicha
fecha, se aplicara dicho importe a la amortizacién de los Bonos de la
Serie A2 (G).

El reembolso de los importes debidos por ejecuciones del aval del
Estado para la amortizacién de la Serie A2 (G) se realizara en cada
fecha de pago de acuerdo a Io establecido en el orden II del apartado
3.1 anterior. '

No obstante, incluso aunque no hubiese sido amortizada la Clase A en su totalidad, la
cantidad disponible de principales se aplicara también a la amortizacién de la Serie B
y de la Serie C en la fecha de Pago que no sea la ultima fecha de pago ni la fecha de
liquidacion del Fondo y en la que se cumplan las siguientes circunstancias:

a) Para proceder a la amortizacién de la Serie B y de la Serie C:

- que no fuera de aplicacién la amortizacién a prorrata de la Clase A, tal
¥y como se establece en el punto anterior.

- que en la fecha de pago actual, el fondo de reserva vaya a estar dotado
en el nivel minimo del fondo de reserva requerido.

- que el ultimo dia habil del mes anterior a la fecha de pago
correspondiente, el importe del saldo vivo pendiente de los derechos de
crédito no fallidos sea igual o superior al 10 por 100 del saldo vivo
inicial en la fecha de constitucién del Fondo.

b) Adicionalmente, para proceder a la amortizacién de la Serie B, que en la fecha
de determinacion anterior a la fecha de pago correspondiente:

- El saldo de principal pendiente neto de la Serie B sea igual o mayor al
13% del saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos,
incrementado en el saldo de los importes debidos por ejecuciones del
aval del Estado para la amortizacién de la Serie A2(G);
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- La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se encontraran en morosidad con mas de noventa (90) dias de
retraso en el pago de importes vencidos no exceda del 1,25% del saldo
vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos el wiltimo dia h4bil
del mes anterior a dicha fecha de pago.

c) Adicionalmente, para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en la fecha
de determinacién anterior a la fecha de pago correspondiente:

- El saldo de principal pendiente neto de la Serie C sea igual o mayor al
7% del saldo de principal pendiente neto de la emision de Bonos,
incrementado en el saldo de los importes debidos por ejecuciones del
aval del Estado para la amortizacién de la Serie A2(G);

- La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que s¢ encontraran en morosidad con mis de noventa (90) dias de
retraso en el pago de importes vencidos no exceda del 1,00% del saldo
vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos el ultimo dia h4bil
del mes anterior a dicha fecha de pago.

Los Bonos estén representados por anotaciones en cuenta y estin dados de alta en la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.
(Iberclear) antiguo Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores.

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado AIAF.
El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2009 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Series no . Series
subordinadas Subordinadas TOTAL
Saldo inicial 900.000 100.000 1.000.000
Amortizacién (283.812) - (283.812)
616.188 100.000 716.188

Saldo final
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El célculo de la vida media y de la duracién de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formarén a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc.) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacién sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes
Cuentas Anuales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacién sobre la vida residual de
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacion se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacién por
importe de 21.423 miles de euros, de los que 211 miles de euros se encuentran pendientes de
vencimiento a 31 de diciembre de 2009, estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y
otros valores negociables “del balance de situacidn.

92 Deudas con entidades de crédito

En la fecha de desembolso, 26 de septiembre de 2008, el Fondo recibié los siguientes
préstamos subordinados:

- “Préstamo para gastos iniciales” de Banco Sabadell, S.A. por un importe total de
1.785 miles de euros. El importe de dicho préstamo se destiné por la Sociedad
Gestora al pago de los gastos iniciales del Fondo.

La remuneracién del préstamo subordinado para gastos iniciales se realiza sobre la
base de un tipo de interés anual variable trimestralmente igual al tipo de interés de
referencia de los Bonos mas un margen del 1%. La amoftizacion de dicho préstamo se
efectuard 20 cuotas consecutivas siempre, de acuerdo a la orden de prelacion de
pagos. La primera amortizacién tuvo lugar en la primera fecha de pago, (el 22 de
diciembre de 2008).

- “Préstamo para fondo de reserva” por un importe total de 47.500 miles de euros de

Banco Sabadell, S.A. El importe de dicho préstamo se destiné por la Sociedad
Gestora a la dotacion inicial del fondo de reserva.
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La remuneracion del préstamo para el fondo de reserva se realiza sobre 1a base de un
tipo de interés anual variable trimestralmente igual al tipo de interés de referencia de
los Bonos mas un margen del 2%. La amortizacién de dicho préstamo se realiza en
cada fecha de pago por un importe igual al importe en que en cada fecha de pago se
reduzca el nivel minimo del fondo de reserva, con sujecién a la orden prelacion de

pagos.

En la fecha de constitucién del fondo (22 de septiembre de 2008), Banco Sabadell otorgd un
préstamo subordinado (“préstamo subordinado para intereses del primer periodo™) por un
importe total de 5.700 miles de euros. La entrega del importe del préstamo se realizé el
ultimo dia habil anterior a la primera fecha de pago (22 de diciembre de 2008) mediante su
ingreso en la cuenta de tesoreria. Su finalidad es cubrir el desfase correspondiente en la
primera fecha de pago entre el devengo y el cobro de los intereses de los Activos Titulizados.
Con fecha 22 de septiembre de 2009 este préstamo queds totalmente amortizado..

El movimiento producido en los préstamos durante el gjercicio 2009 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Préstamo para

intereses del primer Préstamo Préstamo fondo
periodo de pago gastos iniciales de reserva TOTAL
Saldo inicial 3.001 1.695 47.500 52.196
Adiciones - - - -
Amortizacién (3.001) 267 - (3.268)
Saldo final - 1.428 47.500 48.928

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los préstamos subordinados, y otras
deudas con entidades de crédito por importe de 1.839 miles de euros de los que 367 miles de
curos se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2009, estando
registrados en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito.
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10.  CONTRATO DE PERMUTA FINAN CIERA

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, ha suscrito un contrato de la
permuta financiera de intereses con Banco Sabadell, S.A. con la finalidad de cubrir los
riesgos de tipo de interés.

La celebracién del Contrato Permuta F inanciera de Intereses (Swap) responde a la necesidad
de eliminar el riesgo al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los Derechos
de Crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia y
diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para los
Bonos que se emiten con cargo al Fondo.

Los instrumentos financieros derivados se registran por su valor razonable en el balance de
situacién del Fondo.

Mediante el contrato de permuta financiera de intereses, la sociedad gestora, en
representacion del Fondo, se compromete a pagar a Banco Sabadell, S.A., una cantidad que
serd el resultado de sumar (i) la cantidad de intereses devengados de los Derechos de Crédito
no Fallidos durante los tres meses naturales anteriores a la Fecha de Liquidacién en curso,
mas (ii) la cantidad de intereses devengados de la Cuenta de Principales durante dichos tres
meses.

Y, mediante dicho contrato, Banco Sabadell, S.A. se compromete a pagar al Fondo una
cantidad igual al resultado de aplicar al nocional de la permuta financiera un tipo de interés,
que serd igual al tipo de interés medio de los Bonos ponderado por el saldo nominal
pendiente de cada serie en la fecha de pago, mas un diferencial del 0,25%, en funcién del
nimero de dias efectivamente transcurridos del periodo de liquidacién sobre una base anual
de 360 dias.

El nocional del contrato de permuta financiera de intereses serd el importe resultante de
sumar el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la Fecha de
Determinacién anterior a la Fecha de Liquidacién en curso

Las principales hipétesis utilizadas para realizar la valoracién del derivado han sido:

Curva para estimaci6n de intereses y descuento de Flujos Meétodo de Svensson
Tasa de amortizacién anticipada 10,00%
Tasa de impago 0,77%
Tasa de Fallido 0,40%
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Al 31 de diciembre de 2009 el Fondo ha registrado en la partida de “Cobertura de flujos de
efectivo del balance de situacién” un importe de 3.685 miles de euros.

El Fondo no ha registrado ningin saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contable,

11.  SITUACION FISCAL

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

Al amparo del articulo 57 q) del RD 2717/1998 de 18 de diciembre, el Fondo tiene la
obligacién de retener por interés a los bonistas las cantidades que en cada momento
determine la regulacion vigente. Dado que los bonos se encuentran representados en
anotaciones en cuenta y son negociables en un mercado secundario oficial, el importe de
dicha retencién podra ser devuelto al bonista en e] caso de que éste acredite los requisitos
determinados normativamente.

Segin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales 0
haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccién.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacién
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de Ia
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.
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12.  OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién del impacto medioambiental y a la proteccién y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de Jas cuentas anuales del ejercicio 2009 han
sido 4 miles de euros.

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacién contenida en las cuentas anuales.

14.  ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS
CONTABLES

Como se ha indicado en la Nota 2, las cuentas anuales de] gjercicio terminado el 31 de
diciembre de 2009 se presentan de conformidad con las disposiciones de la Circular 2/2009,
de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, habiéndose tomado como
fecha de transicion el 1 de enero de 2008. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Transitoria Cuarta de la citada Circular, se incluye a continuacién, la siguiente
informacion:

a) Conciliacién al 31 de diciembre de 2008 del balance de situacion y cuenta de pérdidas
y ganancias del 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al ejercicio 2008 y
las resultantes de aplicar la Circular 2/2009 en su totalidad.

b) Explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables aplicados hasta
el 31 de diciembre de 2008 y los utilizados a partir de esa fecha.
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a) Conciliacion del balance de situacién y cuenta de resultados del ejercicio 2008
Balance de situacion al 31 de diciembre de 2008

MODELO DE BALANCE SEGUN

NORMATIVA ANTERIOR

ACTIVO
INMOVILIZADO

Gastos de constitucion
Inmovilizaciones financieras

Derechos de crédito

ACTIVO CIRCULANTE
Deudores

Inversiones financieras temporales

Tesoreria

TOTAL ACTIVO

PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO

Bonos de Titulizacion

Entidades de crédito

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Cuentas de periodificacion y acreedores por
prestacion de servicios

TOTAL PASIVO

Normativa Normativa
anterior Ajustes Recl actual

1.147 - (1.147)

937.024 - (118.579) 818.445

3.818 3.818

2.498 - 2.498
2.781 - (2.781)
660 - {660)

115.703 115.703

865 865

661 661

973 973

115.363 - - 115.363

1.056.975 2.498 (1.147) 1.058.326

1.000.000 - (383.812) 616.188

100,000 100.000

52.196 - - 52.196
4.779 - (4.779)

70 70

288276 288.276

821 821

58 58

3515 3515

2 2

26 26

285 285

2 2

2498 - 2498

(1.147) (1.147)

1,056,975 2.498 (1.147) 1.058.326
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MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA ACTUAL

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
1. Activos financieros a largo plazo
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Activos dudosos
I ¥ gastos devengados no -
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros
Otros

ACTIVO CORRIENTE
1L Activos no corrientes mantenidos para la venta,
Ul Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Activos dudosos
)i ¥ gastos devengados no id
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros

IV. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros
V. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria
Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE
1. Provisiones a largo plazo
11 Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados
Derivados
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros
B) PASIVO CORRIENTE
1. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos parala
venta
IV. Proyisiones a corto plazo

V. Pasivos financieros a corto plazo

Acreedores y otras cuentas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
L ¥ gastos devengados no vencid
Deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros
V1. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién administracién
Comisién variable - resultados realizados
Otra comisiones
Otros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS
VIL. Activos financieros disponibles para la venta
VIIL Coberturas de flujos de efectivo
IX. Otros i ias y gastos/pérdid id
X. Gastos de constitucion en transicion

TOTAL PASIVO
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Cuenta de pérdidas y ganancias

2008

Ingresos financieros
Ingresos de los Derechos de Crédito
Ingresos de la cuenta de tesoreria
Intereses del swap

Gastos financieros

Intereses de los Bonos de Titulizacion de Activos
Intereses de los Préstamos subordinados

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Dotaciones para amortizacién del inmovilizado
Gastos de constitucion

Otros gastos de explotacion
Comision gestora
Comisién de administracion
Comisién del agente de pagos
Margen de intermediacion financiera

Otros

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS
ACTIVIDADES ORDINARIAS

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE
IMPUESTOS

RESULTADO DEL EJERCICIO

0K2118638
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para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

Normativa Normativa
anterior Ajustes  Reclasificaciones actual
16.136 - - 16.136 Intereses y rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda
14.803 - - 14.803 Derechos de crédito
1.025 - (1.025)
308 - (308)
1.333 1.333 Otros activos financieros
(15.334) - - (15.334) “Intereses y cargas asimilados
(14.435) - - (14.435) Obligaciones y otros valores negociables
(899) - - (899) Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
80 - ‘ 802 A)MARGEN DE INTERESES
Resultado de operaci fi ieras (neto)
Ajustes de valoracién en carteras a VR con cambios en
PyG
Activos financieros disponibles para Ia venta
Otros
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacion
(435) - 435 Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
(435) (435) Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
(26) - - (26) Comision de sociedad gestora
(26) - - (26) Comisién administrador
) - - @) Comision del agente de pagos
(309) - - (309) Comision variable ~ resultados realizados
Comisi6n variable - resultados no realizados
Otras comisiones del cedente
(4 - - [©)] Otros gastos

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

- Repercusién de otras pérdidas (ganancias)

= RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS

- I b
p sobre

RI;ZSULTADO DEL EJERCICIO
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b) Principales diferencias entre criterios contables aplicados hasta 1 de enero de 2008 y
los utilizados a partir de dicha fecha

Las diferencias entre los criterios contables aplicados hasta 1 de enero de 2008 y los
utilizados a partir de dicha fecha, con la aplicacién de la Circular 2/2009 de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, se detallan seguidamente:

. Nuevo estado contable en las cuentas anuales

La nueva normativa contable ha introducido nuevos estados contables en las cuentas anuales:
el estado de flujos de efectivo e Ingresos y gastos reconocidos, asi como nuevos estados que
incluyen desgloses del conjunto de activos cedidos al Fondo y pasivos emitidos por el Fondo,
mejoras  crediticias e informacién  sobre circunstancias  especificas  establecidas
contractualmente en el Fondo.

. Cambios en normas de registro y valoracion

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacién de las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009 se
explican con mayor detalle en la Nota 3 de la presente memoria y son conformes a la nueva
normativa contable surgida tras la aprobacién la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. Las principales diferencias entre estas normas
de registro y valoracién y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

D) Gastos de establecimiento: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicion en el activo del balance de
situacién dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento y se
amortizaban linealmente en el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual
normativa dichos gastos se registran como costes de transaccion aumentando o
minorando el conjunto de activos o pasivos financieros e imputandose en funcién de
la tasa de interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo. En el caso de que a la fecha
de entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hubieran amortizado completamente
dichos gastos segin la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacién
podran ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucién en transicién” del
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, procediendo a
su amortizacién en el periodo residual segun la normativa anterior, salvo que se
decida su cancelacién de forma acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de
explotacién” de la cuenta de pérdidas Y ganancias.
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Activos financieros: con el anterior marco contable, la cartera de activos financieros
se registraba por el valor nominal de las participaciones adquiridas a las entidades
cedentes que coincidian con su valor de adquisicién. Cuando se producian
minusvalias latentes, se dotaban las oportunas provisiones por depreciacién aplicando
un criterio de maxima prudencia valorativa. Los nuevos criterios contables consideran
la cartera de derechos de crédito como “Préstamos y partidas a cobrar”, valorandose al
coste amortizado y distinguiendo entre activo no corriente y activo corriente,
incluyendo el activo corriente aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial,
enajenacion o realizacién se espera que se produzca en un plazo méximo de 1 afio
contado a partir del la fecha del balance. El valor de estos activos se corregira, en caso
de evidencia objetiva de deterioro mediante Ia provisién que resulte de comparar su
valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se estiman se van
a generar.

Contratos de cobertura contable: Conforme a la anterior normativa se registraba en
balance las periodificaciones de los contratos y en cuenta de pérdidas y ganancias se
registraban los resultados de manera simétrica a los resultados obtenidos por los
elementos cubiertos. Conforme a la actual normativa los derivados financieros se
reconocen en balance inicialmente por su valor razonable, posteriormente se llevan a
cabo las correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada
momento. Los beneficios o pérdidas de dichas correcciones se registrarn en el
epigrafe de “Ingresos y gastos reconocidos directamente en el balance”, con signo
positivo o negativo, transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio
0 ejercicios en los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.

-45 -
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009

1. ANTECEDENTES

IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizacién de Activos, en adelante el “Fondo”,
se constituyd mediante escritura publica el 22 de septiembre de 2008, por InterMoney
Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. ante notario de Madrid D?
Ana Lépez-Monis Gallego, con niimero de protocolo 2.846/2008, agrupando 2.891 Derechos
de Crédito a PYMES no financieras, por un importe total de 999.999.994,32 €, concedidos
por Banco de Sabadell, S.A.

Asimismo, con fecha 22 de septiembre de 2008, se procedié a la emision de los Bonos de
Titulizacién por un importe nominal de 1.000.000.000 €, integrados por 4.975 Bonos de la
Serie Al, 4.025 Bonos de la Serie A2 (G), 650 Bonos de la Serie B y 350 Bonos de la Serie
C. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. Los Bonos A2 (G) estén garantizados con
el Aval del Estado. En la Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos disponian de una
calificacion definitiva de AAA para los Bonos de la Serie Al, de AAA para los Bonos de la
Serie A2 (G), de A para los Bonos de la Serie B y de BB- para los Bonos de la Serie C por
parte de Standard and Poor’s Espafia, S.A. La Fecha de Desembolso fue 26 de septiembre de
2008.

La verificacién e inscripcién en los registros oficiales, por parte de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores del Folleto de Emisién tuvo lugar con fecha 19 de septiembre de 2008.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito a Pymes de los cuales 1.264 son
Préstamos con garantia inmobiliaria y 1.627 Préstamos sin garantia inmobiliaria; y, en cuanto
a su pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos y por los préstamos concedidos por
Banco de Sabadell (“Préstamo para Gastos Iniciales”, “Préstamo para Intereses del Primer
Periodo” y “Préstamo para Fondo de Reserva”) en cuantia y condiciones financieras tales que
el valor patrimonial neto del Fondo es nulo.

El Fondo se extinguird en los supuestos descritos en el apartado 4.4. del Documento de
Registro que forma parte del Folleto de Emisién y en todo caso cuando se amorticen
integramente los Derechos de Crédito. La Fecha Final del Fondo es el 22 de septiembre de
2044.
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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 Constitucién, 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 Constitucién del Fondo y al orden de prelacién de pagos del
mismo.

El Fondo “IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizacién de Activos" se constituye al
amparo de lo previsto en la Orden PRE/ 3/2007 de 10 de enero sobre los Convenios de
Promoci6n de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la financiacién empresarial y
en el articulo 7 del Real Decreto-ley 2/2008, de 21 de abril, de Medidas de impulso a la
actividad econdmica. El Fondo IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizacién de
Activos estara regulado conforme a (i) al Folleto de Emisién, (ii) la Escritura de Constitucién
del Fondo, (iii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iv) 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 1o no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (v) la Disposicién Adicional Quinta de la Ley
3/1994, (vi) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores, en materia de admision
a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripeidn y del folleto exigible a tales efectos, (vii) la Orden PRE/ 3/2007 de 10 de enero
sobre los Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para favorecer la
financiacién empresarial, (viii) el articulo 7 del Real Decreto-ley 2/2008, de 21 de abril, de
Medidas de impulso a la actividad econémica, (ix) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en su redaccion actual, en lo referente a su supervision, inspeccioén y
sancion, (x) 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, del Mercado de Valores y (xi) las demds
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

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

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses,
como con motivo de transmisién, reembolso o amortizacién de los mismos tendran la
consideracién de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retencion de
acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.
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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 ntimero 10, tiene a su cargo la administracién y representacién
legal del Fondo.

2, SITUACION 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 (31/12/9)

Numero de préstamos vivos 2.891 2.602
Saldo vivo (euros) 999.999.994 703.115.424
Saldo medio de los préstamos 345.901 270.221
Saldo vivo del mayor préstamo (euros) 12.992.432 10.000.000
% mayor préstamo sobre el total de la cartera 1,30% 1,42%
Concentracién deudor (25 principales deudores) 19,03% 18,72%
Numero de préstamos en mora +90 dias 0 39
Saldo préstamos en mora +90 dias 0 5.355.239
% préstamos en mora +90 dias sobre el total de la cartera 0,00% 0,76%
Nimero de préstamos fallidos 0 21
Saldo de los préstamos fallidos 0 3.332.393
% fallidos sobre el total de la cartera 0,00% 0,47%
Antigitedad de la cartera (meses) 20 34
Vencimiento medio de la cartera (meses) 120 115
Ultimo vencimiento de la cartera 31 de enero de 2038 31 de enero de 2038
Tipo de interés medio aplicado 5,53 . 3,15
Diferencial medio aplicado 0,73 0,74
Concentracion Geogréfica (3 principales provincias)* 45,52% 44,49%
% de préstamos con garantia hipotecaria 60,82% 64,22%
LTV medio ponderado de los préstamos hipotecarios 52,24 47,59

* Madrid, Barcelona y Asturias
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A 31 de diciembre de 2009 las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo
de titulizacion eran las siguientes:

Saldo inicial

Fecha

3. PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

3.1.

Morosidad v Fallidos

Riesgos vinculados a la cartera de activos

.BOI.IOS dc (fecha de Saldo actual (.' upon Diferencid 'l'vipo d‘f proxima Frccu(:nvc’in (‘;1!if‘|(‘f|ci0n Calificacion
titulizacion " vigente referencia e de revision imicial actual
emision) revision
Serie Al 497.500.000 213.688.290 1,160% 0,450% 0,710% 22-03-10 Trimestral
Serie A2 (G) 402.500.000  402.500.000 1,210% 0,500% 0,710% 22-03-10 Trimestral
Serie B 65.000.000 65.000.000 1,960% 1,250% 0,710% 22-03-10 Trimestral
Serie C 35.000.000 35.000.000 2.460% 1,750% 0,710% 22-03-10 Trimestral
Total 1.000.000.000  716.188.290

Durante 2009 la morosidad de la cartera ha pasado de 320.729,11 euros a 31/12/2008 a
490.650,12 euros a 31/12/2009. La tasa de morosidad a 31/12/2009 se sittia en el 0,77% del
saldo vivo de la cartera no fallida a dicha fecha.

La tasa de morosidad méxima del afio se ha producido en el mes de mayo (1,91%)
decreciendo desde ese punto hasta el 0,76% de final de 2009.

La cartera presento una tasa de fallidos del 0,47%.

Riesgos por concentracién

a) Geografica: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2009 una
concentracion geografica similar a la que presentaba en la Fecha de Constitucidn,
siendo las tres provincias con mayor peso Madrid, Barcelona, y Asturias.

b) Concentracién por deudor: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2009
una concentracion por deudor similar a la que presentaba en la Fecha de Constitucién,
siendo los 25 principales deudores un 18,72% del saldo vivo no vencido de la cartera

no fallida.
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c) Concentracién por sector de actividad: la cartera de préstamos presenta a 31 de
diciembre de 2009 una concentracién por sector de actividad del deudor parecida a la
que presentaba en la Fecha de Constitucién, estando muy diversificada a nivel
sectorial.

Riesgos relacionados con las garantias de los préstamos

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2009, el LTV medio ponderado de la cartera no
fallida se situaba en 47,59% frente al 52,24% que mostraba en la Fecha de
Constitucién del Fondo.

b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2009, el 64,22% de la cartera contaba

con garantia hipotecaria, siendo este nivel en la Fecha de Constitucién del Fondo del
60,82%.

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 devengados de los
Derechos de Crédito no Fallidos més los intereses devengados en la Cuenta de Principales en
el correspondiente Periodo de Liquidacién; y recibe la cantidad resultante de aplicar un tipo
de interés igual al Tipo de Medio Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,25% a un
nocional.

El nocional es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la Fecha
de Determinacion anterior a la Fecha de Liquidacién en curso.
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3.3. Riesgo de contrapartida

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

Contrapartida Calificacion a corto  Calificacién a largo

Operiacion Limites calificacion

Actual plazo plazo
SWAP (3.4.7.1 del Médulo Adicional Calificacion a corto
del Folleto de Emision) Banco Sabadell F1/P-1/A-1 AtIA2IA minima de A-1
Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 del Mddulo Calificacién a corto
Adicional del Folleto de Emisién) Banco Sabadell F1/P-1/ A1 A+IA21A minima de A-1
Cuenta Principales (3.4.4.2 del Méodulo Calificacion a corto
Adicional del Folleto de Emision) Banco Sabadcll F1/P-1/A-1 AtIA21A minima de A-1
Agente de pagos (5.2 de la Nota de g ) Calificacion a corto
Valores del Folleto de Emision) Banco Sabadell F1/P-1/A-1 AtIA21A minima de A-1
Administrador de los préstamos
(3.7.2.2 del Médulo Adicional del Banco Sabadell F1/P-1/A-1 A+/A2/A -
Folleto de Emision)

A 31 de diciembre de 2009, las contrapartidas del Fondo son las mismas que las inicialmente
contratadas en la Fecha de Constitucion.

3.4. Otros riesgos

No se han jdentificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del
Fondo.

4. EVOLUCION DEL FONDO EN EL EJERCICIO 2009
4.1. Amortizacion anticipada

La tasa de amortizacion anticipada del Fondo durante 2009 fue del 16,72%.
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El siguiente grafico muestra la evolucién de la amortizacion anticipada desde el inicio de la
operacion:
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4.2. Morosidad y Fallidos

La tasa de morosidad de la cartera al cierre de 2009 alcanz6 el 0,77% respecto del saldo vivo
de la cartera no fallida.

La tasa de fallidos de la cartera al cierre de 2009 alcanzé el 0,47% respecto del saldo vivo de
la cartera y un 0,33% respecto al saldo inicial de la cartera (en la Fecha de Constitucion del
Fondo) ‘



D
b

OK2118648

(23

CLASE 8?

El siguiente grafico muestra la evolucion de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la
operacion.
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Este descenso de la morosidad e incremento de la tasa de fallidos se produce por la
combinacidn de los siguientes factores:

- Reduccidn real de la entrada de préstamos en mora superior a 90 dias

- Paso paulatino de préstamos en mora a la categoria de fallidos (recordar en este punto
que se considera fallido a los préstamos que alcanzan una morosidad de 12 meses).

43. Rentabilidad de los activos

Fl tipo de interés medio ponderado de la cartera a 31 de diciembre de 2009 era del 3,15%.
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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 emision:

Amortizacién Intereses Cupdn Vigente a
Bonos Saldo 31/12/2008 Saldoe 31/12/2009 durante 2009 % Amortizacion  Pagados en 2009 31/12/2009
Serie Al 497.500.000,00  213.688.289,50 283.811.711 57,05% 9.989.153,25 1,160%
Serie A2 (G) 402.500.000,00  402.500.000,00 0 0,00% 8.895.491,50 1,210%
Serie B 65.000.000,00 65.000.000,00 0 0,00% 1.930.805,50 1,960%
Serie C 35.000.000,00 35.000.000,00 0 0,00% 1.217.093,50 2,460%
Total 1.000.000.000,00  716.188.289,50 283.811.711 - - -

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

4.5. Otros importes pendientes de pago del Fondo

En lo que respecta a los préstamos subordinados contratados en la Fecha de Constitucion del
Fondo los importes pendientes de pago son los siguientes:

- Préstamo para Gastos Iniciales
o Intereses no pagados: 6.360,23 €
o) Amortizacion debida: 89.250,00 €
- Préstamo para Intereses del Primer Periodo
o Intereses no pagados: AMORTIZADO
o Amortizacién debida: AMORTIZADO
- Préstamo para el Fondo de Reserva
o Intereses no pagados: 331.631,81 €
o Amortizacién debida: 0,00 €

Segiin lo establecido en los apartados 3.4.3.1, 3.43.2 y 3.4.3.3 del Médulo Adicional del
Folleto de Emisién, los préstamos subordinados no devengan intereses de demora por el
retraso en el pago de cualquier cantidad debida.
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4.6. Acciones realizadas por las Agencias de Calificacién durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2009, no se han producido acciones por parte de la Agencia de
Calificacion que afecten a Fondo.

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 270 millones de euros, siendo 235 millones en concepto de
devolucion de principal de los préstamos y 35 millones en concepto de intereses.

Estos importes son similares a los obtenidos de los modelos de estimacion de la Sociedad
Gestora.

La aplicacion de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del Fondo (tal y como
se definen en el apartado 3.4.5 del Médulo Adicional del Folleto de Emision) se han aplicado
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emisién (Orden de Prelacion de
Pagos, Apartado 3.4.6 del Médulo Adicional).

6. RIESGOS Y MECANISMOS DE COBERTURA: INFORMACION DEL
SWAP, MEJORAS DE CREDITO 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
los de morosidad y los derivados de la concentracion sectorial, geografica y por deudor de la
cartera.

6.2. Permuta de intereses: el Swap

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el Fondo de titulizacién cuenta con
una operacion de permuta de intereses (swap)

Durante el ejercicio 2009, el Fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a
37.542.755,86 € y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 24.412.758,90 €.

-10 -
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El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 13.129.996,96 € a favor de la contrapartida del
swap.

6.3. Evolucion 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 Constitucion ascendia a 47,5 millones de euros, y con la estructura de subordinacién
de las diferentes Series de Bonos.

En lo que respecta al Fondo de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2009 era de 45,53
millones de euros, siendo este nivel inferior al requerido por la Agencia de Calificacion (47,5
millones de euros).

La reduccién del Fondo de Reserva se ha producido por el efecto de la tasa de fallidos y por
las reglas de dotacién de los mismos establecidas en la documentacion del Fondo.

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 Constitucién):

Proteccion Proteccion
Bonos Importe Inicial ) Inicial Saldo Actual Ve Actual
Serie Al 497.500.000,00 49,75% 14,75% 213.688.289,50 29,84% 20,32%
Serie A2 (G) 402.500.000,00 40,25% 14,75% 402.500.000,00 56,20% 20,32%
Serie B 65.000.000,00 6,50% 8,25% 65.000.000,00 9,08% 11,25%
Serie C 35.000.000,00 3,50% 4,75% 35.000.000,00 4,89% 6,36%
Fondo de reserva 47.500.000,00 4.75% - 45.539.880,98 6,36%

6.4. Triggers del Fondo

Amortizacion de los Bonos.

Durante el ejercicio 2009, las diferentes series de bonos han mantenido el criterio de
amortizaciéon secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para la
amortizacion a prorrata entre las diferentes series.

El modelo de amortizacion secuencial es el establecido en el Fondo como modelo general tal
y como se detallan en el apartado 4.9.4 de la Nota de Valores del Folleto de Emision.

-11-
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Posposicién de intereses

No se han producido las circunstancias que requieren la posposicién de intereses de las series
subordinadas.

Las condiciones de posposicion de intereses de las series subordinadas se establecen en el
apartado 3.4.6.1 del Mdédulo Adicional del Folleto de Emision.

Otros triggers del Fondo

No se ha producido ninguna situacién que haya provocado actuacién adicional por parte de la
sociedad gestora.

7. PERSPECTIVAS DEL FONDO

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

La siguiente tabla recoge la estimacion de los flujos financieros que generaran los Bonos bajo
las siguientes hipdtesis:

- Amortizacién anticipada de 15%

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

- Tasa de fallidos de 0,40%

- Recuperaciones del 50% a los 12 meses

-12 -
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Serie Al Serie A2 () BONO B BONO C
Salde Nominal Salde Nominal Sildo Neminal Saldo Nominal

Pendiente Intereses Pendiente Intereses Pendiente Intereses Pendicente Intereses
22/12/2009 213.688.289,50 402.500.000,00 65.000.000,00 35.000.000,00
22/03/2010 166.435.391,25 619.686,00 | 402.500.000,00 1.217.562,50 { 65.000.000,00 318.500,00 | 35.000.000,00 21 5.250,00
22/06/2010 121.435.173,00  493.370,75 | 402.500.000,00 1244.610,50 | 65.000.000,00 325.578,50 | 35.000.000,00 220.034,50
22/09/2010 67.600.946,75  359.991,00 | 402.500.000,00 1.244.610,50 | 65.000.000,00 325578,50 | 35.000.000,00 220.034,50
22/12/2010 16.805.002,75  198.204,00 | 402.500.000,00 1.231.086,50 | 65.000.000,00 322.036,00 | 35.000.000,00 217.640,50
22/03/2011 0,00 48.755,00 | 380.650.569,25 1217.562,50 | 61.855.716,00 318.500,00 | 33.306.924,00 215.250,00
22/06/2011 0,00 0,00 352.898.757,75 1.177.071,00 | 57.346.048,50 309.829,00 | 30.878.641,50  209.391,00
22/09/2011 0,00 0,00 324160.901,75 1.091.258,00 | 52.676.149,50 287.241,50 | 28.364.077,00 194.124,00
22/12/2011 0,00 0,00 296.289.14525  991.478,25 | 48.146.988,50  260.981,50 | 2592529800 176.379,00
22/03/2012 0,00 0,00 269.458.696,50  906.228,75 | 43.787.035,50  238.543,50 | 23.577.634,50 161.213,50
22/06/2012 0,00 0,00 248705.675,75 83321525 | 40.414.666,50 219.323,00 | 21.761.743,50  148.225,00
24/09/2012 0,00 0,00 22720340125 785760,50 | 36.920.552,50 206.836,50 | 19.880.297,50  139.783,00
24/12/2012 0,00 0,00 207.875.834,25 69491625 | 33.779.824,00 182.923,00 | 18.189.136,00 123.623,50
22/03/2013 0,00 0,00 188473.72425  614.859,00 | 30.626.979,50 161.843,50 | 16.491.450,50 109.378,50
24/06/2013 0,00 0,00 173.649.609,00  595.458,50 | 28.218.060,00 156.741,00 | 15.194.336,50 105.931,00
23/09/2013 0,00 0,00 160.166.261,50  531.139,00 | 26.027.020,50 139.802,00 | 14.014.549,50  94.482,50
23/12/2013 0,00 0,00 148.520.568,00  489.882,75 | 24.134.591,00 128.947,00 | 12.995.549,00  87.146,50
24/03/2014 0,00 0,00 137.017.238,75  454.261,50 | 22.265301,50 119.574,00 | 11.989.00500  80.811,50
23/06/2014 0,00 0,00 127.561.507,50  419.083,00 | 20.728.747,00 110.311,50 | 11.161.633,00  74.550,00
22/09/2014 0,00 0,00 116.918.200,00  390.143.25 18.999.207,50  102.700,00 | 10.230.339,00  69.408,50
22/12/2014 0,00 0,00 107.805.881,75  357.621,25 17.518.455,50  94.133,00 9.433.018,00 63.616,00
23/03/2015 0,00 0,00 98.114.768,50  329.728,00 15.943.655,00  86.794,50 8.585.045,00 58.656,50
22/06/2015 0,00 0,00 89.699.499,75  300.104,00 14.576.172,00  78.994,50 7.848.708,00 53.385,50
22/09/2015 0,00 0,00 81.511.281,25  277.362,75 13.245.583,00  73.008,00 7.132.237,00 49.343,00
22/12/2015 0,00 0,00 0,00 249.308,50 0,00 65.624,00 0,00 44.352,00

7.2.  Liquidacién anticipada

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolucién similar del Fondo
a la del ejercicio 2009, durante el ejercicio 2010 no se estima que se produzca ningtin suceso
de liquidacién anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 de la Nota de Valores
del Folleto de Emision.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipétesis utilizadas en los apartados 4.6 y 7.1
anteriores, el vencimiento final del mismo se estima para la fecha de pago correspondiente al
22 de diciembre de 2015.

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

supuestos de liquidacién anticipada que se recogen en el Folleto de Emisién durante el
ejercicio 2010.

-13-
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7.3.  Hechos posteriores al cierre

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

7.4. Estados Financieros adjuntos.

Se incluye como anexo de este informe de gestién el estado financiero publico S.05.5.
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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. Ifiigo Trincado Boville

Diligencia que levanta el Secretario, D*. Beatriz Senis Gilmartin, para hacer constar que tras
la aprobaci6n de las cuentas anuales y el informe de gestion de IM FTPYME SABADELL 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
Titulizacién, 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 89 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del 0K2118590 al 0K2118678, ambos
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en
esta ultima hoja del presente, de lo que doy fe. ‘

Madrid, 18 de marzo de 2010

D?. Beatriz Senis Gilmartin
Secretario del Consejo





