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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Intermoney Titulizacidn, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de
IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

1. Hemos auditado las cuentas anuales de IM SABADELL EMPRESAS 1, 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 la 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. Deacuerdo 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 del ejercicio 2009, las
correspondientes al ejercicio anterior, que, tal y como se indica en el parrafo 3 siguiente, difieren de las contenidas en las
cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2008, detalldndose en la Nota 14 de ia memoria de las cuentas anuales adjuntas las
diferencias existentes. Nuestra opinidn 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 aplicacidn, en el que expresamos una opinién favorable.

3. Deacuerdo con lo mencionado en fa Nota 2 ¢) de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo formularon
aplicando la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisi6én Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica de los Fondos de Titulizacién.
Adicionalmente, la mencionada Circular 2/2009 estableci6 en su Norma Transitoria Primera que los criterios contenidos en
fa misma se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2008 con las excepciones
previstas en la Norma Transitoria Segunda que se aplicarian por primera vez respecto a las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2009. En la Nota 14 de la memoria de ias cuentas anuales adjuntas se incorpora, tal y como se
establece en la Norma Transitoria Cuarta de la mencionada Circular 2/2009, la conciliacién de los balances de situacién al 1
de enero de 2008 y al 31 de diciembre de 2008 y de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008, entre Ias cifras
incluidas en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio anterior y las que resultan de la aplicacién de la indicada Circular
2/2009 en su totalidad junto can una explicacién de las principales diferencias entre los principios y normas contables
aplicados en el ejercicio anterior y los aplicados en Ia preparacién de las cuentas anuales adjuntas.

4.  Ennuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de sus fiujos 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 interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con los principios y normas contables generalmente
aceptados en la normativa espafiola gue resultan de aplicacién y que guardan uniformidad con los aplicados en la
preparacidn de las cifras e informacién correspondientes al ejercicio anterior que se.han incorporado a efectos comparativos
en las cuentas anuales adjuntas.

5. Elinforme de gestidn adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores de 1a 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 la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

(inscrita en et Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con él N° S0530)
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BALANCES DE SITUACION
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CLASE 8

IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacion al 31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2009 2008
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 426.162 631.325

I. Activos financieros a largo plazo 7 426.162 631.325
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito

Préstamos a empresas 412.275 606.845
Activos dudosos 11.694 11.753
Correcciones de valor por deterioro de activos (5.798) -
Derivados
Derivados de cobertura 7.991 12.727
Otros activos financieros - -
B) ACTIVO CORRIENTE 177.682 415.088

II. Activos no corrientes mantenidos para la venta - -

III. Activos financieros a corto plazo 7 127.481 144.002
Deudores y otras cuentas a cobrar 9.710 -
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito

Préstamos a empresas 105.629 134.540
Activos dudosos 22.036 8.359
Correcciones de valor por deterioro de activos (10.927) (646)
Intereses y gastos devengados no vencidos 320 1.087
Derivados - -
Otros activos financieros
Otros 713 662
IV. Ajustes por periodificaciones
Comisiones - -
Otros - -
V. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8 50.201 271.086
Tesoreria 50.201 271.086
Otros activos liquidos equivalentes - -
TOTAL ACTIVO K 603.844 1.046.413
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IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacion al 31 de diciembre
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Miles de euros

Nota 2009 2008
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 421.546 602.137

1. Provisiones a largo plazo - -

I1. Pasivos financieros a largo plazo 9 421.546 602.137
Obligaciones y otros valores negociables :

Series no subordinadas 353.141 522.674

Series subordinadas 61.000 61.000
Deudas con entidades de crédito

Préstamos subordinados 18.413 18.440

Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) (11.674) -
Derivados - -
Otros pasivos financieros

Otros 666 23

B) PASIVO CORRIENTE 174.615 431.965

I11. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la venta - -

IV. Provisiones a corto plazo - -

V. Pasivos financieros a corto plazo 9 174.594 429.460
Acreedores y otras cuentas a pagar 275 507
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 169.533 416.326
Series subordinadas - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.425 10.269
Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) %) -
Intereses y gastos devengados no vencidos 589 244
Derivados
Derivados de Cobertura 2.781 2.114
Otros pasivos financieros - -
V1. Ajustes por periodificaciones 21 2.505
Comisiones
Comisién sociedad gestora 17 19
Comisién administrador 65 15
Comisi6n agente de pagos - 1
Comisién variable-resultados realizados - 2.466
Comisién variable-resultados no realizados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (65) -
Otras comisiones - -
Otros 4 4
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS 7.683 12.311

VIL. Activos financieros disponibles para la venta - -

VIIL Coberturas de flujos de efectivo 10 7.991 12.727

IX. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -

X. Gastos de constitucién en transicién 6 (308) (416)

TOTAL PASIVO 603.844 1.046.413
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CLASE 82

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS



IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CLASE 82

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

1.

2.

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

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

Otros pasivos financieros

A) MARGEN DE INTERESES

3.

4
s.
6

© 90

10.

Resultado de operaciones financieras (neto)
Otros

. Diferencias de cambio (neto)

Otros ingresos de explotacién

. 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
Comisién de sociedad gestora
Comisién administrador
Comisidn del agente de pagos
Comisidn variable — resultados realizados
Comision variable — resultados no realizados
Otras comisiones del cedente
Otros gastos
Deterioro de activos financieros (neto)
Dotaciones a provisiones (neto)
Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no corrientes en venta

Repercusion de otras pérdidas (+)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11.

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Miles de euros

2009 2008
30.261 57.861
27.173 46.646

3.088 11215
(27.378) (54.051)
(17.654) (52.766)

(673) -

(9.051) (1.285)
2.883 3.810
-(109) -(107)
(98) (100)
(70) on
() (5)

- (2.858)
(23) (3)

(16.079) (646)
13.498 )
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
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CLASE 87 DE EURO

IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

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

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

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

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

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

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

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo
Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

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

QK21465
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Miles de euros

Nota 2009 2008
(13.787) 16.689
(13.787) 16.689
9.051 (3.962)
4736 (12.727)
109 107
(109) (107)
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
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CLASE 87 ‘ DE EURO

IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Flujos de Efectivo
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Nota 2009 2008
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION (13.395) 6.998

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones (4.300) 6.899
Intereses cobrados de los activos titulizados 27.820 45.957
Intereses pagados por valores de titulizacion (26.498) (51.245)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (8.383) 6.187
Intereses cobrados de inversiones financieras 3.088 7.253
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito 327) (1.253)
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (865) (1.215)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (100) (100)
Comisiones pagadas por administracién de activos titulizados @2n 93)
Comisiones pagadas al agente de pagos 3 (5)
Comisiones variables pagadas (718) (1.013)
Otras comisiones (23) 4)

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo (8.230) 1.313
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos 1.479 1.313
Pagos de provisiones - -
Otros (9.709) -

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION (207.490) 199.667

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

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

6. Flujos de caja netos por amortizaciones (224.488) 188.905
Cobros por amortizacién de derechos de crédito 191.838 188.905
Cobros por amortizacion de activos titulizados - -
Pagos por amortizacién de valores de titulizacion (416.326) -

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 16.998 10.762
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de préstamos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos - 3.800
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso (28) (3.910)
Administraciones publicas - Pasivo 17.026 10.872
Otros deudores y acreedores - -
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -

) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (220.885) 206.665
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 8 271.086 64.421
Efectivo o equivalentes al final del periodo. 8 50201 271.086
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CLASE 8.

IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

IM SABADELL EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo) se
constituyé mediante escritura publica el 24 de octubre de 2007, incluyendo Préstamos con
garantia de hipoteca inmobiliaria que se han agrupado en Certificados de Transmisién
Hipotecaria y Préstamos sin garantia hipotecaria sin la emision de ningtn titulo, por importe
de 449.551 y 550.449 miles de euros, respectivamente. 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 29 de octubre
de 2007.

Con fecha 23 de octubre de 2007, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificé y
registré el folleto informativo de constitucién del Fondo y de emisién de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por los Derechos de Crédito que agrupa, y en cuanto a su
pasivo, por los Bonos de Titulizacién emitidos, el préstamo para gastos iniciales, el préstamo
para intereses del primer periodo, el préstamo subordinado para el fondo de reserva 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. '

El tnico objeto del Fondo es la transformacién de los Derechos de Crédito que adquirié la
entidad cedente en valores de renta fija homogéneos estandarizados, y por consiguiente,
susceptible de negociacion en mercados de valores organizados.
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CLASE 82

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extinguird 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 liquidacion anticipada; que se podra iniciar:

i) cuando el importe del saldo vivo pendiente de los Derechos de Crédito sea
inferior al 10% del saldo vivo inicial de los mismos y sea posible la
liquidacion de todas las obligaciones pendientes de los Bonos;

ii) cuando se hubiera producido cualquier circunstancia que determinara una
alteracion 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 declarado en
CONCUrso;

iv) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacion con alguno de los Bonos; y

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

- en cualquier caso, en la fecha de vencimiento legal del Fondo el 23 de julio de 2040,
que corresponde a la fecha del pago inmediatamente siguiente a los cuarenta y dos
(42) meses del vencimiento del dltimo derecho de crédito.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el orden general de prelacién de pagos
establecido en su escritura de constitucion.
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d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestién del Fondo estd 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 Fondos de Titulizacién, S.A. es la gestora del
Fondo actividad por la que recibe una comisién en cada fecha de pago, que se devengara
trimestralmente, igual a una cuarta parte del 0,015% sobre el saldo nominal 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.

Adicionalmente recibi6 una comisién inicial por importe de 50.000 euros pagados en la fecha
de desembolso.

e) Margen de Intermediacién Financiera

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

La remuneracién a Banco Sabadell consiste en una cantidad variable y subordinada,
calculada como la 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.

f) Comisién del 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%, sobre el importe bruto de los intereses pagados a los titulares de los
Bonos en cada fecha de pago, impuestos incluidos en su caso

g) Comision del Administrador de los Derechos de Crédito

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

-8-
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h) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 y la Ley.19/1992 sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, por
la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por la Ley 2/1981, de regulacién del mercado
hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o modificacién de las normas
citadas 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 informacién estadistica de los fondos de titulizacién de activos y en las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacién,
asi como y por lo dispuesto en la propia escritura de constitucién del Fondo.

1) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades.

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 L. 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 legislacion vigente, el Consejo de Administracion de Intermoney
Titulizacién, 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, serén
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose su
aprobacién 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.
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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 aplicacién 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.

c) Comparacién de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademdas de las cifras del
ejercicio 2009, las correspondientes al ejercicio anterior. La informacién 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.

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 1 de enero de 2008 y 31 de diciembre de
2008, asi como una conciliacién de la cuenta de resultados del ejercicio 2008 entre las cifras
publicadas correspondientes al cierre de ejercicio 2007 y 2008 respectivamente, y los
resultados de aplicar la Circular 2/2009 en su totalidad. 1

En la Nota 14 c) 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.

-10 -
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€) 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.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién 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 gestién del Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como propdsito 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 funci6n 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 constitucion en transicion

Se corresponden con los gastos incurridos en la 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 segiin la normativa
anterior (cinco periodos anuales).

-11 -
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d) Corriente y no corriente

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

€) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogera 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.

1) 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.

Valoracidn 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 equivaldra al valor
razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de transacciéon 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 cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

-12-
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Valoracién 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.

2) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que ain
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 ain 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
titulizacidén 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 del Fondo, asi como cualquier
disposicién realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracién inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, seré 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.

-13 -
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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 1a Nota de Valores
del Folleto de Emisién.

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.

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

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

Dicha repercusién 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 repercusion de pérdidas”.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza 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 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.

-14-
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Cancelacion

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

i) Ajustes por periodificacién

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

1 Impuesto sobre Sociedades

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

k) 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 ¢l 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 exposicion 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.

-15-
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. 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 reconocers en el estado
de ingresos y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a favor del
Fondo) o negativo (valor razonable en contra del F ondo), transfiriéndose a la cuenta
de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operacién cubierta
prevista afecte al resultado.

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 parametros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones
establecidas en el momento de la contratacion.

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

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacién, 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.

1) 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 Fondo, una reversién
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

-16 -
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. 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 obtendré durante la vida
del instrumento. En su estimacién se considerard 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.

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

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizard 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 que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utilizara
el tipo de interés efectivo antes de la modificacién del contrato, salvo que pueda probarse 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 podrén
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

-17-
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No obstante, el importe de la provisién que resulte de la aplicacion de lo previsto en los
puntos anteriores no podré ser inferior a la que obtenga de la aplicacion 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 o0 plazo que permanezca impagado de una misma operacién:

. Operaciones sin garantia real
Empresas y Resto de

empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 5,3 4.5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 274
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 63,1 60,5
Mas de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 93,3
Mas de 24 meses 100 100

La escala anterior también se aplicar, 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 considerard como fecha para el
calculo del porcentaje de cobertura de estas operaciones la del importe vencido més 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 aplicaran a todas sus operaciones los porcentajes establecidos
para el resto de deudores.

. Operaciones con garantia real

Los porcentajes de cobertura de estas operaciones seran, funcién del tipo de garantia, los que
se indican a continuacién: '
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- 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 ¢l Fondo
adquiera la propiedad de las viviendas, se considerar que dicha adjudicacién no va a
producirse y se aplicardn a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

(%0

Mas de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Mas de 4 afios, sin exceder de 5 afios 50
Mis de § 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 serén, 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 tltimo valor.

. Otras operaciones con garantia real

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

Empresas y Resto de
empresarios (%) deudores (%)
Hasta 6 meses 4,5 3,8
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 23,3
Maés de 12 meses, sin exceder de 18 553 47,2
Maés de 18 meses, sin exceder de 24 81,4 79,3
Mais de 24 meses 100 100

-19-



w‘“}
J1

TRES CENTIMOS
_____DE EURO ___

TR

CLASE 82

La escala anterior se aplicara, si procede, 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 célculo del porcentaje de
cobertura de estas operaciones la del importe vencido mas antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacidn 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 adquisicion menos los costes estimados de
venta (que seréan, 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 ultimo.

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.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocer 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 recuperacion de algun
importe, este se dard de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripcién, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tendrd como limite el valor en libros del
activo financiero que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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.
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4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2009 y hasta la fecha de formulacidn 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 estd 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.

Riesgo de mercado

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

. 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 Constitucion 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.

. 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.
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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 prelacion 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 prelacion de pagosRiesgo 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
financiacion cedidos al fondo no atiendan sus Compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogida en el folleto de emisidn, las
pérdidas ocasionadas por la materializacién de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelacién 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 proteccién como la sustitucién de
los mismos o la constitucién de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas contrapartes.

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

Miles de euros

Derivados 7.991
Deudores y otras cuentas a cobrar 9.710
Derechos de crédito 535.229
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 50.201
Otros activos financieros 713
Total Riesgo 603844
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6. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacién durante el ejercicio 2009 ha

sido el siguiente:

Saldo inicial

Adiciones
Amortizaciones

Saldo final

7. ACTIVOS FINANCIEROS

Miles de euros

416

1
(109)

308

La composicién del la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2009 es la

siguiente:

Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

Otros activos financieros
Otros

Deudores y otras cuentas a cobrar

Miles de euros

No corriente Corriente Total

412.275 105.629 517.904
11.694 22.036 33.730
(5.798) (10.927) (16.725)

- 320 320
418.171 117.058 535.229
7.991 - 7.991
7.991 - 7.991

- 713 713
- 713 713
- 9.710 9.710
- 9.710 9.710
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7.1 Derechos 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 por 2.010 préstamos sin garantia hipotecaria y
por 1.509 préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria formalizados en Certificados de
Transmisién de Hipoteca, por un valor de 550.449.403 y 449.550.597 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 a empresas 741.385 - (223.481) 517.904
Activos dudosos 20.112 13.618 - 33.730
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (646) (21.730) 5.651 (16.725)
Intereses y gastos devengados no vencidos 9.087 27.173 (35.940) 320

769.938 19.061 (253.770) 535.229

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 Fondo, 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 15,66%.

Al 31 de diciembre de 2009 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,95%, con un tipo
maximo de 9,5% y minimo de 0,71%.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por importe de
27.173 miles de euros, de los que 320 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 16.079 miles de euros registrado en el
epigrafe “Deterioro de activos financieros (neto)”.
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El deterioro de los activos financieros del Fondo, calculado segun 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 segun 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.

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en balance a 31 de diciembre de 2009 y 2008 por 50.201 miles de euros y
271.008 miles de euros respectivamente y corresponde al saldo de la “Cuenta de Tesoreria”
depositado en Banco Sabadell, S.A.

Con fecha 24 de octubre de 2007, la Sociedad Gestora apertur6 en Banco Sabadell, de
conformidad con lo establecido en la escritura de constitucion 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 la entidad cedente, excepto los que se realizan en la
cuenta de principales, y son efectuados los pagos del Fondo.

En la cuenta de principales (aperturada en Banco Sabadell) se depositaban, en cada fecha de
pago durante los primeros dieciocho (18) meses desde la fecha de constitucion, las cantidades

disponibles de principales que no fueran aplicadas a la amortizacién efectiva de los Bonos .

durante dicho periodo.
Dicha cuenta fue cancelada el 23 de abril de 2009.

El tipo de interés de la cuenta de tesoreria es igual al tipo de interés de referencia aplicable a
los Bonos. El devengo y la liquidacién de intereses son mensuales. Se liquidan el dltimo dia
del mes natural y si no es habil, en el primero habil del mes siguiente.

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de ambas cuentas por importe de 3.088
miles de euros. A 31 de diciembre de 2009 no existen intereses devengados pendientes al
cobro.
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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 el 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 18.000 miles de euros y se desembolsé el
29 de octubre de 2007 (fecha de desembolso).

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

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

- el 1,80% del importe total de emisién de Bonos; y
- el 3,60% del saldo principal pendiente de pago de los Bonos.

El importe del fondo de reserva no podrd reducirse cuando concurra cualquiera de las
siguientes circunstancias:

- durante los tres primeros afios de vida del Fondo;

- En la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el saldo
vivo pendiente de los Derechos de Crédito no fallidos con impago igual o superior a
noventa (90) dias sea mayor al 1% del saldo vivo pendiente de los Derechos de
Crédito no fallidos; y

- 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 12.600 miles de
€euros.
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9. PASIVOS FINANCIEROS

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

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

Otros pasivos

Otros

Acreedores y otras cuentas a pagar

-27.
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Miles de euros
No corriente Corriente Total
353.141 169.533 522.674
61.000 - 61.000
- 1.425 1.425
414.141 170.958 585.099
18.413 - 18.413
(11.674) ¢ (11.683)
- 589 589
6.739 580 7.319
- 2.781 2.781
- 2.781 2.781
666 - 666
666 - 666
- 275 275
- 275 275

€1
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9.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del F ondo, y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de Bonos por un valor total 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 A(D) A(2) B C
Importe nominal de la Emisi6n (miles de euros) 200.000 739.000 25.000 36.000
Importe nominal unitario (miles de euros) 100 100 100 100
Nimero de Bonos 2.000 7.390 250 360
Tipo de interés nominal Euribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m +
0,250% 0,350% 1,250% 2,500%
Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral
Fechas de pago de intereses 23 de enero, abril, julio y octubre de cada afio
Fecha de inicio devengo de intereses | 29 de octubre de 2007

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

Las reglas concretas de amortizacién de los Bonos de todas las clases y series se encuentran
descritas en el apartado 4.9.4 de la nota de valores del folleto Yy se resumen a continuacién:

1. Durante las fechas de pago anteriores al 23 de abril de 2009 (no incluida) las
cantidades disponibles de principales se depositaran en la cuenta de principales. La
sociedad gestora mantendrd un registro reflejando el importe asi acumulado en
relacién con cada una de las series. '

2. A partir de la fecha de pago correspondiente al 23 de abril de 2009, los fondos
disponibles de principales se aplicaran secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A, en segundo lugar a la amortizacién de la Serie B hasta su
total amortizacion y en tercer lugar a la amortizacién de la Serie C hasta su total
amortizacion sin perjuicio de lo dispuesto en las reglas 3 y 4 siguientes para la
amortizacion a prorrata de las diferentes Series y Clases.

-28-

H



CLASE 82

NK21 40K
o § N b ol Y

'
oW

Los fondos disponibles de principales aplicados a la amortizacién de la Clase A, tanto
en virtud de las reglas 1 y 2 anteriores como en virtud de la regla 4 siguiente, se
aplicara de la forma siguiente:

3.1

3.2

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

II. Una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de la Serie
Al, amortizacién de principal de los Bonos de la Serie A2;

Aplicacién excepcional a prorrata de la Clase A:

Con cardcter excepcional, se interrumpird 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 proporci6n entre (i) el saldo vivo pendiente de los derechos
de crédito que se encontraran al corriente de pago de los importes vencidos
mas 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 del 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 constitucion hasta el
ltimo dia del mes inmediatamente anterior a dicha fecha de pago), y (ii) el
saldo de principal pendiente de la Clase A, 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 se distribuirdn
conforme a las reglas siguientes: ‘

@A) Se asignaran 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.

(i)  Hasta la fecha de pago correspondiente al 23 de abril de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortizacién de los Bonos de la Serie Al se ird depositando en la
cuenta de principales.
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(iii)

A

Hasta la fecha de pago correspondiente al 23 de abril de 2009, el
importe de la cantidad disponible de principales asignado a la
amortizacién de los Bonos de la Serie A2 se ira 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.

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/o el de la Serie C en la fecha de pago que no sea la ltima fecha de pago ni la fecha
de liquidacién 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 3.2 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 dltimo 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
5,00% del saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos;

La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se encontraran en morosidad con més 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 tltimo dia habil
del mes anterior a dicha fecha de pago.
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c) Adicionalmente, para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en la fecha
de determinacion anterior a la fecha de pago correspondiente:

. El saldo de principal pendiente neto de la Serie C sea igual o mayor al
7,20% del Saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos;

. 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 1,00% del saldo
vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos el ultimo dia habil
del mes anterior a dicha fecha de pago. En caso de ser de aplicacién en
una fecha de pago la amortizacion de la serie B y/o de la Serie C,
segln lo previsto en la regla 3 anterior, los fondos disponibles de
principales se aplicardn también a la amortizacién de la Serie B y/o de
la Serie C de modo tal que el saldo de principal pendiente neto de la
Serie B o de la Serie C con relacion a la suma del saldo de principal
pendiente neto de la emisién de Bonos se mantenga respectivamente en
el 5,00% o en el 7,20% o porcentajes superiores a éstos lo mas
préximos posibles.

En el supuesto de que en la fecha de determinacién anterior a la fecha de pago en curso, y
siempre que fuese de aplicacién la amortizacion de la Serie B Yy, en su caso, de la Serie C, el
saldo de principal pendiente neto de las Series B y C con relacion al saldo de principal
pendiente neto de la emisién de Bonos resultasen ser iguales o mayores al 5,00% y al 7,20%
(los “ratio objetivo™), respectivamente, los fondos disponibles de principales se aplicaran en
primer lugar a la amortizacion de la Serie que fuese susceptible de amortizar y que presentase
la mayor proporcién entre (a) el saldo de principal pendiente neto de dicha Serie con relacién
al saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos, y (b) su ratio objetivo, hasta
alcanzar igual proporcién que la Serie que presente la segunda proporcién anteriormente
descrita, momento en el cual los fondos disponibles de principales se aplicardn a prorrata
entre ambas Series.

Los Bonos estan representados por anotaciones en cuenta y estan dados de alta en la Sociedad
de Gestién 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 cotizacion en el mercado AIAF.

-31-



5
iwJ
Lid
Yy
-y

£

CLASE 8.

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

Miles de euros

Series no Series
subordinadas subordinadas TOTAL
Saldo inicial 939.000 61.000 1.000.000
Amortizacién (416.326) - (416.326)
Saldo final 522.674 61.000 583.674

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 esti influenciada por las hipétesis de tasas de
amortizacién anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacién se formaran 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 estimacién 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 17.654 miles de euros, de los que 1.425 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.

9.2.  Deudas con entidades de crédito

En la fecha de desembolso, 29 de octubre de 2007, el Fondo recibi6 los siguientes préstamos
subordinados:

- “Préstamo para gastos iniciales” de Banco Sabadell, S.A. por un importe total de 550
miles de euros. El importe de dicho préstamo se destin6 por la Sociedad Gestora al
pago de los gastos iniciales del Fondo.
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La remuneracién del préstamo subordinado para gastos iniciales se realiza sobre la
base de un tipo de interés variable trimestral igual al tipo de interés de referencia de
los Bonos mas un margen del 1%. La amortizacién de dicho préstamo se realiza
trimestralmente en la cuantia que hubieran sido amortizados los gastos iniciales del
Fondo, de acuerdo con la contabilidad oficial del Fondo y en todo caso en un plazo
maximo de cinco (5) afios desde la constitucion del Fondo y de acuerdo a la orden de
prelacién de pagos. La primera amortizacién tendré lugar en la primera fecha de pago,
(€1 23 de enero de 2008).

- “Préstamo para fondo de reserva” por un importe total de 18.000 miles de euros de
Banco Sabadell, S.A. El importe de dicho préstamo se destiné por la Sociedad
Gestora a la dotaci6n inicial del fondo de reserva.

La remuneracién del préstamo para el fondo de reserva se realiza sobre la base de un
tipo de interés variable anual 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.

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

Miles de euros

Préstamo
subordinado Préstamo fondo
gastos iniciales de reserva TOTAL
Saldo inicial 440 18.000 18.440
Adiciones - - -
Amortizacién 27 - - 27)
Saldo final 413 18.000 18.413

Durante el ejercicio 2009 se han devengado intereses de los préstamos subordinados por
importe de 673 miles de euros, respectivamente, de los que 589 miles de euros,
respectivamente, se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2009,
estando registrados en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance
de situacion.
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10.  CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La Sociedad Gestora, en representacién ¥y por cuenta del Fondo, ha suscrito un contrato de
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 Financiera 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 liquidacién 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 de Swap, la sociedad gestora, en representacion del Fondo, se
compromete a pagar a Banco Sabadell, S.A., una cantidad igual al 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, més (ii) la cantidad de
intereses devengados de la Cuenta de Principales durante los mencionados meses naturales.

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 sera igual al tipo de interés medio de los Bonos ponderados por el saldo nominal
pendiente de cada serie en la fecha de pago, mas un diferencial del 0,30%.

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
Determinacion anterior a la Fecha de Liquidacién en curso.

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

Curva para estimacién de intereses y descuento de Flujos Método de Svensson
Tasa de amortizacién anticipada 10,00%
Tasa de impago 3,26%
Tasa de Fallido 0,40%

Durante el ejercicio 2009 se han devengado gastos financieros por importe de 9.051 miles de
euros.
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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 7.991 miles de euros.

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

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 regulacién vigente. Dado que los bonos se encuentran representados en
anotaciones en cuenta y son negociables en un mercado secundario oficial, el importe de
dicha retencion podra ser devuelto al bonista en el caso de que éste acredite los requisitos
determinados normativamente.

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

El Fondo tiene abierto a inspeccion 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 titulizacion de activos, son de aplicacién
a €stos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
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 proteccién y mejora del medio ambiente.

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

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtn 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 del 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 transicién 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
informacién: A

a) Conciliacion del balance de situacién al 1 de enero de 2008 entre las cifras publicadas
correspondientes al cierre del ejercicio 2007 y las resultantes de aplicar 1a Circular
2/2009 en su totalidad.

b) Conciliacién al 31 de diciembre de 2008 del balance de situacién y cuenta de

resultados del 2008 entre las cifras publicadas correspondientes al ejercicio 2008 y las
resultantes de aplicar la Circular 2/2009 en su totalidad.

C) 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) Conciliacién del balance de situacién a 1 de enero de 2008

Balance de situacion al 1 de enero de 2008

MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA Normativa . i Normativa
ANTERIOR anterior Ajustes Rec): actual
ACTIVO
INMOVILIZADO
Gastos de constitucién 523 - (523)
Inmovilizaciones financieras
Derechos de crédito 960.994 - 1.006 962.000
367 367
ACTIVO CIRCULANTE
Deudores 1373 . (1.373)
Inversiones financieras temporales 750 - (750)
750 750
Tesoreria 64.421 - - 64.421
TOTAL ACTIVO 1.028.061 - (523) 1.027.538
RASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Bonos de Titulizacién 1.000.000 - (61.000) 939.000
61.000 61.000
Entidades de crédito 18.550 - - 18.550
ACREEDORES A CORTO PLAZO
Cuentas de periodi ién y por
de servicios 9.511 - 951
8.748 8,748
212 212
(112) (112)
19 19
18 13
622 622
4 4
(523) (523)
TOTAL PASIVO 1.028.061 - (523) 1.027.538
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MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA ACTUAL

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
L Activos financieros a largo plazo
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
S
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros
Otros

ACTIVO CORRIENTE
IL.  Activos no corrientes mantenidos Ppara la venta
HI. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores representativas de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
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

PASIV!
A) PASIVO NO CORRIENTE
L Provisiones a largo plazo
I Pasivos financieros a largo plazo
Obligaci Y otros valores
Series no subordinadas
Series subordinadas
Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados
Derivados
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros
B) PASIVO CORRIENTE

. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la venta

IV. Provisiones a corto plazo

V. Pasivos financieros a corto plazo
Acreedores y otras cuentas a pagar
Obli aci .

Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros
VL. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién administracién
Comisién variable - resultados realizados
Otra comisiones
Otros

C) AJTUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS
VIL. Activos financieros disponibles para la venta
VI Coberturas de flujos de efectivo

IX. Otrosi y P
X. Gastos de constitucién en transicion

TOTAL PASIVO
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b) Conciliacién del balance de situacién y cuenta

ejercicio 2008

Balance de situacién al 31 de diciembre de 2008

MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA ANTERIOR

ACTIVQ
INMOVILIZADO

Gastos de constitucién

Tamovilizaciones financieras
Derechos de Crédito

ACTIVO CIRCULANTE
Deudores

Inversiones financieras temporales
Provisién por insolvencia

Tesoreria

TOTAL ACTIVO

PASIVO
ACREEDORES A LARGO PLAZO

Bonos de Titulizacion

Entidades de crédito

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Cuentas de periodi ion y por de servicios

TOTAL PASIVO

Normativa Normativa
anterior Ajustes Recl: actual

46 - (416)

758.688 - (151.843) 606.845

11.753 11.753

12.727 - 12727

631 631
3471 - (3.471)
1.087 - (1.087)
(646} 646

134.540 134.540

8.359 8359

(646) {646)

1.087 1.087

662 662

271.086 - - 271.086

1.034.102 12.727 {416) 1.046.413

1.000.000 - (477.326) 522674

61.000 61.000

18.440 - - 18.440

3 23
15.662 - (15.662)

507 507

416.326 416326

10.269 10.269

244 244

2.114 214

19 19

15 15

1 1

2.466 2.466

4 4

12727 - 127127

{416) {416)

1.034.102 12.727 (416) 1.046.413
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de pérdidas y ganancias del

MODELO DE BALANCE SEGUN NORMATIVA ACTUAL

ACTIVQ
ACTIVO NO CORRIENTE
L Activos financieros a largo plazo
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Activos dudosos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros

Otros
ACTIVO CORRIENTE
Il Activos no corrientes mantenidos para la venta
1L Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores representativos de deuda
Derechos de crédito
Préstamos
Adtivos dudoses
Correcciones de valor por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidas
Derivados
Derivados de cobertura
Otros activos financieros
Otros

1V. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros
V. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria
Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE
L Provisiones a largo plazo
1L Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Dendas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Derivados
Derivados de cobertura
Orros pasivos financieros
Otros

B) PASIVO CORRIENTE
Il Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
IV. Provisiones a corto plazo
V. Pasivos financieros a corto plazo
. Acreedores y otras cuentas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Préstamo suberdinado
Crédito linea de liquidez
Otras deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados no vencidos
Derivados
Derivades de cobertura
Otros pasivos financieros
V1. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comisién Administracién
Comisién agente de pagos
Comisién variable - resultados realizados
Otra comisiones

€) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS

VIL Activos financieros disponibles para Iz venta

VIIL Coberturas dz flujos de efectivo

IX. Otros i ias y gastos/pe

X, Gastos de constitucion en transicién

TOTAL PASIVO
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Cuenta de pérdidas y ganancias para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2008

Normativa Normativa
anterior Ajustes  Reclasificaciones actual
Ingresos financieros 59.117 - - 57.861 Intereses y rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda
Ingresos de los Derechos de Crédito 46.646 - 46.646 Derechos de crédito
Ingresos de la cuenta de tesoreria 7.253 - (7.253)
11.215 11.215 Otros activos financieros
Recuperacion de Derechos de Crédito Fallidos 1.256 - (1.256)
Intereses Swap 3.962 - (3.962)
Gastos financieros (54.051) - - (54.051) Intereses y cargas asimilados
Intereses de los Bonos de Titulizacion de Activos (52.766) - - (52.766) Obligaciones y otros valores negociables
Intereses de los Préstamos subordinados (1.285) - - (1.285) Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
5.066 - (1.256) 3810 ) MARGEN DE INTERESES
Resultado de oper fi ieras (neto)
Ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios en
PyG
Activos financieros disponibles para la venta
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS Otros
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacién
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Dotaciones para amortizacion del inmovilizado (107) (107) Servicios de profesionales independientes
Gastos de constitucion (107) - 107 Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Dotacion para provisiones por insolvencias Otros servicios
Provision para insolvencias (1.902) - 1.902 Tributos
Otros gastos de explotacion Otros gastos de gestion corriente
Comisién gestora (100) - - (100) Comision de sociedad gestora
Comisién de administracion o1 - - (&) Comision administrador
Comision del agente de pagos ()] - - 5) Comision del agente de pagos
Margen de intermediacion financiera (2.858) - - (2.858) Comision variable — resuitados realizados
Comision variable ~ resultados no realizados
Otras comisiones del cedente
Otros 3) - - 3) Otros gastos
Deterioro de activos financieros (neto)
(646) (646) Deterioro neto de derechos de crédito (-)
Dotaciones a provisiones (neto)
BENEFICIOS (Pi:RDl])AS) DE LAS ACTIVIDADES Ganancias (pérdidas) en Ia baja de activos no corrientes en
ORDINARIAS venta

d - - - Repercusidn de otras pérdidas (ganancias)

BENEFICIO (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

- - - - L Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO RESULTADO DEL EJERCICIO
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c) 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 ¥ 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 valoracién

Las normas de registro y valoracién aplicadas por la Sociedad Gestora del Fondo en la
preparacion 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 valoracion y las aplicadas con la anterior normativa contable son las siguientes:

1) Gastos de establecimiento: Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se
capitalizaban y se registraban a su precio de adquisicién 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 imputéndose 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 constitucion en transicion” 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 cancelacion 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 méaxima 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 maximo 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 la 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 registraban 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 registraran 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.
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IM SABADELL EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

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

1. ANTECEDENTES.

IM SABADELL EMPRESAS 1, Fondo de Titulizaciéon de Actives, en adelante el
“Fondo”, se constituyé mediante escritura publica el 24 de octubre de 2007, por InterMoney
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. ante el notario de Madrid D.
Antonio Huerta Trélez, con el namero de protocolo 2.531/2007, agrupando 3.519
Operaciones de financiacién a pequefias, medianas y grandes empresas, por un importe total
de 999.999.999,16 €, que corresponde al saldo vivo no vencido de las Operaciones de
Financiacién a pequefias, medianas y grandes empresas. Dichas Operaciones fueron
concedidas por Banco de Sabadell, S.A.

Con fecha 24 de octubre de 2007, se procedié a la emisi6én de los Bonos de Titulizacién por
un importe nominal de 1.000.000.000,00 €, integrados por 2.000 Bonos de la Serie Al, 7.390
Bonos de la Serie A2, 250 Bonos de la Serie B ¥ 360 Bonos de la Serie C. El valor nominal
de cada Bono es de 100.000 €. En la Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos disponian
de una calificacién definitiva de Aaa y AAA para los Bonos Al, de Aaa y AAA para los
Bonos de la Serie A2, de A3y A para los Bonos de la Serie B y de Baa3 y BBB para los
Bonos de la Serie C por parte de Moody’s Investors Service Espafia, S.A. y Standard and
Poor’s Espafia S.A. respectivamente.

La Fecha de Desembolso fue 29 de Octubre de 2007.

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 23 de octubre de 2007.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuanto a su activo, esencialmente por Préstamos sin garantia hipotecaria
(préstamos personales que no contienen ninguna garantia real ni garantias personales de
terceros fiadores) y por Certificados de Transmisién de Hipoteca derivados de Préstamos
Hipotecarios concedidos por el Cedente a empresas no financieras (Personas juridicas o
empresario individual) 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.
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El Fondo se extinguird en los supuestos descritos en el apartado 4.4.4 del Documento de
Registro y en todo caso cuando se amorticen integramente los Derechos de Crédito. La Fecha
de Vencimiento Legal del Fondo es el 23 de julio de 2040.

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacion 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 Vivo 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 F ondo y al Orden de Prelacién de Pagos del
mismo.

“IM SABADELL EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacién de Activos” se constituye al amparo
de lo previsto en la legislacin espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen legal
previsto en (i) el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo y disposiciones que lo desarrollen,
(i) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la Ley 3/1994, de 14 de abril, por
la que se adapta la legislacion espafiola en materia de Entidades de Crédito a la Segunda
Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema
financiero, (iv) la Ley 44/2002 (en particular, su articulo 18), (v) en la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision, inspeccién, sancién y en todo
aquello que resulte de aplicacion, (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 suscripcién y del folleto exigible a tales efectos, (vii) 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 (viii) las demés disposiciones legales y
reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacién.

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 transmision, reembolso o amortizacién de los mismos tendran la
consideracién de rendimientos de capital mobiliario y podrén estar sujetos a retencién 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, esta inscrita en el

Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién de la Comisién Nacional del

Mercado de Valores con el ntimero 10. InterM

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 a

las siguientes caracteristicas:

oney Titulizacién tiene a su cargo la

grupada en el activo del Fondo contaba con

Ntimero de préstamos vivos 3.519 2.924
Saldo vivo (euros) 999.999.999 550.692.472
Saldo medio de los préstamos 284.172 188.335
Saldo vivo del mayor préstamo (euros) 11.205.000 10.716.014
% mayor préstamo sobre el total de la cartera 1,12% 1,95%
Concentracion deudor (25 principales deudores) 18,40% 23,12%
Niimero de préstamos en mora +90 dias 0 69
Saldo préstamos en mora +90 dias 0 17.434.625
% préstamos en mora +90 dias sobre el total de la cartera 0,00% 3,17%
Ntimero de préstamos fallidos 0 90
Saldo de los préstamos fallidos 0 15.353.184
% fallidos sobre el total de la cartera 0,00% 2,79%
Antigiiedad de la cartera (meses) 17 42
Vencimiento medio de la cartera (meses) 103 99
Ultimo vencimiento de la cartera 31 de octubre de 2036 31 de octubre de 2036
Tipo de interés medio aplicado 4,98 2,95
Diferencial medio aplicado 0,72 0,73
Concentracién Geografica (3 principales provincias)* 46,72% 49,28%
% de préstamos con garantia hipotecaria 44,96% 53,60%
LTV medio ponderado de los préstamos hipotecarios 49,68 46,37

* Barcelona, Madrid y Baleares
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2.2.  Principales datos del pasivo

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

Bonas Saldo inicial  Suldo actual leon Difereacial l']po de Fecha pm.xrma Frccucnc‘la Calificacton Calificacion
vigente referencia revision de revision micial actual
Serie Al 200.000.000 - - 0,250% 0,735% 25/01/2010 Trimestral ~ (Aaa) (AAA) (Aaa) HAAA)

Serie A2 739.000.000 522.673.565 1,085% 0,350% 0,735% 25/01/2010 Trimestral ~ (Aaa) {AAA)  Al/AAA
Serie B 25.000.000  25.000.000 1,985% 1,250% 0,735% 25/01/2010 Trimestral A3 /A Ba3/A
Serie C 36.000.000  36.000.000 3235%  2,500% 0,735% 25/01/2010 Trimestral (?Bag:’B))/ Caa3 /BB

Total 1.000.000.000  583.673.565 - - - - - -

3. PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

3.1.  Riesgos vinculados a la cartera de activos

Morosidad v Fallidos

Durante 2009 la morosidad de la cartera ha pasado de 1.076.173,68 euros a 31/12/2008 a
3.166.281,26 euros a 31/12/2009. La tasa de morosidad a 31/12/2009 se sittia en el 3,26% del
saldo vivo no fallido de la cartera a dicha fecha.

La tasa de morosidad maxima del afio se ha producido en el mes de diciembre (3,26%).

En lo que respecta a la tasa de fallidos, la cartera present6 una tasa de fallidos del 2,79%
frente a una tasa de 0,33% del ejercicio anterior.

Riesgos por concentracién

a) Geogréfica: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2009 una
concentracién geogréfica similar a la que presentaba en la Fecha de Constitucion,
siendo las tres provincias con mayor peso Barcelona, Madrid y Baleares.

b) Concentracién por deudor: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2009
una concentracién por deudor similar a la que presentaba en la Fecha de Constitucién,
siendo los 25 principales deudores un 23,33% del saldo vivo no vencido de la cartera.
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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 se
situaba en 46,09% que compara con un ratio de 49,68% en la Fecha de Constitucion
del Fondo.

b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2009, el 53,81% de la cartera contaba
con garantia hipotecaria, siendo un nivel superior al de la Fecha de Constitucién del
Fondo que se situaba en el 44,96%.

3.2.  Riesgos vinculados a los tipos de interés

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

A través de dicho swap, el Fondo paga en cada fecha de pago la cantidad de intereses
devengados de los Derechos de Crédito no F allidos, mds la cantidad de intereses devengados
de la Cuenta de Principales durante el Periodo de Liquidacién correspondiente, y recibe la
cantidad resultante de aplicar un tipo de interés igual al Tipo de Medio Ponderado de los
Bonos mds un diferencial del 0,30% a un nocional.

El nocional es el importe resultante de sumar el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de
cada una de las Series en la Fecha de Determinacidn anterior a la Fecha de Liquidacion en
curso.
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3.3.  Riesgo de contrapartida

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algln servicio financiero al Fondo yla
calificacion crediticia que tienen.

Calificacion a largo
plazo

Calificacion a corto
plazo

Contrapartida
Actual

Limites calificacion

Operacion

SWAP (34.7.1 del Modulo Adicional g cop e FL/P-1/A1 A+IA2/A Varios Niveles
del Folleto de Emisién)

Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 del Médulo Deuda a corto minimo
Adicional del Folleto de Emision) Banco Sabadell FL/P-1/ A1 At/A2/A de P-1/A-1

Agente de pagos (5.2 de la Nota de ) Deuda a corto minimo
Valores del Folleto de Emision) Banco Sabadell FL/P-1/A-1 A+/A2IA de P-1/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 Emisién)

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

3.4.  Otros riesgos

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

4. EVOLUCION DEL FONDO EN EL EJERCICIO 2009

4.1.  Amortizacién anticipada

La tasa de amortizacién anticipada del Fondo durante 2009 fue del 15,66%.
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El siguiente grafico muestra la evolucién de la amortiz

operacion:
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4.2.  Morosidad y Fallidos

anz6 el 3,26% respecto del saldo vivo

La tasa de morosidad de la cartera al cierre de 2009 alc
no fallido de la cartera.

0 el 2,79% respecto del saldo vivo no

La tasa de fallidos de la cartera al cierre 2009 alcanz
fallido de la cartera y un 1,54%
Constitucién del Fondo)

respecto al saldo inicial de la cartera (en la Fecha de
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El siguiente grafico muestra la evolucién de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la
operacién
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4.3. Rentabilidad de los activos

El tipo de interés medio ponderado de 1a cartera a 31 de diciembre de 2009 es del 2,95%.

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:

Amortizacion Intereses Pagados — Cupon Vigente a

en 2009 31/12/2009

Bonas de Saldo 317122008 Saldo 31/12/2009 Y% Amortizacion

titulizacion durante 2009
Serie Al 200.000.000 - 200.000.000 100,00% 3.947.980 -
Serie A2 739.000.000 522.673.565 216.326.435 29.27% 19.830.622 1,085%
Serie B 25.000.000 25.000.000 0 0,00% 927.393 1,985%
Serie C 36.000.000 36.000.000 0 0,00% 1.791.695 3,235%
Total 1.000.000.000 583.673.565 416.326.435 - -

A 31 de diciembre de 2009, no hay ninglin importe pendiente de pago a los Bonos emitidos
por el Fondo.
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4.5.  Otros importes pendientes de pago del Fondo

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

- Préstamo Subordinado para intereses del Primer Periodo: totalmente amortizado
- Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales:

o Intereses no pagados: 7.971,03 €

o Amortizacion debida: 82.561,14 €
- Préstamo Subordinado para el Fondo de Reserva:

o Intereses no pagados: 484.069,50 €

o Amortizacién debida: 0,00 €

Seglin lo establecido en los apartados 3.4.3.1,3.43.2 y 3.4.3.3 del Folleto de Emision, los
préstamos subordinados no devengan intereses de demora por el retraso en el pago de
cualquier cantidad debida.

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

Con Fecha de 28 de noviembre de 2008, Standard & Poor’s, S.A. (la “Agencia de
Calificacién”) rebajo la calificacién crediticia de los Bonos de la Serie C de BBB/Watch Neg
a BB, emitidos por el Fondo.

Esta actuacion de la Agencia de Calificacion ha sido comunicada a la CNMV como “Hecho
Relevante” durante el ejercicio 2009.

S. 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 238 millones de euros, siendo 210 millones en concepto de
devolucion de principal de los prestamos y 28 millones en concepto de intereses.

Estos importes son similares a los obtenidos de los modelos de estimacién de la Sociedad
Gestora.
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La.aplicacién de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del Fondo se han
aplicado siguiendo las condiciones establecidas segtin el Folleto de Emision (Aplicacién de
Fondos, Apartado 3.4.1 del Médulo Adicional del Folleto de Emisi6n).

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 la
morosidad y los derivados de la concentracién 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 operacién de permuta de intereses (swap)

Durante el ejercicio 2009, el Fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a
37.443.917,33 € y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 29.060.526,71 €.

El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 8.383.390,62 € a favor de la contrapartida del
swap.

6.3. Evolucién de las mejoras crédito durante el ejercicio. Situacién a cierre
comparada con situacién inicial

Como principales mejoras de crédito, el Fondo cuenta con un Fondo de Reserva que en la
Fecha de Constitucién ascendia a 18 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 7,5
millones de euros, tamafio inferior al Nivel Minimos Requerido por la Agencia de
Calificacion en esa fecha.

La reduccion del Fondo de Reserva se ha producido por el efecto de la tasa de fallidos y por
las reglas dotacion de los mismos establecidas en la documentacién del Fondo.

-10 -
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ora de crédito de cada una de las series a cierre de
n la Fecha de Constitucién)

Proteccion
Actual

Serie Al 200.000.000 20,00% 7,.90% - -
Serie A2 739.000.000 73,90% 7,90% 522.673.565 89,55% 11,74%
Serie B 25.000.000 2,50% 5,40% 25.000.000 4.28% 7.46%
Serie C 36.000.000 3,60% 1,80% 36.000.000 6,17% 1,29%
Fondo de reserva 18.000.000 1,80% 7.540.421 1,29%
L Total emision 1.000.000.000 583.673.565 j

6.4. Triggers del Fondo

Posposicidon de intereses

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

Las condiciones de posposicién de intereses de las series subordinadas se establecen en el
apartado 3.4.3.4 del Modulo Adicional del Folleto de Emisién.

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: hipétesis y cuadros de bonos

La siguiente tabla recoge la estimacién de los flujos financieros que generaran los bonos bajo
las siguientes hipétesis:

- Amortizacion anticipada de 15%

-11-
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- Tipos de interés constantes: se Supone que los préstamos revisan aun tipo de interés
constante igual al que cada uno tiene en Ia actualidad.

- Tasa de fallidos de 0,40%

- Recuperaciones del 50% a los 12 meses

BONO A2 BONO B BONO C

Saldo Nominal Salde Nominal Saldo Nominal
Fecha Pendiente Intereses Pendiente Intereses Pendiente Tutereses

23/10/2009 522.673.564,60 25.000.000,00 36.000.000,00

25/01/2010 474.339.269,60 1.480.734,30 25.000.000,00 129.577,50 36.000.000,00 304.088,40
23/04/2010 428.302.156,10 1.184.986,50 25.000.000,00 117.455,00 36.000.000,00 279.136,80
23/07/2010 387.301.844,90 1.106.504,70 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
25/10/2010 353.140.461,40 1.033.565,40 25.000.000,00 125.465,00 36.000.000,00 298.166,40
24/01/2011 318.647.414,70 912.295,50 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
25/04/2011 288.485.425,30 823.172,10 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
25/07/2011 259.512.265,20 745.281,50 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
24/10/2011 235.223.626,10 670.420,80 '25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
23/01/2012 210.787.704,30 607.679,70 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
23/04/2012 190.670.720,20 544.569,10 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
23/07/2012 167.492.133,00 492.543,50 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
23/10/2012 132.528.269,40 437.488,00 25.000.000,00 122.795,00 36.000.000,00 291.823,20
23/01/2013 117.719.965,70 346.147,60 25.000.000,00 122.795,00 36.000.000,00 291.823,20
23/04/2013 105.233.156,60 300.773,00 25.000.000,00 120.125,00 36.000.000,00 285.480,00
23/07/2013 92.793.865,20 271.878,10 25.000.000,00 121.460,00 36.000.000,00 288.651,60
23/10/2013 82.420.152,70 242.392,00 25.000.000,00 122.795,00 36.000.000,00 291.823,20
23/01/2014 71.724.014,50 215.270,70 25.000.000,00 122.795,00 36.000.000,00 291.823,20
23/04/2014 62.850.398,10 183.272,00 25.000.000,00 120.125,00 36.000.000,00 285.480,00
23/07/2014 54.307.410,30 162.358,30 25.000.000,00 121.466,00 36.000.000,00 288.651,60
23/10/2014 47.843.155,60 141.814,10 25.000.000,00 122.795,00 36.000.000,00 291.823,20
23/01/2015 0,00 124.964,90 0,00 122.795,00 0,00 291.823,20

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 no se estima que durante el ejercicio 2010 se produzca ningtin suceso
de liquidacién anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 del Folleto de
Emision.

-12-
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anteriores, el vencimiento final del mismo se estima para la fecha de pago correspondiente al
23 de enero de 2015.

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

supuestos de liquidacion anticipada que se recogen en el Folleto de Emisién durante el
gjercicio 2010.

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 gestion el estado financiero publico S.05.5.

-13-
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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. Iiigo Trincado Boville

Diligencia que levanta el Secretario, D?. Beatriz Senis Gilmartin, para hacer constar que tras
la aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestiéon de IM SABADELL EMPRESAS
1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, correspondientes al gjercicio 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 reuniéon del 18 de marzo de 2010, sus miembros han
procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 84 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del 0K2146501 al 0K2146584, 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

.

s





