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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVGS, que comprenden el balance de situacién ai 31 de diciembre de 2010, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, ef estado de ingresos y gastos
reconocidos y ia memoria correspendientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a
la entidad (que se identifica en [a Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de fa actividad de auditoria de cuentas vigenie en
Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de fa
evidencia justificativa de fas cuenias anuales vy la evaluacién de si su presentacién, fos
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con
el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de IM
FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2010,
asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco nermativo de
informacién financiera que resulia de aphcac;on y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidén adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre ia 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
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo parrafo vy no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
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BALANCES DE SITUACION



IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacién al 31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2010 20609
ACTIVO
A} ACTIVO NO CORRIENTE 459,022 584687

1. Activos financieros a largo plaze 7 459.022 584.687
Valores representativos de deuda - -
Derechos de crédito

Préstamos 446.559 578.876
Activos dudosos 7.362 3.905
Correcciones de valor por deterioro de activos (2.112) {1779
Derivados
Derivados de cobertura 7.213 3.685
Otros activos financieros - -
B) ACTIVO CORRIENTE 151.749 183.623

II. Activos no corrientes mantenidos para la venta - -

IH. Activos financieros a corto plazo 7 160.136 130.161
Deudores y oiras cuentas a cobrar g.513 11.041
Valores representatives de deuda - -
Derechos de crédito

Préstamios 88.622 115.552
Otros 1316 -
Activos dudosoes 4.341 3.031
Correcciones de valor por deteriore de activos (3.18%) {2.293)
Intereses v gastos devengados no vencidos 431 343
Derivados - -
Otros activos financieros
Qiros ' - 487
IV. Ajustes por periodificaciones
Cornisiones - -
Otros - -
V. Efective y otros activos liguidos equivalentes 8 51.613 53.462
Tesoreria 51.613 53.462
Otros activos liquidos equivalentes - -
610.771 768.310

TOTAL ACTIVO
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Balances de Situacion al 31 de diciembre

Miies de euros

Nota 2010 2009
PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 383.285 566.331

1. Provisiones a largo plaze - -

II. Pasivos financieros a large plazo 9 383.285 566.331
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 236.854 419.305

Series subordinadas ) 100,060 100.000
Deudas con entidades de crédito

Préstamos subordinados 48.928 48.928

Correcciones de valor por repercusién de pérdidas () (2.457) (2.043)
Derivados - -
Otros pasivos financieros

Otros - 146

B) PASIVO CORRIENTE 220.968 199.212

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

IV. Provisiones a corte plazo - -

V. Pasives financieros a corte plazo 9 220.95% 199.202
Acreedores y otras cuentas a pagar 341 103
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 217.098 196.883
Series subordinadas - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 208 211
Deudas con entidades de crédito
Préstamos subordinados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (30) N
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.715 367
Derivados ) :
Derivados de Cobertura 1.027 1.645
Otros pasivos financieros - -

VL Ajustes por periodificaciones 9 10

Comisiones
Comision soviedad gestora 1 2
Comisién administrador 87 21
Comisién agente de pagos - -
Comisién variable-resultados realizados - -
Comisién variable-resultados no realizados “ -
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) {82) (i4)
Ofras comisiones 3 1

Otros ' - -

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE ¥ INGRESOS ¥ GASTOS

RECONOCIBOS 6.518 2.767

VIL. Activos financieros disponibles para la venta - -

VIIL Coberturas de flujos de efective 10 7213 3.685

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

X. Gastos de constitucion en transicién 6 (695) (918)

TOTAL PASIVO 610.771 768.310
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS



IM FTPYME SABADELL 7, FONDC DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

1. Intereses v rendimientos asimilados
Valores representativos de deuda
Préstamos
Otros actives financieros

2. Intereses y cargas asimilades
Obligaciones y otros valeres negociables
Deudas con entidadss de crédito

Otros pasivos financieros

A) MARGEN DE INTERESES

3. Resuitade de operaciones financieras (neto)
Otzos
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacién
6. Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestién corriente
Comision de sociedad gestora
Comisién administrador
Comision variable — resultados realizados
Comisidn variable - resultados no realizados
Comision del agente de pagos
Otras comisiones del cedente
Otros gastos
Deteriore de activos financieros (nete)
Deotaciones a provisiones (neto)
Ganancias (pérdidas) en la baja de actives no corrientes en venta

10. Repercusion de otras pérdidas (+)

Sl
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RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

11. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Miles de euros

2016 2009
19.177 36,848
18.603 34.055
574 2793
(18.117) (34.521)
(9.049) (21.423)
{1.348) (1.839)
(7.720% {11.259)
1.060 2327
(5-.497) -(424)
(223) (228)
(66) (93)
(66) (88)

(5.037) -

4y 2)
(14) (13)
(1.229) 4.072)
5576 2.169
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
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IM FITPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros
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INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2010

2009

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

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos ¥ gastos reconocidos por activos financieros disponibies para la venta

2. Cobertara de los flujos de efective
(Ganancias (pérdidas) por valoracion (4.192)
Importe bruto de las ganancias (pérdidas} por valoracion {4.152)
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias 7.720
Qtras reclasificacicnes :

Importes repercutidos a la cuenta de pasive en el perfodo (3.528)

(12.446)
(12 446)

11.25%9

1.187

‘Total ingresos y gastos reconocidos per coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias ¥ gastos/pérdidas reconocides directamente
en ¢l balance del periodo
Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracién -
Efecto fiscal -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas v gapancias 223

Importes repercutidos a ia cuenta de pasivo en el periodo (223

228
(228)

Total! ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+43)
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO



IM FTPYME SABADELL 7, FONDQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo

A} FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

B)

EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de fas operaciones
Intersses cobrades de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de tifulizacién
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por ¢l Fondo
Comisiones pagadas a Ja sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados
Comisiones pagadas al agenie de pagos
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientfes de operaciones def Fondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos
Pagos de provisiones .

(Otros

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacion
Cobros por emisién de valores de titlizacion
Pagos por emision de valores de titulizacién (aseguramiento colocacion)
5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
Pagos por adquisicidn de derechos de crédito
Pagos por adquisicién de otras inversiones financieras
6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Cobros por amortizacion de activos titulizados
Pagos per amortizacion de valores de titulizacion
7. Ofres flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de préstamos ¢ disposiciones de préstamos
Pagos por amertizacion de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendjentes ingreso
Administraciones piblicas - Pasivo
Otros deudores y acreedorss
Cohros por amortizacion o venta de inversiones financieras

Cobros de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-} PE EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo.

Efectivo ¢ equivalentes al final del periodo,

Miles de euros

Nota 2010 2009
5.597 {10.393)
1.789 945

18.604 34.845
{4.052) (22.033)
{8337 (13.130)

374 2793

- (1530
(81) (387)
(66) (84}

- {94)
M @

- (186
(14} (i3}
3.589 (10.951)
1404 88
2425 {11.039)
(7.446) {31.508)
{21.123) {66.890)
140.513 216.922
(161.636) (283.812}
13.677 15.382

- (3.268)

13.617 18.650
(1.849) {61.201)

53.462 115363
51.613 33.462
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién vy objeto social

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

Con fecha 19 de septiembre de 2008, la Comisién Nacional del Mercado de Valores verifico
v registro 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 Activos Titulizados que agrupa préstamos sin
garantia hipotecaria y préstamos hipotecarios cedidos por Banco Sabadell, S.A., en el
momento de su constitucién y, en cuanto a su pasivo, por los bonos que emite, el préstamo
para gastos iniciales, el préstamo para fondo de reserva, el préstamo para intereses del primer
periodo en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea
nulo.

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

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

El tnico objeto del Fondo es la transformacién de los Derechos de Crédito que adquirié de la
entidad cedente en valores de renta fija homogéneos estandarizados, y por consiguiente,
susceptibles de negociacidén en mercados de valores organizados.
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CLASE 8

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extinguira en los siguientes supuestos:

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

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

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

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

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

v} cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
_permanente en relacién con alguno de los Bonos emitidos o se prevea que se
va a producir; ¥y’

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

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

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

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

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 titulizacidn, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo. :

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

€) Administrador de los derechos de crédito

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

f) Agente de pagos .

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

g) Margen de Intermediacién Financiera

I.a Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, remunera a Banco Sabadell,
S.A. por el proceso de intermediacion financiera desarroliado.

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

El Fondo se constituye al amparo de lo previsto en la Orden PRE/3/2007 de 10 de enero
sobre los Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la
financiacion empresarial y en el articulo 7 del Real Decreto — ley 2/2008, de 21 de abril, de
Medidas de impulso a la actividad econémica. El Fondo estard regulado conforme a (i) el
presente Folleto, (ii) la escritura de constitucién del Fondo, (iii) el Real Decreto 926/1998 v
disposiciones que lo desarrolle, (1v) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversidén Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
(v) la Disposicién Adicional Quinta de la Ley 3/1994, (vi) el Real Decreto 1310/20035, de 4
de noviembre por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en materia de admision a negociacién de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas ptblicas de venta o suscripcitén y del folleto exigible a tales
efectos, (vii) la Orden PRE/3/2007 de 10 de enero sobre los Convenios de Promocién de
Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer la financiacion empresarial, (viii) el
articulo 7 del Real Decreto — ley 2/2008, de 21 de abril, de Medidas de impulso a la actividad
economica, (ix) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redaccién
actual, en lo referente a su supervisidn, inspeccioén y sancidn, (x) la Orden EHA/3537/2005,
de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores (x1) por la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisidn
Nactonal del Mercado de valores sobre normas contables, cuentas anuales, estados
financieros pablicos y estados reservados de infraccidon estadistica de los fondos de
titulizacién de activos, y (xii) las demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor en
cada momento que resulten de aplicacién. ~

1) Régimen de tributacion

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

a) Imagen fiel

Las Cuentas Amnales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flyjo de efectivo, el estado de ingresos v gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.054 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las
Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas
aplicando las normas y principios contables contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracién de Intermoney
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion ha formulado estas cuentas anuales
con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del ejercicio 2010. Estas cuentas, seran
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimdndose su
aprobacion sin cambios significativos.

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

b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion 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 emisidn 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 lag 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 perfodo v de periodos sucesivos.

-~ 10 -
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c) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del
gjercicio 2010, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2009 se presenta exclusivamente, a efectos
comparativos y por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del Fondo del gjercicio

2009.
d) Agrupacion de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccidn de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos 0 mas partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anunales son
los siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

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

-11 -
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criferio del devengo, es decir,
en funcion 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 transicién

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 segin la normativa
anterior (cinco periodos anuales).

d) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total
o0 parcial, enajenacion o realizacibn, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificdndose el resto como no corrientes.

) Activos dudosos

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

f) 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 aguellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni dertvados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable y no se
negocian en un mercado activo.

-12-
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GLASE 82

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

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivaldra al valor
razonable de la confraprestacién entregada mdas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

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

Valoracidn 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.

g) Intereses v gastos devengados no vencidos

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

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

h) Pasivos financieros

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

-13-
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. 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
disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

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

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

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categorfa se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y gananmas aphcando 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 mas
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido
coniractualmente para cada fecha de pago.

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

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

- 14 -



.
5
{2
{a3
o
o}
o

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacidn 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 intermediacion
financiera periodificado.

Dicha reversiéon 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 reversion si no se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

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

1) Ajustes por periodificacién

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

1 Impuesto sobre Sociedades

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

k) Garantias financieras

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

~15-
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Valoracitn inicial

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

Valoracion posierior

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

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

° El valor de los confratos de garantfa financiera serd el importe inicialmente

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

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

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

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

. Cobertura del vator razonable: cubre la exposicidn 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.
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. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicidn a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una fransaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de
cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz, se reconocera en el estado
de ingresos y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a favor del
Fondo) o negativo (valor razonable en contra del Fondo), transfiriéndose a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la 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 fa Sociedad Gestora del Fondo,
para verificar que las diferencias producidas por la variaciones de valor razonable ¢ de los
flujos de efectivo entre el elemento cubierto y su cobertura se¢ mantiene en parimetros
razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi las previsiones
establecidas en el momento de la contratacién.

Una cobertura se considerard altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable ¢ en los flujos de efectivo
de la partida cubierta que sea afribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flyjos de efectivo del
mstrumento 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 algln momento deja de cumplirse esta relacién, las operaciones de coberturas
dejarfan de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

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

m) Deterioro del valor de los activos financicros

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 reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

-17-
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s Derechos 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 estimacidn, 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 obtendréd durante la vida
del instrumento. En su estimacién se considera toda la informacidn 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 estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta [os
flujos que se obtendrian de su realizacion, 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 firturos 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 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 utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién o modificacion 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 es material. En particular, cuando el plazo previsto para €l cobro de los flujos
de efectivo es igual o inferior a doce meses.

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

- 18-
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No obstante, el importe de la provisidn que resulta de 1a aplicacién de lo previsto en los
pérrafos anteriores no puede 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 funcion del tiempo transcurrido desde ¢l
vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion:

Tratamiento general

Criterio aplicado desde del 1 de julio de 2010 . . (%)
Hasta 6 meses ) 25
Miés de 6 meses, sin exceder de 9 30
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mis de 12 meses 100
Riesgos con

Criterio aplicado desde ¢l 1 de enero de 2009 cmpresas y Riesgos con resto
hasta el 1 de julio de 2010 empresarios (%o) de dendores (%)
Hasta 6 meses 53 4,5
Mas de 6 meses, sin exceder de 12 27,8 274
Mis de 12 meses, sin exceder de 18 65,1 60,5
Mi4s de 18 meses, sin exceder de 24 95,8 933
Mas de 24 meses 100,0 100,0

La escala anterior también se aplica, por acumulacidn, al conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el
calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mds antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacién de los activos como dudosos si es anterior. '

Si no ha sido posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su
calidad de empresarios se le aplicaran a todas sus operaciones los porcentajes
establecidos para el resto de deudores.

Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera
carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en su
caso, de la entidad cedente, se estima, segiin el tipo de bien sobre el que recac el
derecho real, con los siguientes criterios:

(1)  Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales més fuertes. La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacidén, ponderado por un
80%.
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CLASE 8.

Fincas risticas en explotacidn, y oficinas, locales y mnaves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacién para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotaciéon econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que hmiten o dificulten su uso polivalente v por ello su facil
realizacidn en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantfa es como maximo el valor de tasacioén, ponderado por un 70%.

Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero gue no estan cualificadas para su consideracién en el
apartado (1) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
maximo el valor de tasacidn, ponderado por un 60%.

Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos
recibidos en garantia es como méximo el valor de tasacién ponderado por un
50%.

Desde el 1 de julio de 2010, la cobertura por riesge de crédito aplicable a todas las
operaciones calificadas como “activos dudosos” a que se refieren los apartados
anteriores se debe estimar aplicando al importe del riesgo vivo pendiente que exceda
del valor de la garantia, estimada de acuerdo con la metodologia de las letras anteriores,
y sobre la base de la fecha mds antigua que permanezca incumplida, los porcentajes
sefialados en el primer cuadro del apartado “Tratamiento general” de esta Nota. Con
anterioridad al 1 de julio de 2010, se aplicarén los siguientes criterios:

Operaciones con garantia real sobre viviendas terminadas: el porcentaje de
cobertura a aplicado a los instrumentos de deuda que contaban con garantia de
primera hipoteca scbre viviendas terminadas, asi como a los arrendamientos
financieros sobre tales bienes, siempre que su riesgo vivo era igual o inferior al
80% del valor de tasacion de las viviendas, era el 2%. No obstante, transcurridos
tres afios sin que se extinguiera la deuda o el Fondo adquiriera la propiedad de las
viviendas, se consideraba que dicha adjudicacion no iba a producirse y se
aplicaban a los riesgos vivos los siguientes porcentajes de cobertura:

()

Més de 3 afios, sin exceder de 4 afios 25
Méas de 4 aflos, sin exceder de 5 afios 50
Mas de 3 afios, sin exceder de 6 afios 75
Mis de 6 afios 100
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- Oftras operaciones con garantia real: los porcentajes de cobertura aplicados a las
operaciones que contaban con garantias reales sobre hienes inmuebies, incluidas
aquellas operaciones con garantias sobre viviendas terminadas excluidas del
apartado anterior, siempre que la Sociedad Gestora o las entidades cedentes
hubieran iniciado los trémites para ejecutar dichos bienes y éstos tuvieran un
valor sustancial en relacién con el importe de la deuda, eran los que se indican a
continuacion, distinguiendo segiin el deudor fuera una empresa o empresario u

otro tipo:
Empresas y Resto de
empresarios (%o} deudores (%0)

Hasta 6 meses 45 3,8
Mis de 6 meses, sin exceder de 12 23,6 233
Mas de 12 meses, sin exceder de 18 55,3 47,2
Mis de 18 meses, sin exceder de 24 814 79,3
Mas de 24 meses 108,0 106,0

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a [a baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han realizado ajustes
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas vy ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincién por
prescripcidn, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas v ganancias, y tiene 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.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su célculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En tedo caso, este importe se reconoce como una recuperacién de la pérdida por
deterioro.

-2] -
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La Entidad ha calculado el deterioro del ejercicio 2010 de los activos financieros del Fondo al
cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2010 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario inchuir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Fondo se constituyd con elementos de cobertura especificos para los distintos riesgos a los
gue estd expuesto.

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

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 estén
denominadas las masas patrimoniales.

e 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 contratd en la Fecha de Constitucion una permuta
financiera de intereses que intercambia los flyjos de los préstamos por los de los bonos més
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 revisidn y liquidacion.

-22 -
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® Riesgo de tipo de cambio

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

Riesgo de liquidez

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

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de las operaciones de
financiacién cedidos al fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogida en el folleto de emisidn, las
pérdidas ocastonadas por la materializacién de este riesgo serén repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas perdldas no
tendrian impacto patrimonial en el Fondo. :

Adicionalmente, el Fondo tiene contratadas operaciones financieras con terceros que también
exponen al fondo a incurrit en pérdidas en el caso de que la contraparte no sea capaz de
atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes son entidades financieras y
la propia estructura del fondo establece mecanismos de proteccion como la sustitucion de los
mismos o la constitucién de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones
crediticias de estas contrapartes.
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El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los gjercicios

2010y 2009:
Miles de euros
2010 2009

Derechos de crédito 543330 699.635
Derivados 7.213 3.685
Deudores y otras cuentas a cobrar 8.615 11.041
Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 51.613 53.462
Otros ' - 487
Total Riesgo 610.771 768.310

6. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacién durante los ejercicios 2010 y

2009 ha sido el siguiente:
Miles de euros
2010 2009

. Saldo inicial ) ’ 918 1.147
Adiciones - -
Amortizaciones T (223 (228)
Redondeos - 43
Saldo final 693 _918

-4 -
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La composicion del la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la

siguiente:

Derechos de crédito
Préstamos
Otros
Activos dudosos
Correcclonss de valor por deterioro de activos (=)

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

Deudores y otras cuentas a cobrar

Derechos de crédito
Préstamos
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

2010
No corrienie Corriente Total

446.559 88.622 535.181
- 1.316 1316
7.362 4341 11.703
{2.112) (3.189) (5.301)

- 431 431
451.809 91.521 543.330
7.213 - 7.213
7.213 - 7213

- 8.615 8.6135
- 8.615 &8.615

Miles de euros
2009
No corriente Corriente Total.

578.876 115.552 694,428
3.905 5.031 8935
(1.77%) (2.293) {4.072)
- 343 343
581.002 118.633 699,633
3.685 - 3.685
3.685 - 3.685

- 487 487
- 487 487
- 11.041 11.041
“ 11.04% 11.041
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CLABE 87

7.1 Perecho de crédito

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

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

respectivamente.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2010 v 2009 ha sido el
siguiente:

Miles de euros
2030
Saldo inicial Adiciones  Amortizaciones  Saldo final

Derechos de crédito

Préstamos : 694.428 - (155.247) 535.181
Otros - 1316 - 1.316
Activos dudosos 8.936 2.767 - 11.703
Correcciones de valor por deterioro de activos (-} (4.072) {1.229) - (5.361)
Intereses y gastos devengados no vencidos 343 18.603 (18,515) 431

699.635 21.457 (177.762) 543.330

Miles de euros
2009 -
Saldo inicial  Adiciones  Ameortizaciones  Saldo final

Derechos de crédito

Préstamos 534.148 - (239.720) 694,428
Activos dudosos 4.683 4,253 - 8.936
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - {4.797) 725 (4.072)
Tntereses y gastos devengados no vencidos 661 34.055 (34.373) 343

939.492 33.511 (273.368) 699.635

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

Al 31 de diciembre de 2010 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 8,43% (2009: 16,72%).
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CLASE 87

Al 31 de diciembre de 2010 el tipo de interes medio de la cartera era del 3,05% (2009:
3,15%), con un tipo méximo de 9,04% (2009: 9,04%) v minimo de 1,26% (2009: 0,96%).

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de Derechos de Crédito por
importe de 18.603 miles de euros (2009: 34.055 miles de euros), de los que 431 miles de
euros (2009: 343 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento, estando
registrados en el epigrafe “Derechos de crédito” del activo del balance de situacion a 31 de

diciembre,

Al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009 el importe imputado en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionado con los citados activos deteriorados es de 1.229 miles de
euros (2009: 4.072 miles de euros) registrado en el epigrafe “Deterioro neto de los derechos
de crédito”.

El deterioro de los activos financieros del Fondo, calculado segin lo indicado anteriormente,
ha sido registrado en la cuenta de pérdidas vy ganancias correspondiente.

Ni al 31 de diciembre de 2010 ni al 31 de diciemmbre de 2009 se han realizado
reclasificaciones de activos.

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

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

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

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

En este supuesto la ejecucidn se efectuard por un importe igual a la diferencia entre el
importe de los intereses exigibles de los Bonos de la serie A2 (G) y el importe
aplicado a su pago, de acuerdo a los fondos disponibles en la fecha de pago
correspondiente o fecha de liquidacion del Fondo.
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Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del Aval para atender el pago de
los intereses exigibles de la Serie A2 (G) avalada, se destinardn al pago de dichos
mtereses sin sujecion al Orden de Prelacion de Pagos u Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion.

En cualquier fecha de pago que no sea la fecha final o de liquidacién anticipada,
cuando no existan fondos suficientes para amortizar la serie A2 (G) avalada de
acuerdo a las reglas existentes en caso de déficit de principales.

En este supuesto, la ejecucion se efectuara por importe-por la diferencia entre el
importe que corresponderia amortizar de dicha serie en caso de no existir ese déficit y
el importe de los fondos efectivamente aplicados.

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

En caso de fecha final o en la fecha de liquidacién anticipada, en la que los fondos
disponibles para la liquidacién no fueran sufictentes para proceder a la amortizacion
de 1a serie A2 (G) avalada en su totalidad.

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

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

Cada ejecucién se hard mediante requertmiento por escrito de la Sociedad Gestora a la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, de los argumentos e importe que
corresponda desembolsar por la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera en
gjecucion del aval, procediéndose al desembolso del importe requerido en virtud del aval
mediante el ingreso del mismo en la cuenta de tesoreria, en el plazo méximo de 90 dias
contados a partir de la fecha de recepcion del requerimiento escrito de 1a Sociedad Gestora.

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

-28 -
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CLASE 8

El aval no devengara comision alguna durante el resto de la vida para el Fondo.

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

El aval se cancelaré una vez quede amortizada totalmente la serie A2 (G), y en todo caso en
la fecha final del Fondo.

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

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

Miles de euros

2010 2009
Cuenta de Tesoreria 51.613 53.462
51.613 33.462

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

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

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

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

-20 .
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b) Trasladar la cuenta de tesoreria del Fondo a una entidad que posea una calificacién
minimo A-1, seglin la escala de calificacién S&P, en su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada.

c) Si no son posibles ninguno de las dos opciones anteriores, obtener de Banco Sabadell,
S.A. o de un tercero, garantia pignorativa a favor del fondo sobre activos financieros
de calidad crediticia de A-1+, segin la escala de calificacion de S&P, o bien no
inferior a la Deuda Pablica del Estado espafiol a [a fecha de desembolso por importe
suficiente para garantizar los compromisos establecidos en el Contrato de Cuenta de
Tesoreria. ‘

En la cuenta de principales (abierta en Banco Sabadell) se depositaban, en cada fecha de
pago, durante los primeros doce (12} meses desde la fecha de constitucién, las cantidades
disponibles de principales que no fueron aplicados a la amortizacién efectiva de los Bonos
durante dicho periodo.

La cuenta de principales no podra tener saito negativo en contra del Fondo, debiendo
mantenerse los saldos en efectivo.

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

Dicha cuenta quedd cancelada el 22 de septiembre de 2009.

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

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de la cuenta de tesoreria por
importe de 574 miles de euros (2009: 2.793 miles de euros). Ni al 31 de diciembre de 2010 ni
al 31 de diciembre de 2009 existen intereses devengados significativos pendientes al cobro de
la cuenta de tesoreria.

Fondo de reserva

Con el objeto de permitir ai 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 fianciado mediante un préstamo subordinado
concedido por Banco Sabadell S.A., cuyo importe estd depositado en la “Cuenta de
Tesoreria™ abierta en dicha entidad.



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

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

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

- el 4,75% del importe total de emision de Bonos; y
- el 9,5% del saldo principal pendiente de pago de los Bonos.

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

- durante los tres primeros aftos de vida del Fondo;

- 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 ningin caso, el nivel minimo del fondo de reserva podrd ser inferiQr a 23.750 miles de
euros.
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9. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

Acreedores y otras cuentas a cobrar

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correccionas de valor por repercusion de pérdidas (<)

Intereses v gastos devengados no vencidos

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

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de cobertura

Acreedores y otras cuentas a cobrar

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)

Intercses y gastos devengados no vencidos

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

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Dertvados de cobertura

Otros pasivos
Otros

-32.

Miles de euros

2010
No corriente Corriente Total
- 341 341
- 341 34]
236834 217.698 454 552
100.00¢ - 100.000
" 208 208
336.854 217.906 554.760
48928 - 48.928
(2.497) (30} {2.527)
- 1715 1.715
46.431 1.685 48.116
; 1.027 1.027
- 1.027 1.027
Milés de euros
2009
No corriente Corriente Total

- 103 103
- 103 103
419305 196.883 616.188
106.000 - 100.00¢
- 21 211
$19.305 197.094 616.399
48,928 - 48.928
(2,048) o (2.055)
- 367 367
46.880 360 47.240
- 1.645 1.645
- 1.645 1.645
146 - 146

146 - 146




CLASE 47

9.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constifuciéon del Fondo a la emision 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:

Cilase Al A2 {G) B C

Importe nominal de la Emisién (miles de

euros) 497.500 402.500 65.000 35.000

Importe nomingl unitario (miles de euros) 100 1480 100 100

Namero de Bonos 4.975 4.025 650 350

Tipo de interds nominal {*} Eugibor 3m + Euaribor 3m + Euribor 3m + Euribor 3m +
0,45% 0,50% 1,25% 1,75%

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral

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

Fecha de inicio devengo de intereses ' 26 de septiembre de 2008

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

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

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

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

reembolso de

los importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la

amortizacion de la Serie A2 (G), se aplicara de la forma siguiente:

3.1 Aplicacion ordinaria en el siguiente orden:

1
1L

Amortizacion de principal de los Bonos de la Serie Al;

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

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

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

(i)  Encaso contrario, en primer lugar al reembolso al Estado de los
importes debidos por ejecuciones del aval para la amortizacion
de la Serie A2 (G) vy en segundo lugar, por el importe
remanente si existiera, a la amortizacion de la Serie A2 (G).
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Aplicacion excepcional a prorrata de 1a Clase A:

Con caracter excepcional, se interrumpird el orden de aplicacién del apartado
3.1 anterior en cualquier fecha de pago, si en la fecha correspondiente al
titimo dia del mes inmediatamente anterior a la fecha de pago
correspondiente, la proporcién entre (1) 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 constitucién hasta el
ultimo dfa del mes inmediatamente anterior a dicha fecha de pago), v (ii) el
saldo de principal pendiente de la Clase A incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del aval para la amortizacidn de la
Serie A2 (), fuera inferior o igual a 1.

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

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

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

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

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

a)

b}

Para proceder a la amortizacion de la Serie B y de la Serie C:

que no fuera de aplicacion la amortizacion a prorrata de la Clase A, tal
y como se establece en el punto anterior.

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

que el ultimo dia hédbil 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 constitucion del Fondo.

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

El saldo de principal pendiente neto de la Serie B sea igual o mayor al
13% del saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos,
incrementado en el saldo de los importes debidos por ejecuciones del
aval del Estado para la amortizacién de la Serie A2(G);
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- La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se enconftraran 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 Gltimo dia habil
del mes anterior a dicha fecha de pago.

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% del saldo de principal pendiente neto de la emisién de Bonos,
incrementado en el saldo de los importes debidos por ejecuciones del
aval del Estado para la amortizacién de la Seric A2(G);

- La suma del saldo vivo pendiente de los derechos de crédito no fallidos
que se enconfraran en morosidad con més 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.

Los Bonos estan representados por anotaciones en cuenta y estan dados de alta en Ia Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.
‘(Iberclear) antiguo Servicio de Compensacién y Liquidacidn de Valores.

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado AIAF.
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El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el siguiente:

Saldo inicial

Amortizacién

Saldo final

Saldo indcial
Amortizacioén

Saldo final

Miles de euros

2010
Series no Series
subordinadas Subordinadas TOTAL
616.188 100.000 716.188
{161.636) - (161.636)
454,552 100.000 554.552
Miles de euros
2009
Series no Series
subordinadas Subordinadas TOTAL
506.000 100.000 1.000.600
(283.812) - (283.812)
616.188 100.000 716.188

El caleulo de la vida media y de 1a duracion de los Bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos; la cual estd influenciada por las hipotesis de tasas de
amortizacién anticipada v morosidad. Dichas tasas de amortizacidén se formaran a partir de
una variedad de factores (geogréaficos, 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 8.05.1 (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 8.05.2 (Cuadro
A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.



Durante los gjercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacién
por importe de 9.049 miles de euros (2009: 21.423 miles de euros), de los que 208 miles de
curos (2009: 211 miles de euros) se encueniran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre
estando registrados en el epigrate “Obligaciones y otros valores negociables “del balance de

situacion.
9.2 Deudas con entidades de crédito

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

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

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

- “Préstamo para fondo de reserva”™ por un importe total de 47.500 miles de euros de
Banco Sabadell, S.A. El importe de.dicho préstamo se destind por la Sociedad
Gestora a la dotacién inicial del fondo de reserva.

La remuneracion del préstamo para el fondo de reserva se realiza sobre la base de un
tipo de interés anual variable trimestralmente igual al tipo de interés de referencia de
los Bonos mas un margen del 2%. La amortizacién de dicho préstamo se realiza en
cada fecha de pago por un importe igual al tmporte en que en cada fecha de pago se
reduzca el nivel minimo del fondo de reserva, con sujecién a la orden prelacidn de

pagos.

En la fecha de constitucion del fondo (22 de septiembre de 2008), Banco Sabadell otorgod un
préstamo subordinado (“préstamo subordinado para intereses del primer periodo™) por un
importe total de 5.700 miles de curos. La entrega del importe del préstamo se realizd el
(ltimo dia habil anterior a la primera fecha de pago (22 de diciembre de 2008) mediante su
ingreso en la cuenta de tesoreria. Su finalidad es cubrir el desfase correspondiente en la
primera fecha de pago enire el devengo y el cobro de los intereses de los Activos Titulizados.
Con fecha 22 de septiembre de 2009 este préstamo quedé totalmente amortizado.
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El movimiento producido en los préstamos durante los ejercicios 2010 y 2009 ha sido el

siguiente:

Saldo inicial

Amortizacion

Saldo finai

Saldo inicial

Adiciones
Amortizacién

Saldo final

Miles de euros

o

o

2010
Préstamo Préstamo fondo

gastos iniciales de reserva TOTAL

1.428 47.500 48.928

1.428 47.500 48.928

Miles de euros
2009
Préstamo para
intereses del primer Préstamo Préstamo fondo

periode de pago gastos iniciales de reserva TOTAL
3.001 1.695 47.500 52.196
(3.001) 267 - {3.268)
- 1.428 47.500 48.928

Durante los ejercicios 2010 y 2009 se han devengado intereses de los présiamos
subordinados, y otras deudas con entidades de crédito por importe de 1.348 miles de euros
(2009: 1.839 miles de euros) de los que 1.715 miles de euros (2009: 367 miles de euros) se
encueniran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre estando registrados en el epigrafe
“Deudas con entidades de crédito.

10.  CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

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

riesgos de tipo de interés.
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La celebracidén del Contrato Permuta Financiera de Intereses (Swap) responde a la necesidad
de eliminar el riesgo al que estd expuesto €l 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 liquidacidn 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
situacion del Fondo.

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

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

-El nocional del contrato de permuta financiera de intereses serd el importe resultante de
sumar ¢l Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Senes en la Fecha de
Determinacion anterior a la Fecha de Liguidacion en curso

Las principales hipotesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido:

{31

2010 7 2069
Curva para estimacion de intereses ¥ descuento de Fluios Método de Svensson Meétodo de Svensson
Tasa de amortizacién anticipada 8,33% 10,00%
Tasa de impago 171% 0,77%
- Tasa de Fallide 0,71% 0,40%

Al 31 de diciembre de 2010 el Fondo ha registrado en la partida de “Cobertura de flujos de
efectivo del balance de situacién” un importe de 7.213 miles de euros {2009: 3.685 miles de

euros).

El Fondo no ha registrado ningGn saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contable.
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11.  SITUACION FISCAL

El resultado econdémico del gjercicio 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, €]l 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 podrd ser devuelto al bonista en el caso de que éste acredite los requisitos
determinados normativamente.

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

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

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no sc¢ establezcan

-reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacidn
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

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 ejercicio 2010 han
sido 4 miles de euros (2009: 4 miles de euros).
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13, HECHOS POSTERIORES

Como respuesta a los nuevos requerimientos de Banco Central Europeo para el proceso de
descuento de los bonos de titulizacién, IM FTPYME SABADELL 7 ha obtenido con fecha
11 de Febrero de 2011 la calificacion de un segundo rating para las series Al y A2(G) con la
agencia de calificacién DBRS Ratings Limited, siendo dichas calificaciones AAA (sf) y AA
(sf) respectivamente.

Por otro lado, con fecha de 18 de enero de 2011, Standard & Poor’s, S.A. ha puesto los
Bonos de la Clase A de IM FTPYME SABADELL 7 en Credit Watch Negative como
consecuencia de un cambio en su metodologia de valoracién de las contrapartidas de los
fondos de titulizacién.

Aparte de lo comentado en los dos péarrafos anteriores, a la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales no ha ocurride ningin hecho que afecte o modifique significativamente Ia
informacion contenida en las cuentas anuales.
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010

1. Antecedentes.

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

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

2008.

La verificacion e inscripcion en los registros oficiales, por parte de la Comision Nacional del
Mercado de Valores del Folleto de Emisidn tuvo lugar con fecha 19 de septiembre de 2008.

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

El Fondo se extinguird en los supuestos descritos en el apartado 4.4. del Documento de
Registro que forma parte del Folleto de Emision y en todo caso cuando se amorticen
integramente los Derechos de Crédito. La Fecha Final del Fondo es el 22 de septiembre de
2044.
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Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacién anticipada, contenidos en la Ley
19/1992 de 7 de julio, y recogidos en la Escritura de Constitucion, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al
10% del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y
cada una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo elle conforme a
lo establecido en la Escritura de Constitucién del Fondo v al orden de prelacién de pagos del
mismo.

El Fondo “IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizaciéon de Activos" se constituye al
amparo de lo previsto en la Orden PRE/ 3/2007 de 10 de enero sobre los Convenios de
Promocion de Fondos de Titulizacién de Activos para favorecer la financiacion empresarial y
en el articulo 7 del Real Decreto-ley 2/2008, de 21 de abril, de Medidas de impulso a la
actividad economica. EI Fondo IM FIPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizacidon de
Activos estarad regulado conforme a (i) al Folleto de Emision, (ii) la Escritura de Constitucion
del Fondo, (iii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iv) la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y
sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, (v) la Disposicidn Adicional Quinta de la Ley
3/1994, (vi) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores, en materia de admisidn
a negociacidn de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas piblicas de venta o
suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, (vii) la Orden PRE/ 3/2007 de 10 de enero
sobre los Convenios de Promocion de Fondos de Titulizacién de Activos para favorecer la
financiacion empresarial, (viii) el articulo 7 del Real Decreto-ley 2/2008, de 21 de abril, de
Medidas de impulso a la actividad econémica, (ix) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en su redaccién actual, en lo referente a su supervision, inspeccion y
sancidn, (x) la Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la que se desarrolia el
articulo 27.4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y (xi) las demads
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

Los Fondos de Titulizacién de Activos estin sujetos al régimen general del Impuesto sobre
Sociedades. La constitucion de dichos Fondos estd 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 transmisidn, reembolso o amortizacion de los mismos tendrin la
consideracion de rendimientos de capital mobiliario y podrin 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 Madrnd, Pza. Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885, estd inscrita en el
Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 10, tiene a su cargo la administracion y representacion

legal del Fondo.
2. Situacion actaal del Fondo
2.1.  Principales datos del activo

A 31 de diciembre de 2010 la cartera titulizada agrupada en el activo del fondo contaba con
1as siguientes caracteristicas:

imere de préstamos vivos 2. .
Saldo vivo (euros) 999.996.994 547488.113
Saldo medio de Jos préstamos 345501 233.470
Saldo vivo del mayor préstamo {enros) 12.952432 10.000.00G
% mayor préstamo sobre el total de la cartera 1.30% 1,83%
Concentracién deudor (25 principales deudores) 19,03% 18.36%
Nimero de préstamos en srora +90 dias 0 47
Salde préstamos en mora +99 dias 0 4.947268
% préstamos en mora +90 dias sobre el total de fa 0.06% 0.90%
cartera ’ ’
Nifmero de préstamos failidos 0 67
Saldo de {os préstamos fallidos ¢ 6223182
% fallidos sobre el total de la cartera 0,00% 1,14%
Antigitedad de la cartera (meses) 20 45
Vencimiento medio de la cartera {meses) 129 113
Ultimo vencimiento de [a carfera 31 de enero de 2038 3lde d;g;? bre de
Tipo de interés medio aplicado 5,53 3,06
Diferencial medio aplicado 0,73 0,77
Concentracion Geografica (3 principales 45.52% 43.72%
provingiagy*
% de préstamos con garantia hipotecaria 60,82% 69,59%
LTV medio por_;derado _de ips préstamos 52,24 46,46
hipotecarios
Concentracion Sectorial (2 principates $9,79% 20.63%
sectores)y**

* Madrid, Barcelona y Asturias
*+ Alguiler De Bienes Inmobiliarios Por
Cuenta Propia, Hoteles

T



2.2.  Principales datos del pasive

A 31 de diciembre de 2010 las caracteristicas principales de los bonos emitidos por el fondo

de titulizacion eran las siguientes:

Serie Al 497.500.000 52052331  1472%  0450% 1,022%  22-03-11  ‘Trimestral AAA AAA
) 1,022% :
Serie A2(G)  402.500.000  402.500.000 1,522%  ©,500% 22-03-11  Trimestral AAA AAA
. . 1,022% _
Serie B 65.000.000 65000000 2272%  1,250% 2203-11  Trimestral A A
_ 1,022% ‘
Serie C 35000000 35000000  2,7972%  1750% 220311 Trimestral BB- BB-
Total 1.000.000.600  554.552.331
3. Principsales riesgos e incertidumbres

3.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de activos

Morosidad v Fallidos

La tasa de morosidad a 31/12/2010 se sitia en el 0,91% del saldo vivo no fallido de la cartera

a dicha fecha.

La tasa de morosidad méxima del afio se ha producido en el mes de noviembre (1,71%).

La cartera present6 una tasa de fallidos del 1,14%.
Riesgos por concentracién

a)  Geografica: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2010 una
concentracion geografica similar a la que presentaba en la fecha de constitucion, siendo

las tres provincias con mayor peso Madrid, Barcelona, y Asturias.

by  Concentracidon por deudor: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2010
una concentracion por deudor similar a la que presentaba en la fecha de constitucion,
siendo fos 25 principales deudores un 18,57% del saldo vivo no fallido de la cartera.

¢) Concentracion por sector de actividad: la cartera de préstamos presenta a 31 de
diciembre de 2010 una concentracién por sector de actividad del deudor parecida a la
que presentaba en la fecha de constitucion, estando muy diversificada a nivel sectorial.
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Riespos relacionados con las garantias de los préstamos

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2010, el LTV medio ponderado de la cartera no
fallida se situaba en 46,44% frente al 52,24% que mostraba en la fecha de constitucién
del fondo.

b)  Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2010, el 69,94% de la cartera no fallida
contaba con garantia hipotecaria, siendo este nivel en la fecha de constitucion del fondo
del 60,82%.

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interés

El fondo de titulizacion contraté con en la Fecha de Constitucidon una permuta de interés
(Swap) que cubre el riesgo de tipos de interés del fondo.

A través de dicho swap, el fondo paga en cada fecha de pago los intereses devengados de los
Derechos de Crédito no Fallidos més los intereses devengados en la Cuenta de Principales
en el correspondiente Periode de Liquidacidn; y recibe la cantidad resultante de aplicar un
tipo de interés igual al Tipo de Medio Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,25%
a un nocional.

El nocional es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la
Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de Liquidacion en curso.
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La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algiin servicio financiero al fondo y la
calificacion crediticia que tienen.

SWAP (3.4.7.1 dei Modulo
Adicional del Folleto de Emision)

Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 de}
Module Adicional del Folleto de
Eraision)

Cuenta Principales (3.4.4.2 del
Modulo Adicional del Folleto de
Emision)

Agente Financiero (5.2 de la Nota
de Valores del Folleto de Emisidn)

Administrador de los préstamos
(3.7.2.7 del Médulo Adicional del
Folleto de Emisidn)

Banco Sabadell

Basco Sabadell

Banrco Sabadeil

Banco Sabadell

Dance Sabadelt

F1/P-1/A-1

F1/P-1/4-1

F1/P-1/A-1

F1/P-1/A-1

FL/P-L{ AL

ATA2TA

AlA2SA

ATAZTA

ATALIA

Calificacion a
corto minima de
A-l

Calificacion a
cortc minima de
A-l

Calificacion a
corto minima de
A-i

Calificacién a
corto minime de
A-l

A 31 de diciembre de 2010, las contrapartidas del fondo son las mismas que las inicialmente

contratadas en la fecha de constitucion.,

34. Otros riesgos

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

fondo.
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4. Evolucién del fendo en el ejercicie 2010

4.1. Amortizacién anticipada

La tasa de amortizacién anticipada del fondo durante 2010 fue del 8,43%.
El siguiente grafico muestra la evolucién de la amortizacion anticipada desde el inicio de la
operacion:
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4.2, Morosidad y Fallidos

La tasa de morosidad de la cartera al cierre de 2010 alcanz6 el 0,91% respecto del saldo vivo
de la cartera no fallida.

La tasa de fallidos de la cartera al cierre de 2010 alcanzd el 1,14% respecto del saldo vivo de
la cartera y un 0,62% respecto al saldo inicial de la cartera (en la fecha de constituciéon del
Fondo})
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El siguiente grafico muestra la evolucidn de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la

A
L/\/\x\ /\\ /\/

operacion.
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4.3. ilentabilidad de los activos
1 tipo de interés medio ponderado de la cartera a 31 de diciembre de 2010 era del 3,05%.-

4.4, Benos de titulizacién: pagoes 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 emisidn:

1.795.079.50 1472%

Serie Al 213.688.289,50 52.052.330,50 161.635.959
Serie AZ () 402.500.000,00 402.500.060,00 0 0,00%% 5.061.518,00 1,522%
Serie B 65.000.000,00 £5.000.000,00 0 0.60% 1311.661,00 2.212%
Serie C 35.000,600,00 35.000.000,00 0 0,00% 883 708,00 2,712%
Total 1.009.000.600,08 554.552.330,58 161.635.959 - - -
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A 31 de diciembre de 2010, no hay ningin importe pendiente de pago a los bonos emitidos
por el fondo.

4.5. Otros importes pendientes de pago del fondo

En lo que respecta a los préstamos subordinados contratados en la fecha de constitucion del
fondo los importes pendientes de pago son los siguientes:
- Préstamo para Gastos Iniciales

u Intereses no pagados: 31.556,81€

= Amortizacion debida:  446.250,00 €

| Saldo Pendiente: 1.428.000,00 €

- Préstamo para Intereses del Primer Periodo
o Intereses no pagados: AMORTIZADO
o Amortizacion debida: AMORTIZADO
o Saldo Pendiente: AMORTIZADO

- Préstamo para el Fondo de Reserva
o  Intereses no pagados: 1.651.350,69€
o  Amortizacion debida: 0,00 €
o Saldo Pendiente: 47.500.000,00

Segin lo establecido en los apartados 3.4.3.1, 3432 v 3.43.3 del Mddulo Adicional 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

Durante el ejercicio 2010 no se ha producido ninguna accidén por parte de las Agencias de
Calificacion que afecte al Fondo de Titulizacion.

5. Generacion de flujos de caja en 2010.

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos generados
durante 2010 han ascendido a 174 millones de euros, siendo 156 millones en concepto de
devolucion de principal de los préstamos y 18 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 aplicacion de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del fondo (tal y como
se definen en el apartado 3.4.5 del Mddulo Adicional del Folleto de Emisitn) se han aplicado
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emision (Orden de Prelacién de
Pagos, Apartado 3.4.6 del Mddulo Adicional del Folleto de Emision).

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

6.1.  Principales riesgos de la cartera (con referencia a apartado 3)

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 concentracidén sectorial, geogrifica y por deudor de la
cartera.

La evolucion de estos factores durante el ejercicio 2010 se ha producido dentro de rangos
razonables.

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 ¢l ejercicio 2010, el fondo ha pagado en concepto de swap un impbrte igual a
19.046.239,81 € y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 10.709.174,35 €.

El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 8.337.065,46 € a favor de la conirapartida del
swap.

6.3. Evolucion de las mejoras crédito durante el ejercicio. Situacién a cierre
comparada con situacion inicial.

Como principales mejoras de crédito, el fondo cuenta con un fondo de reserva que en la fecha
de constitucién ascendia a 47,5 millones de euros, v 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 2010 era de
45.189.218,12 millones de euros, siendo este nivel inferior al requerido por las agencias de
calificacion (47,5 millones de euros).
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La reduccion del fondo de reserva se ha producido por el efecto de la tasa de fallidos y por las
reglas de dotacion de los mismos establecidas en la documentacion del fondo.

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de crédito de cada una de las series a cierre de
2010 comparada con Ia mejora de inicial (en la fecha de constitucién)

Serie Al 497.506.000,00  49,75% 14,75% 52.052.330,50 9.39% 26,18%

Serie A2 (G) 402.500.000,00  40,25% 14,75% 402.500.000,00 72,58% 26,18%
Serie B 65.000.000,00 6,50% 8.25% 65.000.000,00 11,72% 14,46%
Serie C 35.000.000,06  3,50% 4, 15% 35.000.000,00 631% 8.15%

Fonde de reserva 47.506.000,00 4,75% 45.185.218,12 8.15%

6.4. Triggers del fondo.

Amortizacidén de los bonos.,

Durante el ejercicio 2010, las diferentes series de bonos han mantenide el criterio de
amortizacién secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para la
amortizacion a prorrata entre las diferentes series.

El modélo de amortizacién secuencial es el establecido en el fondo como modelo general tal
y como se detallan en el apartado 4.9.4 de la Nota de Valores del Folleto.de Emisidn.

Posposicidn 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 3.4.6.1 del Médulo Adicional del Folleto de Emision.

Otros friggers del] Fondo

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

7.1.  Flujos de fos bonos: hipétesis y caadros de bonos
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La siguiente tabla recoge la estimacion de los flujos financieros que generaran los bonos bajo
las siguientes hipotesis:

- Amortizacion anticipada de 10%

- Tipos de interés constantes: se supone que los préstamos revisan a un tipo de interés
constante igual al Gltimo Euribor publicado més su correspondiente diferencial.

- Tasa de fallidos de 0,40%

- Recuperaciones del 50% a los 12 meses

2/12/20 2.052.330,5 402,500.000,00
22/03/2011 18.069.647,75 3308268275 191.537,50 { 402.500.000,00 0,00 153151250
22/06/20G11 0,00 18.069.647,75  67.958,50 391.129.576,25 11.370.423,75 1.565.564,00
22/09/20611 0,00 0,00 0,00 364.738.496,50 26.391.079,75 1.521.329.25
22/12/2011 0,00 0,00 0,00 338.853.842,25 25.884.654,25 1.403.235,75
22/63/2012 0,00 0,00 0.00 313.353.656,00 25.500.186,25 1.303.657,25
22/06/2012 0,00 0,60 0,00 293.311.651,50 20.042.004,50 1.218.810,25
24/09/2012 0,00 0,00 0,00 271.459.483,75 21.852.187.75 1.165.640,00
24/12/2012 0,60 0,00 0,00 251.242.110,00 20.217.373,75 1.044.366,75
22/03/2013 0,60 0,00 0,00 231.310.068,50 19.932.041,50 934.725,73
24/06/2013 0,60 0,00 0,60 216.263.894,00 15.046.174,50 919.26%,75
23/09/2013 0,00 0,00 0,00 201.672.262,75 14.591.631,25 832.007.75
23/12/2013 0,00 0,00 0,00 188.611.862,25 13.060.400,50 775.899.25
2440372014 0,00 0,00 8,00 175.684.530,75 12.626.931,50 725.627,00
23/06/2014 0,00 0,00 0,00 165.244.000,25 16.440.930,50 675.918,25
22/09/2014 0,00 0,00 0,00 153.584.984,00 11.659.016,25 - 635.748,75
2211272014 0,00 0.00 0,00 143.371.224,50 10.213.759,50 590.870,00
23/13/2015 0,00 0.00 0,00 133.856.48525 947472925 551.586,00
22/06/2015 0.60 0,00 0,60 124.950.248,50 8.946.246,75 515.119,50
22/09/2013 0,00 0,00 0,00 116.611.696,25 8.338.552,25 486.018,75
22/12/2015 0,00 0,00 0,00 108.878.021,00 7.733.675,25 448.626,50
22/03/2016 0,00 0,00 0,00 161.309.250,00 7.568.771,00 418.881,75
22/06/2016 0,00 0,00 0,00 95.149.108,25 6.160.141,75 394.047,50
22/09/2016 0,00 0,00 0,00 83.274,690,00 6.874.41825 370.098,75
22/312/2016 0,00 0,00 0,00 81.806.152,75 0.468.53725 339.629,50
22/03/2017 0,00 0,00 0,00 0,60 81.806.152,75 311.253.25
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22/12/2010 65.0090.000,00 35.000.000,00

22103/2011 65.000.000,00 0,00 369200,00 | 35,060.000,00 0,00 242,550,00
22/06/2011 63.558.560,00 144144000  377403,00 { 34.223.840,00 776.160,00 247,940,008
22/09/2011 59.270.003.60 4288.557,00  369.037,50 | 31.914.617,00 2.303223,00 242 441,50
2241272011 55.063.749,00 420625400  340392,00 | 29.649.711,00 2.264.906,00 223.625,50
22/03/2012 50.919.966,50 4.143.7782,50 316.238,00 | 27.418.443.,50 2231.267,50 207.756,50
22/06/2012 47.663.141,50 3.256.825,00  255.652,50 | 25.664.768.5¢ 1.753.675,00 194.232,50
24/09/2012 44.112.165,50 3.550976,00  282.756,50 | 23.752.704,50 1.912.064,60 185,762,530
24/1272012 40.826.844,56 328532100 253344,00 | 21.983.68550 .  1.769.019,00 166.435,50
22/03/2013 37.587.881,50 3.238.963,00  226.746,00 | 20.239.628.50 1.744.057,00 148.960,00
24/06/2013 35.142.880,50 2.445.001,00 22298900 18,923.089,50 1.316.539,00 146 496,00
23/08/2013 32.771.739,00 2371.141,50 201.831,50 17.646.321,00 1.276.768,50 132.594,00
2301242013 30.649.424,00 212231500 188214,00 } 16.503.336,00 1.142.785,060 123.648.00
24/03/2014 28.548.806,00 2.100.618,00  176.020,00 15.372.434,00 1.131.102,60 115.640,00
23/06/2014 26.852.150,00 1.696.656,00  163.956,00 14.458.850,00 913.584,00 107.716,060
22/08/2014 24.957.562,50 1.894.587,50  154.212,50 13.438.687,50 1.020.162,50 101.314,50
22/12/2014 23.297.826,50 1.659.736,00 14333150 12.544 983,50 893.704.00 94,164,00
23/03/2015 21.758.178,00 1.539.648.50  133.802,50 11,715.942,00 829.041,50 87.902,50
22/06/2015 20.304.420,50 1.453.757,50  124.962,50 10.933.149,50 782.792,50 82.092,50
22/09/2015 18.549.398,00 135592250 117.850,50 10.203.522,00 729.627,50 77.451,50
22/12/2015 17.692.675,00 1.256.723,00  108.829,50 9.526.825,00 676.697,060 71.494.50
22/03/2016 16.462.758,00 1.229.817,00  101.608,00 8.864.562,00 662.263,00 66.755,50
22/06/2016 15.461.725,50 1.001.032,50  95.589,060 8.325.544,50 33901750 62.797.00
2210572016 14.344.642,00 1.117.083,5¢  89.771,50 7.724.038,00 601.506,50 58.978.50
22/12/2018 13.293.501.,00 1.051.141,00  82.381,00 7.158.039,00 565.999,00 34,124,00
22/03/2017 0.06 13.293.301,00  75.504,00 0,00 7.158.039,00 40.605,50

7.2.  Liquidacién anticipada

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolucidn similar del fondo a
la del presente ejercicio durante el préximo ejercicio no se producird un suceso de liquidacién
anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 de la Nota de Valores del Folleto de
Emisién.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipotesis utilizadas en el apartado 7.1
anterior, el vencimiento final del mismo se estima para la fecha de pago correspondiente al 22
de marzo de 2017.

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

-56 -

%w;.&;



OKB330C81

7.3.  Hechos posteriores al cierre.

Como respuesta a los nuevos requerimientos de Banco Central Europeo para el proceso de
descuento de los bonos de titulizacién, IM FTPYME SABADELL 7 ha obtenido con fecha
11 de Febrero de 2011 la calificacion de un segundo rating para las series Al y A2(G) con la
agencia de calificacion DBRS Ratings Limited, siendo dichas calificaciones AAA (sf) v AA
(sf) respectivamente.

Por otro lado, con fecha de 18 de enero de 2011, Standard & Poor’s, S.A. ha puesto los
Bonos de la Clase A de IM FTPYME SABADELL 7 en Credit Watch Negative como
consecuencia de un cambio en su metodologia de valoracién de las contrapartidas de los
fondos de titulizacién.

7.4.  Estados Financieros adjuntos.

Se incluye como anexo de este informe de gestion el estado financiero publico S.05.5.

-57 -

™S



073
el

00'000'666'666
000
ou't
U0'000 665 BES
00'000 €5 LT
06 000 T OEL
00°060'85 1T
00000 80%' 82
00°060°015'G)
or'oen et
00'000'Z6 STT
00'000° MGG
00'000°ZSL b
00’0
00°000°FODEEE
06000 1$80Z
00°000° 045 LS
00 000°805 %
00'000°EZ6 L2
00'000' 28 65
90°000° 84555
90'000 228 6T
00'D00'EST 2L
swapuad apoduy

15 00’000 0LF G
7, 00’000 L9 LY
g 00000708805

85

0'0a0'SLLESE SIS0 209
ao'o
oo'e
00'BCO'G LI EDL L A A
00'000'959'ET
00°000 PPE 08
[Heguivingit:i
60'000'505°2C
00'000 /578
06000’ 26

00'000 OBG'REL
00'000' #86°F 1
Q0'000°2HE L

0'000° LI L 1T
0°000 843

00'000° LIS EE
00001 E50'55

Apdpuad apodus SOAIN SOATSR 8P U

oI RIE TERE S0R0 Vonerng

BP0 G0CO0 S ERL
B 00'0002TY L1
00°000 LZE'EE
hmzw GO'D00'DBE L
§4¥0: 00'000'¢68"¢1
33¥0 00'000°546 1€
F5P), 00000 8¥LZY
£650, 00'000° 18T L1
LRGHY 00 000 SLL Sy

ayuajpuad spodiz

T

SOAA SOAOE B U

ferauab jmo ]

isay

eadomg o sasjed S0HO
eyedsy ooy

OOSEA Sjed
EUBIOUB[E, PEPINWICT
alogy w3

BLeARN

BRI

PR

PLpERW

ehalfesy

BINPEMAINS

enan

eunjelesd

BiOURYY 2 BjRsRD
uga-gjnse]

epgeRy

sEyEURY

SRR

seumsy

upBeny

BORfEpUY
SOPEZIIMI} SOARIR RIURIHOSE UGS
¥ OUavyNo §508



<t
=

Co

o
¢
0

L.

66

e ) 001ty |

T d0T0ek o0 0a 4

B ooa £ £0r

00054 02

b 0o'Do sE EDE

R OF S

iy

iy u Syangd ucdo

B T

Eadivd U MAHB LT ouedn

T e

TS (U 7 e

T A

B OUOYNIO 3505



¥2'es

00' 006" 022209
at'o

]

00'o

00'a
0O'600 222 ZE
D000 9 LR
LO00Y PLFERE
CO'C00EDL 95}

apipuad spodua

vy

o'D00°0Bs B

“og'n
- 00'0

oG'0

00

00 COL ERT YL

L U000 BEYROL

00'000° L4991
00°G00" L2 B'BE L
aumpuad apadul

09

S po'ay
L 00000 ELE BLE

4 00'000°Z65 LEE

ausipuad apodusg

EIoE UOREngG

() eprapuod eipaly
Ee )

%09} I8 iopsdne
%008 - %0k

9h0FE - %0T)

YT - %001

%001 - %0%

Yoil® - %09

%3 - %0k

S0t - %0

eiuesel 102 | SOpEGATHE SUANDE Bjuspued wplodu]
3 0MavynDd 5505



19

SC'E g 00'000' 994 L6 R0,
LT 6a'l 00'000°551 S8IN
fil44 80 00'000 BSE z FAR< 11
¥5'e 9z'0 00000281 L g IOHJHI
gL's 000 00°000°01E°4E 582 aaxd
si'e £4'0 00'000'81LL'GEE £95 HAN3
80'2 ¥L'0 00'000° 926 HL $ES gun3
1582 88'0 00'000°e29°2)L -oF 4
60'E 16'0 00'000°G5. 86 515 ZLEna

tird

opesopuod apat saueiul ep odi]  82ipuys opriepuad uabiep

202

00

ajlapuad apodu

SOAN SDARSE DD CIBWNN

EoUeEIe) 8D 8abyY|

opoped |op aa|pul OJUBHUIPLSY

Q GHavNa §508



9

(6320817

&
£

01

£5°G o060 0'E [%) opessplad ojpal seu| 9P [R10L
00000 LO0D00 L o0'000'GHEEDL {00'000°88k LYS =L
ao'n ;00’0 oo'e %01 18 Jouadng
0’0 ;1000 0o'e HEEH - %S
00000 vEL 0000 L 00'000°65 WEF'S - %8
00'000'028 L0°000°8F 000000 HEGE - %S
00'BU0 128 - D006 008 00'000°0Z %KD - W
20U e 2 L 00000 128 00°'000°'398 FG6'L~ %G L
00000 GER'E 00000 LLL 00'C00°05S Y6 L - L
00'000 SEF 6} ! o000 HeL L 00'000'%L5 H%E6'S - %5
00'600'396'90L ;. 00'GOE8E - 00000 0L %EED - %5
Q0000 2RO BRE i O0LOGBSEE ‘N0NOD'STL L WEB'S - %EG
A0'GITBES b1 S O0'000 094 L ; 00'000'VBE'R B6F'S - WS
00600 BEE'ES < QU'DOT LEL L - 00'000 PSP WEE'F - %'y
BO000LILG k - O0'GODELL'SYL : D0'0D0'S4Y 28 HHEY T - Yl
we -0591 " 00’000 SEIBYL { 00'0COBLOBLE %WEEE - e
0o B8 CO'000'9E9'S8 0000242 1L e - %E
oG 00000 PG L8 0°000 858 08 %EE'Z - 95T
00  GOD00'SHE 68 : 00'DON" 160 Pl HEW'T - KT
90T . BO'0OOGITEDL +00'000'92 L B2 WEE'L - WYL
o't 09'000'EG 5L 00'000°5bE Yy HBP'L - %t
9% “#BeLy 00'000°08 pEL D00 %L 2 b
auapuad spodui SOAA SONIDE B LU auaipusd auoduy St SOALDR of U aparpusd apodut SOAK SONIOR B i b Jofe A | SeREZIINE SoARoR ajuaipuad apodu

iz TEGE [EUE S5 UoRENHE e UGBS 2 O”OYNS 5508




o
QG

T

-~

T

£9

Haes

Spw uoa

P 1 7010

e

alejiasing

RIS

RN U RTHE

JatrEjUR TENiAE BLED IDETE

lenjae uginenyg

uUgREQUIIUDD

4 OHOYAD 6508



=
o
L
3y
L
50
T

LA

s

¥9

CLASE

Py — OU' D00 ZET ¥ES el
seig
BE - BIGFT OUT, RABY
Adi - s ugder
a8 - &Ra N33
DODG00000 0000 266 V55 00 DO E65 PS5 N3 - oy
SO U3 Duatpuad Lot SOYS soimed Bp sqine ua aepuad sjodug eapai(y ua equapusd ayods Sopira ecased op 0plio) 2 od $OBUIS SONSEG { ESIANE
[RRER UGS

S 0HAYND 5208



ELASE &7

ANEXO T

7
ity
i iﬁn‘




v v

B P A TR TS AT

e

sapepiug

:SOPeZINII} SCANDE SO} 3P SeJUEpad SIPEPHUT

1508



Ol

o

-
%
O
L
=

L

00'0G000% 000 ) 16G'000'GLLEDY, 209 SPEE
oo'e Q 0
00'c o o
fsle)s) o o SDUNNY OJPaId AP SOYPRB()
ap'o ] 4] JRIgOD B SBILAND
00'0 =0 0 CISDURUY CILAILEPULY
't ‘g o UPISGWOINE SOIEEI$ald
200 50 [+] OLINSLOS SOWESOSS
oo a ] Ay SOUPBID
oo'o ] 0 BpRUINICANS BPNACE
000 ‘0 ‘0 2UR0SD] AP SOUOE
o0'g 0 0 SR{EHOILLA SEINPID
000 o 0 soaeiodiog soweseid
000 1] 0 sesaide B SoWRSad
00°800° 008 000" b 00'DOCSEL S0 709 SGPET SINA B SOWEISaLS
0o'e 00's =0 salojollod 2 Soweiskld
00's 000 0 szuedady seinpan
00'0 L 00'0 o soueoajod]y SOWelSald
@, 00D ae'n o LHLATI T HER! SUBH 8f SOREDN]
Lovi ao'e oo'n o seueasiodiy ssuapedionied
Sl
[l awatpuad suodiul SO SOARSE 8] U swaipuad apodwi SOAA SOANOR 8P U awepusd apodis SOAIA SDANDE A U CPuUD} jB SOP|Pad SOAJIE $O| B RPANR|a] LOIDBLLIO ]
s BB TOEmE ToUEIE [EnuE e UODEMIS [ETOE USHES ¥ OHOVYN2 1508

ward]

L




ov'al gz'a opojiad jep eAljoe)e epediDljue UQIDBZILOWE BSE |

00°'000°GL1°E0L 00'000°88Y LVG () opoused jap ausio sjusipuad apoduy)

(1) opouad |2 ue sopesodicoul

000 oo'n SDAE SCOASNU 80| 8P ugeZILoWwE ap djudipuad auodu]

00'000'S88'962- 00’000 215 25 opuo jap uablo [o spsap oPeINWINOE OpeZIHoWe apodw: (B0 ]

00°000°B60 0¥ 1- 00°CO0 902 6F- Iols)ue [Bnue su8l0 [& 8psap epedioiuE UYI0eZBoLUY

W, 00°000'8¥5 56~ H 00'600°126°60)- ¢ JolEUE [BnUE 81180 |8 apsap BURUIPIO UOREZILOWY
wm : Jouajue epedioue UQIDBZIHOWR
‘. [EnUE 81810 LOIDBNYS [enjoe LojoEN)S op BSE] | SOPEZIN}I} SOADE 3P BIALED B) 3 OFUS|WIAO

8 Odavno i50S

GLAS



=F
Ol
co

Ty
F

T

e

o

e©ee 00°000 925092 mmme i 6’000 P ER 00'000°59Z" L mcmw 00'000°025 ot
o0'o ‘on'p g w0 w0, 00'0 soue ¢ 8p sEA
yEEL 0000072495 G000 Sk S 0RO 00°'000° 201 sogegezeg
554 - 00006934 oo'eteet CBY; 00000's SOUE 7 € 59900 fi Y
§0°9k OO0 £65'Z 080 00005 sasew gl & 21 30
ZBoE OG0B EAE L 3 osh;:i 00’000 22 SR5IW ZL B G AT
i) £801 00000610 Ened; 00°000' 5L sosowi g e g 2
[F:qi58 G511 00’ 0006948 S ENR0 L 00°000'GE seselt g 2 2 R0
131 O 859U 7 9 1 9]
8L'iE LGP 0000 625 beL 807 00000 808G 05145 00'000"POE saw | misey

UIRERYARDNDD 9 Rueeb oEy ol 2pRag oy sjuaipuad fo 2301 SOLRUIRIG 535N jediou)id SOAlTE &P LU |94 eltiedEl Uoa sopeBedul)

zopefedu sp suodw

0’000 SEE T =,

0o'n SOYE £ AP SY
0O'000°8EE"L 0000 ETE soyR g BT A0
00000 LS T 0'000 8RS souE 7 © 5250 gt A
GO0 EZELT 0'060" 402 BOBBW L B T} 3G
00000 BELE 00'0C0 GV SasAL 1 B g aQ
OO'BOG'ERS T [1ag: 51 R4 seislige g e
00600 ZRG 00’000 854 S350 £ B 220
20°006°ZEDEL oouonOre sasmw z B |50
Q0DOUIELES Y B 30 £0'000°958 e 56U | B)SEH
IR enne} ou susipued (Bdiouig LI SONEUIPIO EBSEIRILL |edjaud sopeiediug ol

sopefiediu} op apodui] I OWAYND 505




o'y 090 Ll
wo w'e Iz 3 SouDg
noa 0o ol iz g et
wa o o € R
ey i3 B SRR
a'e © AN StusEI
e ‘o LRS00 SIS
na'p 1] OV SONRRD
o' T HREUPIOKNR GPARLE
oo'g 0 BUBIDED. BA SOLOE
L) Il FOAUDGDT SOLBISTIY
W ] TSR ¥ SIS
wo g B Ad © ST
5] o TG ” SRS
i 1 Genai ST
o'n ora EDuOnE 0] SOWTISpig)
wa o B ORI U 3D SOPERYURD
1] Eargit s Ll HY dizioon NI TO0Y £ TR U rsRtRTg

orerxdio) Bp G981 STVIL boperdi) Bves pie) ap BE@ sazopnp O T3 Bsn apiEg 2R esey sasapag somise ap ves | FEPISBADLU TP SoeM

i ot ees]

TR NS S WG [ | UoHwD L80s




mn}_

PR

&7
¥
o
-

TBISI0] YOS

SOty

ke

epeiapuod eipaul pepo:

iy
PEPINDILY

BRI

{soue) kpelapuod Bpaw Bnp1ss) BPIA

: : g 656 : avd)
00000 L0U'000 ¢ 1582 100'000'GLEE0L 00'2092 00'600°88Y 195 00'sHEZ BICL
00'000°LbS BLY L OB0'L 00'000°9EY ¥ZE WLLL 00'000'8SH e 00'YiG SouE Ol 2 sonRdng
00000 859'e8E : G0'GOC L0V PEL B0'vE9 00'000°559°Z01 ko soue gi A ¢ 3
00°'000°EBE €5+ L 00000 RLE 66 00'548 0000041189 UEEY SOUR ¢ A ¢ By
0000 VS OF L1 000G 2572y 00’588 00'D0D G105 EAEL o0'sEE saye ¢ £z anug
JU00S00°ERr 1 DO'DOD 6108 00'vaL 0U'000'868'92 i 00'sze soye Z A L anug
000 ) “OPELY DO'BOD'081'OL i a0' ka4 L 00'000° 9242 uo'vsk <008 ol | e lotajul
awalpuad apoduy SOMA SOAHIR 3F 4V Sjuapuad spodun SOMA SOANDE &P L sjuapued apodun SOAA SONIE S WU OPLEOE B SOPIPSd SOARDE SU] 9D |enpisal BPIA
3 OWavYnd L1565

TETETTE B G115t UOReS TR UGIGE

1IN} UCioenis




O
oo

%
oy
o
e
<o

e
S0 3R P BPIA

e ayoduy

Toageozgsrss

SUEN U

SOpIAIE 2
sopsed 501 30 AIpan PRI

Sweipuet epodun

OB [RVUADY

SapHs
sonjsrd o

Sowee
501 3p 31pat epis

sweput syodu

BHERE [SURLDL

sowsed

[ERV] Lopenis

1

TGIBE [BAKE 2LI0MD UORRAYLS

feraE UglEres

2U95 LgPRULDLI

g

¥ OuWOYND 2505



6330828

0

sopefivduy snaniay opefieditn sty SPIPUDA DU (R

sumpusd o)

AR

Sopemnuwinge Sujp 0P 4nOMa vp esEq

FBpTP ey oS

opEfle pdiy ol EyaLD 1003 B o PR

Sqaiacd il

g

A ONAYND 7508



L

5
i

opoUE |

PR
128 sebed

ASE s

(et doTamaLry

et ] UpOEROY

i#Nlid Fuma UBGENS

[oM3E UpjNEs

PO UpSRHLONR

D CHOVND Z508



-39

01

B A

8 1 L3 3 R G T e 70

YyvY

ML N T 1A TR T

280026408083 D

A b Furs e b s B B (45 e

YZ0UZSLPE0ST =]

T T SR PR

B009ZGLPE0ST

9L0926/72083  (D)zv

AR L BETHRAN. s e SRR

ad
]

S chap
loysjue [enue

JEIUL UGIORNYS DHBID UGIDENNG

{eroe Uoenis

"BIORIPAID UQIDEI[ED
8P OIGLUED G BUDO

uoIEIYED

aLI8s UQIIBLIWIOUSp ailog

G O”avNno 2s0s



|

083:

)
2s

il

ity

2

11

BUREs: B) OPRANAD (8D SURIRNUOD
EISHRAR PEDIUT

zapinbi 8p BauL] B} 8p euedeAUOT
sesisueuy senkuad SEAG

(OURGS S OpEIS]

Qquies ap wamﬁ ap SeIBIUELH] SEXTULIRS

I EF 100080V

W8 "TIIAVAYS 30 OONYE [ 0LEE ) EP1LO00S0-Y
UGEBLRAOUSG AN

S2UBYU] 3p S0l 8P SEJPISUEUY SEINULD
(g) saaeainba selofew sE00 N 2AISSE! BP BpUC. [Bp BHedERUS]
SBIO[IPaus Seiclaw se] op sauedRIUC) S1G0S UOIIBILLIOU]

Lty {m/s} 8080 €L
SEPHINGPE SBIADURLL

00’0 sepueiezh SEID A 03po.D 9p SOPRAURD Jod oueiqns ofisay ap owndegl apedis) 'Z1
us0 S0pPNRLE ToAlSEd S0j 2P [B10] |2 /08 [EAR [ Bjueseidad anb efeusciod "L}
00'000U005Z0 sajzag Jod sopezpue.ed sopiiws soased sof ep sjiedw| gL
SOUCY 8P (210] 19p Alusipuad

098 sUodus 15 S1g0s SEPBUUICINS U SAUDS s8] ap susipusd auedwl jap afediod 6
oo {N/S) seuas 8D LORUIPICGNS ']
o/e} ] Zapinby ap sfea)l B ap siqucdsip apodu g
000 {M/3) sesstoueuy selnwisd senc 9
ao'o {N/S) ciquies ap sndy ep RispleLY BNULA 'S
GOl {N/S) S9saURIUl 3P BIGDUBLY RIS ¥
88’1 (%) peaids ap 0saxg '§
SOPRZYNY; SOALSE ap (B)0}

16'g |8 2ugos 'ssRiv|EAINDA SRIO[ELL SBI)C N 'BAISSSY 3D opus 4 |& Bjusseldal enb alejuaniod ‘2

00'00a0FSSE ; : i sepgjeAnha SBIORW SERO N BAIDSDY Bp OPUCS [P SLOdW |
NENUE QUBIY UQIOBNES [ENDY LQIDENIS {SYIDILIATHD SYHOMAN SV S80S NOIDYINHOIN £'50'S



4!
Oul
&

=
Foud

e
Lo

_ “HGIAEULLIDGGP Bp. EVRNE T T 1 oprapde sginpu) AP ot Hges] 1T § 0400m £ Eag Mory

1BUGRITY §RPRN 107 T ¥ E epopedy

s
MU} SUAWRSIHEDd G LIEE]

iolns
£3(195 JEOUAEHE UgyIez oty
SIEBGET

"3 SO BT I¥1S{U) GRS ) 12 Fadnut o JONT] BOE SOAIR) 0% 50 NS 10 00T,

EOIQIEN IR TION D 67 "5 ¢ 9pEy A 9P ORHOJ TP LEEBIEG

Ienie sgpEng <SINBAI SOHEY SENC

euge; oz

Hewd el
itz SEAe o SOPFIR AR Y
© o1kt & Ry pepionfigas DS cobeduy sod oy SONSY "¢

SN FAOL
R SR 0 S0P AR T
= rausdits o CABL FEPeRBYIE oo sodeduis 108 STRION SONERY L

\enpae ug nae: b negey oBadu sazopy
T BRI CRREBAL) S

s o ofec ep eqon; ewn Jousiue opoyad {Ene upiEnYG
oy

Opuo) |3 Ua ajualt|emoely oY 1 2 PES




~ £
.
o

o
S

W.Mﬂ.“;l
L

IoHpne op aulojl Ael oN

HOLIANY 54 HNHOANI

| SYALLOYOIMdX3 SY.LON}

0102 ‘owisly

24}S8WSG ,Z [0poUad
oy sopebaibe sopeisg
V'S ‘LI'4'9'S ‘NQIOVZITNLIL ASNOWHILNI *ei0)sab g ap ugiBUILIOUS(]

OlBWINEdWLIOS [9p UDIDBUIIOUS(]

SOALLOY 30 NOIOVZITINLLL 320 OONO4 ‘2 T13avavs FWAdL Nl [Opuo4 |8p ugleuiwouaq

jo0's 1

GLASE &7




[ ————— S GGVEYS 36 GoNvl
w ; 1SOPEZI|N} SOAIDE SO| 9P Sajusped sepepRug

sapeppuy
1508




LT
oY

Qo
(¢

s idomas

o

00'000'000°000"
oo'n
o'
00's
00'c
00's
og'n
g’
oc'n
0o'o
oo
av'a
00’
on'o
00’000 0007000
0o
as'e
og'o
oo
on'a

[v)

cC oo QQ@Qooooocho

G
@
o
o

sjuaipued suodul SOAJA SOAOB B U

ETSHI} COeRiis

S oococo@MoOUoDOO0O0COI 000

Fuapuad spodg SOAA SOAIE 2P U
JotiajiE [Eniie Biio UoLenis

-
@
w
™

CcdonoO0o0OD00 o0

o
@
ur
o

< o a o

altapusd epadul SOMA SOAOR 8P U
fETE UgRen|s

o).
song

UGIRZEME 8 s0ucg

SO O)IREID O STUDSIa()

JBICOD B SEiBn

QISIUBLY ClUSILEPURLY

UDIDOUWICINE SOWITISZ,

OUINSUDD STWEIS Y

vy sOpRID

EDEUIPIOUNS BPHac]

e11e10%a] ap solog

SIRUT|LLBY SEINPAZ)

SOAFRITCAIET SOURIESIA

sevarduis 2 SOWRISaIE

SHMA B SOWRSHid

sei0joilord B SOWEsH Y

seuzosiody SRR

SOLUEAI0CAI SOWRSaIY

BUEIBI00N] UGISIHISURY B SORRSILION
seyRIBIOdN seuGRdDEG

optof [2 SOPIPDD SOAJIDE SO ¥ BABa HOIDRUIOfU]
Y OHAavND 1508



o
£

iy
Yy
o

[

0o'c ov'gl opoliad jap BA0S)e BpEdIONUR UGIDBZIHOWE BSE |
0o'c 00'000°ERL 669 () opouad jap aLa@n sjus|puad apoduw)
(1) opouad [a us sopelodioou

00’0 00'0 SOAIOE SOABNU SO| 8p ugweziioLwe ap sjuaipuad suodu
00’0 00'000°596'5.4C- opuo4 19p uefilic |3 apssp opejnwnoe opezipoure spodw) el
00'0 £0'000°'660°0% 1~ J0UBIUE |BNUE BLBLY [& 9psep BpRdDUe UDDBZINOWY
00'0 70 00°000°€29°9.- JOLIDIUE |BNUE SLI9ID {9 SPSID BLEUIPIO UGDBZIHOWY
iousjue epediaiue UgDEZIHOWE

{enue auaD UCDENYS |BnjoR UgIoBN}G ap BSR| [ SOPEZINJ SOAIIDR P RIOMED Bf 9P OJUSHLIAOQ

g 0davns 1508

GLASE 8¢



0

Sy

O

BE4E ov'000Eart 807 E00'000 688 150}
oo o'n BGLG700°0 SOUR £ 0p Sg
(i} oo'n igisionn wyegezag
0 g o0'e 30000 SOYR 7 ¥ SASEW g1 90
q0'5E 811 00'000'€96'S 03000202 £o'on'oot 59591 g4 B ¢ 3¢
pE'RY 80°000°¥E5 1 00'000°08 #340.00'000°L 5 853 7L B §5C
LL'9E 00'000'BSS 2 1507 00°000°9Y i4'; 00'go0'0E seseul g £3Q
LEDS 96'000 5205 71807 00'000'vEL 115 00°'000°98 sasow g u g eg
1820 00°000° 09T L0 \M 00’000 28 00’00y By 5859w Z B § A7)
L0 00'D08'0EL T8T 10 7] 00’600 208 G640 00000808 saull | eyse

UDRESE] AMERIET % ) enuelel Joep o [RI10L ephag) o ou syustpuad _naﬂp:m SO{IELIPIO SBSAIIR] edrovud jead gipmael oo sopebedut

aopebedun 2p apoduy

00'000° L9071 188 o0'oo0'ses 1e30),

o'y soye [ ap co

03'0 soye g e zeg

a5’ Soye ¥ & Sa581U g1 30

00000 LELZ 00'000'vEET sasaU L B £} 3

= 060808k LE 00000 ELST SBEBLL ZL B § BG
e GH'00SHR T OUDOD 18T SSOW G E ¢ A0
: GO000'SLSE 00'000294'6 Saseul g B 7 ag

L ODDO0RLE L 0000010V 2 SesBul Z B | a(
& G0'GO00BLPE RO 00'000° 0L €6 708405, 00000 DLE L0881 L 207 15y 38iL | EISEH
ey tEIa) BERAT o aqusIpusd |Bo; SO[EUIPIC S353I5) SOARTE BD LU sopebeduy [Bj0),
| sopeBedwl ap auodu O OHavD 1508

&3




buld 'a T wang
s ' 1) AT 0 SOUDE
ar's ra £ SO OHAA 3P HARDIEG
L] 3 ' 11 8 RN
oo'a o o CIRITUE SR
ao'n 1] T ORI (i)
Ll L] o UARRD TOESE )t
] ' o A SOURRIY
erg gl 1 BRDUEROGNS eAned)
we 43 o TS0} B Saeg
o ¢ o SGAOR0D) SHIRS R
ou'e e Lyd FORHIISD € STCISPi
oo oo L0 FANA SRR
na'p 0t v S0 FOIRISERS
oo oo 14 SUTTIOE FMDRY
e 00’0 ] FOURIMOC SO I
na'e 1 1 ' UGN EPSFLFURN Al SIS
ne's G L0 ] fA: 1 Lk K g px i % aauanmacky sducoed.aued

LUOICIBRR0R OO PSR | oA IGHRHIIN TAN capye ap 2em sasophg Seruis 5 i) |enpgar ugiesednan: ewey | vowmmdoes ap vhd] py|% B =01 triopry Rowyad k) EopLe UgpRisdne) Bsn  pomiadnons op o oy PERISCIOW 5P SOHEY

G QHGYND LE0S

i T SRR I TR A S S 1 e freer




3
L

L .
o)
o)
Tl

Il

Bl i eprispuod epes pepanbiuy
suuy soby [N
eISit} HasEnug IGUSUE (BNl a0e/s UGDEmS fENE UGBS

{sour) gperapuod Bipall [enpsas =pip

00’000 FBL 66 1887
00'000°199 228
00'000'89Z 5L
00'000° 02 ¥

=l

S0UE () BJouadng
SOYR QL A § aaug
SOUE ¢ A £ ajuy

05000 LU GO0’ L
00'000 L¥G'8LY
00'000' 655 ERZ
00'000°Z88°E51

ax
@ﬂw 00'000°¢15° 0k oo 0000028128 sSoyR £ A 2 i
IeR] 00'00G'G00°'EY 000 ! ; S0y 7 A | BAUT
=" 0’0 Hogek QFER: 00'0 ! PAEr ha0g oyE | B jalisji
g siualpuad apoedun FOAIA SUANIT AP LU ajusipuad apod SOAA STARDE ap U opapuad auoduy SOAIA SOANDRE 3D 48 QRUC] [B SORiPaY SOANDE SO] oD |ENpIsal epis
o U] UORENS jolisylie Enie suap topemg o8 UOREG 3 OHAYND 1508




£
St
el

oo

(¥
{3
A
=

L.

50} 3P 3|pEWl TRIK

aamipund apodun

E 00 RREDLE

ctmpn EUREOU

sopyEs
goased N

s0p ap a|pan Kpiy

SR
seamert b

SN
50| 9p =

Bl A

QUG TOOSE

eplopaiad asdul

DURIT BT

SappT
sanoEd

e aoRrtyg

T

1013|U (BRI DUTI EITENS

e uglamhills

Aairs UGREAGOL

sy
Y OMAVND 2508



E.ooo,snw,w»h

_no.:.wa_s,o

B80°006'000' 68

gl el

%0

sopuind] Fa0L] epetindu v

‘sasnramy
B Bn3 |3 op DxEg

oprgee odiy

nofiay

eisn2E BP Do

oyaczpund DL

o5

£ ONIVND 7508



et

F 8

LAS

H

S
W

‘cosammLy

sapuinse

i e

SOS0IA

T DARES UOERS

Bnj3e HEELS

s WHITORIBEaR

3 0¥avN2 548



2800262€083 D

o o e a1 R R A e Vit S e

¥Z0925/E0S3 g

rarsmon

910925.¥£053 D)2y

1S e T R T B T PR TG Al St

B00YCE . PE0ST Ly

JousjUe jBhue BOHIPald Uoeoylen

BLI9S UQIDRUILIOUBP aLiog

[EI01U UGBS SIDID UQIENIS  |BMOB UOIDEN}S By OIS ORI BYDad

a odavno Tses



. It
=
b
oo
L] ,
)
o)
e
e
-

GEDBI0 BP OPeALIBP 9P auedenuey

ElSljBAR pepiLy

zapinbi sp eaui 2| 9p suedenuod

selenueuy senuued seno

oiGuleEd ap sod) 3D SEISIUELY SEINUWLIDG

240U o0 sOd 8D SEISINUBLY SeINUWLS S

SEIDIIPaID selofowl Sej op soledriluod aigqos UGIDBLLIOMU|

|loyedss opels3

V'S "TACvYIYS 30 OONVE: b erio00e-y
LOIDBURLICUR(Q AN

s esey {N/S) SOAI0 EL

sEpUinbpe SE@PUeL)

000 000 sefuesel seljo n oYpaio ap sopealap jod opaigno ofsel ep owixew spadwy 'z
000 g0 SODIUS SoAsed SO| B [B10] |2 2I0S [BAR 3 Bjussaidal anb alejueniod ' |
000 00'G00GASZOoR sajear Jod sopeziueled soppiwae sonsed so| ap apodw) )
S0U0G ap 830 j9p sepusd

000 #0°08 spodill |5 2igos SEPRUIRIOYNS DU Sales s2) ap sjusipusd auodw) jpp altuatiod '5
- |y {N/S) seuas Bp uQDEBLIDIOGNS 'R
oo goo ZBpInbi &P Syeauy] 8| 9p axquodsip spedw| <L
- a5z (N/S) sesepueul seinuiad Seio ‘g
B asiey {Nrg) cigwea ap sodi ap eisipUBUY BINULE G
- an) (N/S) S9SaUaIL) Bp BISPUELY BIMUIS B
00’0 gl'e (%) pesuids ap ose0x3 ¢
SOpBZINI SOALOR 8D |230)

000 [+inlle] 1 2.G05 'sAjUaeAINDa Selsial SENO N 'BAasey 8p Opuod |9 sjussaldal anb aleuaciod 7
000 : 00°0000PSSY 283UDBAINDS SEICfPW SBA0 N BAESAY 8P 0puo4 @D apcdw] |

Jerue euep uoperyg [BRIDY UDDRMS . . (SVIDILIQTHS SVHOrIA SV 3HE0S NOIDYIMNOIND £60°S




L
=
O
e

1

SeADDINL FOEIT

T siefaratra UgpEoY
SIS

o
3
100 A0 PN DRRE KL 1€ M0k & IeaBi 6% SABH (L) B 50 AU 15 00D

SO RGN O 0% 76 ST
racn o epNe e e SpmaDy

aljof Jue P e—"

=EPiiied L
S6a7er SR 00 SOPYRA RN T
 Jnsimelng o | ppog B s £abialsul 1o FIPHIRA T

eswioh ol
BolaZal SR i SO Ty T
s o oS YL

SAed ap vty sl

OpDIE CEkhIng TR WIS ong BpCakhe et HoraeuE o8 st

ET T SRR ST W

D FSI'S




€T

.,
a

&

3084

JOYpNE 9P Lo Aey ON

HOLIANY 34 JAHO-AN]

[ ‘ SYALLOVYOI1dX3 SY.LON|

6002 :0i01u8(3

81)S9LUBT ;7 :OpOLad

ON sopefiaibe sope}sg

VS LUAD'S ‘NOIOVZINTNLIL ASNOWMI LN 'BJojssb e ap uploeujwousq

ojuBWpedWwo [Bp UQIneujwoLaq

SOALLOVY 30 NOIDVZITNLIL 30 OGNO4 *2 T13avavs JINAJLL Il (opuo4 |ap ugipeuious(

[sos |




CLASE &7

-

FORMULACION



0K6330848

J&- 'ﬁSE ;%a

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

GESTORA
D. Jodé Antonio Trujillo del Valle /B‘*Tﬁeatriz 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 gestién de IM FTPYME SABADELL 7,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2010, por los miembros del Consejo de Administracion de Intermoney
Titulizacion, S.G.F.T., S.A. en su reunion del 18 de marzo de 2011, sus miembros han
procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 101 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del OK6330748 al OK6330848, ambos
inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apelhdos constan en
esta tltima hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 18 de marzo de 2011

—

L;C/Beatfz Senis Gilmartin
C

retario del Consejo





