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CLASE 8:

i (B

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del ejercicio 2011 se presenta
a continuacién:

Miles de euros

Ejercicio 2011
Liguldaciones de cobros y pagos Real
Derechos de crédito clasificados en el Activo
Cobros por amortizaciones ordinarias 62 825
Cobros por amortizaciones anticipadas 25141
Cobros por intereses ordinarios 18 565
Caobros por intereses previamente impagados 967
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 12.622
Oftros cobros en especie J -
Otros cobros en efectivo 834
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacién serie a serie)
100.292

Pagos por amortizacién ordinaria

Pagos por intereses ordinarios 14 068
Pagos por amortizaciones anticipadas -
Pagos por amortizacion previamente impagada -
Pagos por intereses previamente impagados -
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados

Oftros pagos del periodo 2 549

Atendiendo a la dificultad practica en la elaboracién de la informacién contractual y en
consecuencia, de la adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales segun folleto
0 escritura de constitucién, la mencionada informacién ha sido sustituida con una comparativa
entre las tasas e hipdtesis de los activos y pasivos en el momento inicial y el actual presentada a
continuacion:

Ejercicio 2011

Hip6tesis Momento

momento inicial actual

Tipo de interés medio de ia cartera 441% 3,66%
Tasa de amortizacion anticipada - 5,00%
Tasa de fallidos 0,30% 1,89%
Tasa de recuperacion de fallidos 75,00% 75,00%
Tasa de morosidad 0,00 2,05%
Ratio Saldo/Valor de Tasacion 53,34% 39,82%
Vida media de los activos 131 124
Hipatesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo 21/12/2015 2111212015

40



Como consecuencia de ser este el primer ejercicio en el que hay que suministrar ia informacion
incluida en esta nota, dada la dificultad en su obtencién y atendiendo al principio de importancia
relativa no se presenta informacién comparativa del ejercicio 2010.

Ni a 31 de diciembre de 2011 ni a 31 de diciembre de 2010 el Fondo presentaba impagados en
ninguna de las diferentes series de Bonos emitidos.

Ni durante 2011 ni durante 2010 el Fondo ha abonado importe alguno al cedente en concepto de
margen de intermediacion del Fondo.
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IM GRUPO BANCO POPULAR FTPY E |, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2011
(Expresados en Euros)

1. Antecedentes

IM GRUPO BANCO POPULAR FTPYME.|, Fondo de Titulizacién de Activos, en adelante el
“Fondo®, se constituyé mediante escritura publica el 29 de noviembre de 2006, por InterMoney
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., ante el notario de Madrid D.
Antonio Huerta Trélez, con el nimero de protocolo 2736/2006, agrupando 16.075 Derechos de
Crédito derivados de Operaciones de Financiacién a PYMEs, por un importe total de
1.999.999.994,83 €, que comesponde al saldo vivo no vencido de los Derechos de Crédito. Dichos
derechos fueron concedidos por Banco de Andalucia, S.A., Banco de Castilla S.A., Banco de
Crédito Balear S.A., Banco de Galicia S.A., Banco de Vasconia S.A. y Banco Popular Espafiol SA.

Con fecha 29 de noviembre de 2006, se procedié a la emisién de los Bonos de Titulizacién por un
importe nominal de 2.030.000.000 euros, integrados por 2.300 Bonos de la Serie A1, 2.500 Bonos
de la Serie A2, 10.966 Bonos de la Serie A3, 1.500 Bonos de la Serie A4, 1.554 Bonos de la Serie
A5(G), 300 Bonos de la Serie B, 280 Bonos de la Serie C, 600 Bonos de la Serie D y 300 Bonos
de la Serie E. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. En la Fecha de Desembolso del
Fondo, los Bonos disponian de una calificacién definitiva de .Aaa 'y AAA para los Bonos A1, de
Aaa y AAA para los Bonos A2, de Aaa y AAA para los Bonos A3, de Aaa y AAA para los Bones
A4, de Aaa y AAA para los Bonos A5(G), de Aa3 y de AA para los Bonos B, de A3 y A para los
Bonos C, de Baa3 y BBB para los Bonos D'y de C y CCC- por parte de Moody's Investors Service
Espafia, S.A y Standard & Poor’s Espafia S.A, respectivamente. La Fecha de Desembolso fue el §
de Diciembre de 2006.

La verificacién e inscripcién en los registros oficiales, por parte de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, del Informe de los Auditores de Cuentas, de los documentos acreditativos y
del Folleto de Emisidn tuvo lugar con fecha 28 de noviembre de 2006.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado,
en cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito, y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de
Titulizacién emitidos, por el Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales concedido por Banco de
Andalucfa, S.A., Banco de Castilla S.A., Banco de Crédito Balear S.A., Banco de Galicia S.A,,
Banco de Vasconia S.A. y Banco Popular Espafiol S.A. y por la Linea de Liquidez contratada con
Banco Popular Espafiol, S. A., en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo es nulo.

El Fondo se extinguira cuando se amorticen Integramente los Derechos de Crédito, siendo la
Fecha de Vencimiento Legal del Fondo el 21 de septiembre de 2039.
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Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacién anticipada, contenidos en la Ley 19/1992
de 7 de julio, y recogidos en la Escritura de Constitucién, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al
10% del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada
una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a lo
establecido en la Escritura de Constitucién del Fondo y al Orden de Prelacién de Pagos del
mismo.

La constitucién del Fondo y 1a emisién de los Bonos se realiza al amparo de lo previsto en la
legislacién espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen general previsto en el Real Decreto
926/1998 de 14 de mayo y disposiciones que lo desarrollen, fa Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién
Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de
aplicacién, la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacién espafiola en materia
de entidades de Crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen otras
modificaciones relativas al sistema financiero, la Ley 44/2002, en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
de! Mercado de Valores, en lo referente a su supervisién, inspeccién, sancién y en todo aquello
que resulte de aplicacion y las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada
momento que resulten de aplicacion.

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

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tantc por el concepto de intereses,
como con motive de la transmisién, reembolso o amortizacién de los mismos tendran la
consideracién de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retencién de acuerdo
con las nomas fiscales que les sean aplicables.

InterMoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., con domicilio social en
Madrid, Pza. Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885, 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 administracién y representacion legal del Fondo.

OK8042362



2. Situacion actual del Fondo

2.1. Principales datos del activo

A 31 de diciembre de 2011 la cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo contaba con las

siguientes caracteristicas:

Actual
Variables Inicial (31/12111){***)
Numero de préstamos vivos 16.075 5.505
Saldo vivo (euros) 1.999.999.995 515.129.598
Saldo medio de los préstamos 124.417 93.575
Saldo vivo del mayor préstamo (euros) 15.000.000 4.535.428
% mayor préstamo sobre el total de la cartera 0,75% 0,88%
Concentracién deudor (25 principales deudores) 10,26% 11,24%
Ndmero de préstamos en mora +90 dlas 0 104
Saldo préstamos en mora +90 dias 0 9.817.277
% préstamos en mora +90 dlas sobre el total de la cartera 0,00% 1,91%
Numero de préstamos fallid os 0 525
Saldo de los préstamos fallidos 0 36778130
% fallidos sobre el total de la cartera 0,00% 7,14%
Antigtiedad de la cartera (meses) 25 84
Vencimiento medio de la cartera (meses) 131 121
] 8 de septiembre | 8 de septiembre
Ultimo vencimiento de la cartera de 2036 de 2036
Tipo de interés medio aplicado 441 3,76
Diferencial medio aplicado 1,03 1
Concentracién Geografica (3 principales provincias)* 31,99% 30,60%
% de préstamos con garantia hipotecaria 85,58% 96,42%
LTV medio ponderado de los préstamos hipotecarios 53,34 40,06
Concentracion Sectorial (2 principales sectores)** 23,16% 14,19%

* Madrid, Sevilla y Barcelona

= Construccién General De Inmuebles Y Obras De Ingenieria Civil, Actividades Inmobiliarias Por

Cuenta Propia

w+Esta informacion incluye fallidos, segun la definicion del folleto de emision

22,
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2.3. Principales datos del pasivo

A 31 de diciembre de 2011 las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo de
Titulizacién eran las siguientes:

Fecha
Bonos de Cupédn Tipo de proxima Frecuencia Callficacién Calificacién
titulizaclén _ Sakdo iniclal Saldo actual vlgente Diferenclal referancla revisién ___de revisién Iniclal actual
Serie A1 230.000.000 AMORTIZADA - - - -
Serie A2 250.000.000 AMORTIZADA - - -
Serle A3 1.098.600.000 61.886.840 1,668% 0,15% 1 .418 % 21/03/2012 Trimestral Aaa /AAA  Aaa [AAA
Serle A4 150.000.000 1 E&OO0.000 1,688% 017% 1418%  21/03/2012  Trimestral Aaal AAA Aaa/ AAA
"e;‘g)” 156.400.000 156400000 $.428%  0,01%  1418%  21/03/2012 Trimestral Aaa /AAA ‘ijggo’
Serle B 30.000.000  30.000000 1.808%  018%  1418% 21032012 Trimestral  Aa3/AA Baa(ss,’)M'
SedleC  28.000000  26.000000 1,718%  030%  1418% 210032012 Timeswal  As/A 52/ BBB
Serie D 60.000.000 60.000.000 1,988% 0,55% 1418%  21/03/2012 Trmestral Baa3 /BBB Caa(iol B+
Serie E 30.000.000 30.000.000 5,318% 3,90% 1,418%  21/03/2012 _ Trimestral C/CCC- C/D
Total 2.030.000.000  515.286.840 - - 1418%  21/03/2012 Trimestral - -

3. Principales riesgos e incertidumbres

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos

Morosidad y Fallidos

La tasa de morosidad a 31/12/2011 se sittia en el 2,05% del saldo vivo de la cartera a dicha fecha.

El punto de morosidad méaxima del afio 2,24% se ha producido en el mes de noviembre
decreciendo desde ese punto hasta el 2,05% de final de 2011.

En lo que respecta a la tasa de fallidos, segun foileto, la cartera present6 una tasa de fallidos a
31/12/2011 del 7,14% frente a una tasa de 6,63% del ejercicio anterior.

Riesqos por concentracién

a) Geogréfica: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de 2011 una
concentracion geogréfica en la que las tres provincias con mayor peso son Madrid,
Sevilla y Barcelona.

b)  Concentracién por deudor: la cartera de préstamos presenta a 31 de diciembre de
2011 una concentracion por deudor en la que los 25 principales deudores un 11,99%
del saldo vivo no fallido de la cartera (siendo este porcentaje del 11,24% si incluimos
fallidos, tal y como aparece en el cuadro del punto 2.1).

c) Concentracién por sector de actividad; la cartera de préstamos presenta a 31 de
diciembre de 2011 una concentracién por sector de actividad del deudor en la Que el
sector con mayor peso es el Construccion General De Inmuebles Y Obras De
Ingenieria Civil y Actividades Inmobiliarias Por Cuenta Propia.
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Riesgos relacionados con las garantias de los préstamos

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2011, el LTV medio ponderado de la cartera se
situaba en 39,80% que compara con un ratio de 53,34% en la Fecha de Constitucién
de! Fondo. (siendo este porcentaje del 40,06% si incluimos fallidos, tal y como
aparece en el cuadro del punto 2.1).

b)  Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2011, el 97,70% de la cartera contaba
con garantla hipotecaria. (siendo este porcentaje del 96,42% si incluimos fallidos, tal y
como aparece en el cuadro del punto 2.1).

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interés

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

El Nocional de la Permuta sera para cada Subperiodo de Liquidacion el Saldo Nominal Pendiente
no Vencido de los Derechos de Crédito no Fallidos el tltimo dla del mes naturai anterior al del
presente Subperiodo de Liquidacion.

El Fondo pagaré la cantidad resultante de aplicar el tipo de interés de la Parte A al Nocional del
Swap.

Para cada Subperiodo de Liquidacion, se define el Tipo de Interés de la Parte A se calculara
conforme a la siguiente formula:

Siendo:

TIAi = Tipo de Interés de la Parte A aplicable al Subperfodo de Liquidacién que empieza
enelmesi.

RIh = Referencia Interbancaria (Euribor 1 afio) correspondiente al mes h, publicada por
Banco de Espafia en h+1. Este tipo se obtiene como media aritmética simple de
los valores diarios de los dias con mercado de operaciones de depdsitos en
euros a plazo de un afio dentro de dicho mes.

Pt = ponderacién aplicable al tipo de interés mensual correspondiente al mes t
(independientemente de| afio). Se calcula de acuerdo con la siguiente férmula:

__SNF
") SNP
SNPt = Saldo Nominal Pendiente no Vencido de los Derechos de Crédito no Fallidos para los

cuales el célculo o fijacion del indice de referencia que les es aplicable se hace conforme a los
valores de dicho indice en el mes t.



Por su parte el Fondo recibe la cantidad resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al
Nocional del swap, siendo éste para cada Periodo de Liquidacion el tipo de interés, el tipo de
interés, expresado en tanto por ciento, que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia
determinado para los Bonos correspondiente al Periodo de Devengo de Intereses coincidente con
el periodo de liquidacién correspondiente (ii) un margen de -5,99 puntos bésicos. °

3.3. Riesgo de contrapartida

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

A 31 de diciembre de 2011, las contrapartidas del fondo son las mismas que las inicialmente
contratadas en la Fecha de Constitucion.

A fecha 23 de febrero de 2012 las calificaciones de las entidades eran las siguientes

. Calificacién a corto  Caiificacién a largo
Operaclén Contrapartida plezo plazo Limites calificacion®
Fitch/Moody's/S&P  Fitch/Moody's/S&P
SWAP (3.4.7.2 del Folleto .
de Emision) HSBC F1+//P-1/A-1+ AA/Aa2/AA- Varios niveles
Cuenta Tesoreria Calificacién a corto
(3.3.4.4.1del Folleto de  Banco Popular F2/P-1/A-2 BBB+/A2/BBB+ plazo minima de
Emisién) F1/P-1/A-1
Agente Financiero Calificacion a corto
(3.3.4.7.1 del Folleto de  Banco Popular F2/P-1/A-2 BBB+/A2/BBB+ plazo minima de
Emisién) F1/P1/A-1
Linea de Liquidez Calificacién a corto
(3.4.7.3 del Folleto de Banco Popular F2/P-1/A-2 BBB+/A2/BBB+ plazo minima de
Emisién) F1/P1/A-1
Administrador de los
préstamos (3.3.7.2del  Banco Popular F2/P-1/A-2 BBB+/A2/BBB+
Folleto de Emisién)

*Con fecha 14 de julio, y en el marco de fas actuaciones anterlormente sefiaiadas, la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fondo, suscribi6 con Banque Fédérative du Crédit Mutuel un Acuerdo Marco, con efecto de garantizar el
desempefio por Banco Popular de sus funciones como Agente de Pagos y ia plena e inmediata disposicién de fos
saldos depositados por el Fondo en la Cuenta de Tesoreria abierta en Banco Popular.

3.4. Otrosriesgos

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




4, Evolucién del Fondo en el ejercicio 2011
4.1. Amortizacion anticipada

La tasa de amortizacion anticipada del Fondo durante 2011 fue de 5%. El siguiente grafico
muestra la evolucion de 1a amortizacién anticipada desde el inicio de a operacion:

Prepayment Rates
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42. Morosidad y Fallidos

La tasa de morosidad de la cartera a 31/12/2011 era del 2,05% respecto del saldo vivo de la
cartera.

La tasa de fallidos, segun folleto, de la cartera durante 2011 alcanzo el 7,14% respecto del saldo
vivo de la cartera y un 1,84% respecto al saldo inicial de la cartera (en la Fecha de Constitucién
del Fondo)

El siguiente gréfico muestra la evolucién de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la
operacién
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4.3. Rentabilidad de los activos
Durante el ejercicio 2011, el tipo de interés medio de la cartera ha sido del 3,66%.
4.4. Bonos de titulizacion: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interés vigentes.

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el Fondo
a las distintas Series de Bonos que componen [a emision:

Bonos de Saldo Saldo Amortizacién % p:'gt:?oﬁn Cupdn Vigente
titulizacién 31/12/2010 31/12/2011 durante 2011 Amortizacién 2011 a 31/12/2011
Serie At AMORTIZADA AMORTIZADA - - - -
Serie A2 AMORTIZADA AMORTIZADA - - - -
Serie A3 162.178.696 61.886.840 100.291.856 61,84% 1.735.370 1,568%
Serie A4 150.000.000 150.000.000 0 0.00% 2.248.830 1,588%
Serle A5 (G) 155.400.000 155.400.000 0 0,00% 2.077.688 1,428%
Serie B 30.000.000 30.000.000 0 0,00% 455.850 1,608%
Serie C 28.000.000 28.000.000 0 0,00% 456.688 1,718%
Serie D 60.000.000 60.000.000 0 0,00% 1.130.700 1,968%
Serie E 30.000.000 30.000.000 0 0,00% 5.863.180 5,318%
Total 585.578.696 485.286.840 100.2981.856 - 8.105.136 -
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De acuerdo con lo establecido en el Folieto de Emisién, la amortizacién y el pago de ios intereses
del Bono E no comenzaran hasta que no se haya dotado compietamente ei Fondo de Reserva. En
el pago de septiembre 2011 se alcanza a dotar el Fondo de Reserva y se procede a pagar parte
de los intereses debidos de la Serie E. A 31 de diciembre de 2011, queda pendiente de pago en
concepto de intereses debidos al Bono E un importe igual a 3.941.301 euros.

4.5, Oftros 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 subordinado para gastos iniciaies

o Intereses no pagados: 170.891,56 euros
o Amortizacion debida: 58.544,65 euros
o Saldo pendiente: 1.170.893 euros

Seguin lo establecido en el apartado 3.4.3.1 del Folleto de emisién, el préstamo subordinado no
devenga intereses de demora por el retraso en el pago de cualquier cantidad debida.

El Fondo dispone de una linea de liquidez (segln apartado 3.4.7.3 del Folleto de Emisién) por el
cual a 31 de diciembre de 2011 tiene dispuesto un importe que asciende a 577.300,47 euros.

5. Generacién de flujos de caja en 2011.

Los fiujos financieros (principai e intereses) generados por ia cartera de activos generados durante
2011 han ascendido a 121 miliones de euros, siendo 101 millones en concepto de devoiucién de
principal de los prestamos y 20 miliones en concepto de intereses.

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

La apiicacién de estos flujos junto con ei resto de recursos disponibles del Fondo (tal y como se
definen en ei apartado 3.4.6.1. del Moduio adicionai dei Folleto de emisién) se han aplicado
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de emisién (Orden de Prelacion de Pagos,
Apartado 3.4.6. del Médulo Adicional)

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

6.1. Principales rlesgos de la cartera

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

6.2. Permutade intereses: el Swap

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el Fondo de Titulizacién cuenta con una
operacién de permuta de intereses (swap). Durante el ejercicio 2011, el Fondo ha pagado en
concepto de swap un importe igual 8.342.795,64 euros y ha recibido por parte de la contrapartida
un importe de 6.730.486,63 euros.



El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 1.612.309,01 € a favor de la contrapartida del swap.

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

Como principales mejoras de crédito, el Fondo cuenta con un Fondo de Reserva que en la Fecha
de Constitucién ascendia a 30.000.000 euros, y con la estructura de subordinacion de las
diferentes Serles de Bonos.

En lo que respecta al Fondo de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2011 era de 30.000.000
euros, importe igual al Importe Minimo Requerido (30.000.000 euros) por las Agencias de
Calificacién para dicha fecha.

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de crédito de cada una de las series a cieire de
2011 comparada con la mejora de Inicial {en la Fecha de Constitucién):

Bonos Importe Inicial % Protecclén Iniclal rSaIdo Actual % Proteccién Actual
Serie A1 230.000.000  11,33% 7,40% AMORTIZADA  0,00% .
Serle A2 250.000.000  12,32% 7.40% AMORTIZADA  0,00% -
Serle A3 1.086.600.000 54,02% 7.40% 61.886.840  12,75% 33,18%
Serie A4 150.000.000  7,39% 7.40% 150.000.000  30,91% 33,18%

Serie A5 (G) 155.400.000  7.66% 7,40% 155.400.000  32,02% 33,18%
Serie B 30000000  1.48% 5,90% 30.000.000  6,18% 26,99%
Serie C 28.000.000  1,38% 4,50% 28000000  577% 21,22%
Serie D 80.000.000  2,96% 1,50% 60.000.000  12,36% 8,86%
Serie E 30.000.000 . - 30.000.000 __ 6,18% -

| Fondodereseva  30.000.000  1,50% 515286.840  8,86% - B

6.4. Triggers del Fondo.

Amottizacijén de los bonos.

Durante el ejercicio 2011, las diferentes series de bonos han mantenido el criterio de amortizacion
secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para la amortizacién a prorrata
entre las diferentes series.

Ei modelo de amortizacién secuencial es el establecido en el Fondo como modelo general tal y
como se detallan en el apartado 4.9 de la nota de valores del Folleto de Emisidn.



Posposicidn de intereses

No se han producido [as 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 3.4.6.3. del Médulo Adicional del Folleto de Emision.

Otros triqgers del Fondo

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

7. Perspectivas del Fondo
7.1.  Flujos de los bonos: hipétesis y cuadros de bonos
La siguiente tabla recoge la estimacion de los bonos bajo las siguientes hipétesis:
- Amortizacion anticipada de 5%
- Tipos de interés constantes: se supone que los préstamos revisan a un tipo de interés
constante igual al Gltimo euribor publicado mas su correspondiente diferencial.
- Tasa de fallidos de 1,64% (Sumatorio de la tasa de nuevos fallidos de los ultimos 12
meses)

- Recuperaciones det 75% a los 24 meses

- Impago: 2,052%

8ono A3 Bono Ad Bone A5 (0]
Saldo Nominal Principat Sakdo Princip Satdo Nomtnal Principal Intereses
Fecha Pendiente Pagado pagados Pendients Pagado pagodos Pendients ados
211272011 | 61.838.840.32 150.000.000,00 155.400.000,00
210372012 | 3841346936 23.473.380.08 245.300,42 150.000.000,00 000 602.115.00 156.400.000.00 0,00 5080.047,38
2106/2012 | 16.818.674,32 22.504.765,04 163.962,64 150,000.000,00 000 608.730,00 155,400.000,00 0,00 567.101,22
2102012 0,00 15.812.674,32 03.383,40 144,050.145,00 5.940.855,00 608.730,00 156.400,000,00 6,00 567.101,22
21r12i2012 122.999.325,00 21.082.820,00  578.265.00 155.400,000,00 0,00 580.047.38
21032013 102.529.925,00 20.368.400,00 488.285,00 155.400.000,00 0,00 $564.778,00
2

1/08/2013 83.020.080,00 19.609.845,00 418.490,00 155.400.000,00 0.00 567.101,22
220012013 04.048.335,00 18.571.745.00 344.285.00 155.400,000,00 0,00 579439,08
23 2/2013 46.880,070,00 18.179.265,00 257.100,00 156.400,000,00 2,00 560.847,38
21/03/2014 28,373.490,00 17.496.580,00 178.050,00 168.400.000,00 0,00 542.454,78
23/08/2014 11.558.465,00 16.814,025,00 117.646,00 155.400.000,00 .00 579A32,98
2210872014 0,00 11.559.485.00 48.305,00 150.783.788,80 4.808.211,40 560.647,38
2ut2/2014 185.260.103.28 15.534.685,32 B44.319,58
25/052015 120.384.810,34 14.,894.483,04 488.235,72
22/08/2016 100.108.984,80 14.255.634.54 434.482,08
21/00/2015 92.567.648,38 13.641.138 42 383.014,38
21122015 79.760.621,54 12.787.020 84 334.141,08
21703/2018 000 70.700.821.54 __297.957.28
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8ong B Bono © _Bono D Bono E*
Sakio gakio Saido Saido
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21127201 | 30.000.000.0 ‘EW_MM_‘ 0.000.000.0 30.000.000,0

ﬂnalza; :n,no%.ooon 0,00 121‘:«» za.oo%mo.o 0.00 121.395.0 oo.oo%ooo.a 0,00 m.:m suoo%m.o 0,00 3.4016013.0
mmslzo; sn.no%ooo.o 000 12:2070.0 zo.oo:mn 000 122.::1,2 oo.oo%mn 000 m.;so.o aa.uo%.ooo.o 0.00 1.asoam.o
zimfzo; so.no%m.o 0.00 12.‘;*19.0 a.nu%.ooo.o 0.00 122.831.2 eo.oo%ooo.o 0,00 m .zu.o ao.m%om.c 000 40771200
mnmo; mm%.ooo.o 0,00 121 .:41.0 zo.oo%ooo.o 600 121.:1155 eo.oo% 000.0 0.00 zm:oz.o $0.000.000.0 000 40328100
zmsm; ao.oo%ooo.o 0.00 120.:00» uoo%mo 0.00 1zn.:oo.o w.no%ooo.o 0,00 m%uo.o 30.000.000,0 0,00 398.850,00
mnum; ao.oo%m.o 0.00 123.:110 u.oo%m.o 0.00 122.331.2 moo%.m.n 0.00 w.;u.o moo:m 0 000 £07.712.00
mmm; :o.oo%mo 000 12&:51.0 zo.oo%ooo.o 0,00 |2s.=os.z sn.m%ooon 000 m,:zz.o 30.000,000,0 000 416.677.00
zanzm; wno%m 000 121.841.0 z&m%ooo.o 0.00 121.:955 60.000.000.0 0.00 m:u.o :som%aoo.o 0,00 403.281,00
21103/201 80.00%000.0 0,00 117.821.0 n.oo%m» 0.00 11135343.5 ao.oo%ono.o 0.00 m.:«u so.w;mo.o 0.00 380.986.00
amm: m.on%.noo.o 0.00 m.:oi.o za.on%noo.n 0,00 135.:05.2 so.oo%ooo.n 0.00 m:uo uno%ooo.o 000 1857700
zzmm: sun%ooo.o 0.00 121.041.0 n.oo%.uoo.o 000 m,zus.s w.oo%.m.o 000 m.;un som%mo.o 000 403.281.00
21 zm: w.no%m 080 121.:«.0 28.000.000.0 0.00 121 .:95.5 wm%ooo.o 000 onozo so.on%mo.o 0.00 403.281.00
mumo; nno%m.n 0,00 121.841.0 zn.oo%mn 0.00 ksl Jzas,e w.oo%mo.o 000 m.;oz.o Mm%ooo.u 000 403.281,00
mzo; wmg.mo.o 0.00 121.941.0 za.on%ooo.o 0,00 121‘3993 ao.oo%mo 0.00 maoaz.o m.oo%ooo.o 000 «03.281.00
mmm; mno%mu.o 0,00 121 .:41,0 zun%.ooo.o .00 121.:95.0 oo.no%nooao 000 m.;ezn uw&oouo.o 0.00 403.254.00
zmz/zo; an.om‘)).ooo.o 0,00 121.:41.0 aoo%noo.o 0,00 121 .;ns.n eo.oo%.ooo.o 000 zea-:uz.o u.oo%mo.o 0.00 403.281,00
nmlzu; 0.00 so.no%ooo.o 121.:41.0 0.00 zo.oo:.ooo.o 121 .gcs.s 0.00 60.000.000.0 2084820 0,00 300000000 404 281,00

(*) La amortizacisn de los Bonos E se realizara aplicando ios Recurses Disponibles conforme &t Orden de Prelacion de Pagos establecldo en
ol apartado 3.4.8.3. del Médulo Adicional, es decir, se destinaré a la amortizacién de los Bonos E el remanente de los Recursos Disponibles
una vez aplicados estos a los conceptos () a (xiv) del Orden de Prelacién de Pagos.

7.2. Liquidacién anticipada

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar del Fondo a la
del ejercicio 2011 no se estima que durante el ejercicio 2012 se produzca ningun suceso de
liquidacién anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 del Folleto de Emisién.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipétesis utilizadas en el apartado 7.1 anterior, el
vencimiento final del mismo se estima para la fecha de pago correspondiente 21 de marzo de
2016

No obstante lo anterior, no existe garantia de que no pueda producir alguno de los supuestos de
liquidacién anticipada que se recogen en el Folleto de emisién durante el ejercicio 2012.

7.3. Hechos posteriores al cierre.

Con fecha 23 de enero de 2012, se ha procedido a la renovacion del Acuerdo Marco con Crédit
Mutuel, que tendra validez hasta el 22 de abril de 2012. Una vez finalizada la vigencia del mismo,
la Sociedad Gestora informar4 mediante correspondiente hecho relevante, de las actuaciones
derivadas de la nueva situacién para el Fondo.

Con fecha 24 de febrero de 2012, Moody'’s Investors Service ha rebajado la calificacién crediticia
de los Bonos de las Series A3 y A4 emitidos por el Fondo de "Aaa (sf)" a "Aa2 (sf)".








