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AI Consejo de Administracion de fntermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A., (en adelante, Sociedad 
Gestora): 

Hemos auditado las cuentas anuales de 1M Caja Laboral r, Fonda de Titulizacion de Actives (en 
adelante, el Fonda), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de perdidas y 
ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y Ia memoria 
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad 
Gestora son responsables de Ia fonnulacion de las cuentas anuales del Fonda, de acuerdo con el marco 
nonnative de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria ad junta) 
y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra 
responsabilidad es expresar una opinion sabre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el 
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas 
vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas seleetivas, de la 
evidencia justifieativa de las cuentas anuales y Ia evaluaci6n de si su presentacion, los principios y 
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative 
de informacion financiera que resulta de aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos 
significativos, Ia imagen fie! del patrimonio y de Ia situacion tinanciera del Fonda al 31 de diciembre 
de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al 
ejercicio anual tenninado en dicha fecha, de conformidad con el marco nonnativo de informacion 
tinanciera que resulta de aplicaci6n y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos 
en el mismo. 

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de 
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sabre Ia situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y 
sabre otros asuntos y no forma pmte integrante de las cuentas anuales. !·Iemos verificado que Ia 
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas 
anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita ala verificacion del informe de 
gesti6n con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisiOn de informaciOn 
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo. 
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ClASt 8.' 

IM CAJA LABORAL 1, FTA 

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 INOTAS 1, 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

IAJust<,stfe vatoraci6n en carteras a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 
f1nancieros dispombles para ta venta 

IDifer<enc<ll< tsde cambia (neto) 
lngresos de explotaci6n 
gastos de explotaci6n 

I SE>rvl•:ios exteriores 

I I 

Nota 

4 
6 

7 
B 

14 

10 

9 
9 
9 
9 

12 

4 

9 

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives. 

11.678 

11.485 
193 

(1' 

(1 

(1.458) 
(85) 
(24) 
(25) 

(1 306) 

(1 

(BB) 

Las Netas 1 a 17 y el Anexo descritos en Ia Memoria ad junta forman parte integrante de Ia cuenta de 
perdidas y ganancias del ejercicio 2012 

12.976 

12,662 
314 

2 

2 
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GUISE ,f!? 

IM CAJA LABORAL 1, FTA 

EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDJENTES A LOS EJERCJCIOS ANUALES 

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 INOTAS 1. 2 y 31 

(Miles de Euros) 

Ejercicio Ejerciclo 

2012 2011 (•) 

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACT!VIDAOES DE EXPLOTACJ6N (292) 559 

flujo de caja neto por intereses de las operaciones 1.112 3.353 

lntereses cobrados de los aclivos li\Ulizados 11.728 12 559 

lntereses pagados por valoms de tituflzac•6n (6.278) {8 192) 

lntereses cobrados/pagados netos por operac•ones de denvados (4.519) (1 344) 

lntereses cobrados de 1rwers1ones fmai1Clen~s 181 335 

lntereses pagados de prestamos y credi\os en erttidedes de crMito 15) 

Otros mtereses cobrados/pagados (nato} 

Comlslones y gastos per servlcios financleros pagados por el Fondo (1.397) (2A60) 

Com1s1enes pag~das a Ia sec1edad gestora (87) (96) 

Comis•orws pagadas por admrnistrac•On de ~ctivos titulizados (24) (27) 

Comisiones pagadas al agente financiero (24) (15) 

Comrsiones vanables pagadas (1.244) (2.302) 

Otras com1S10!'1es (18) (20) 

Otros flujos de caja prQvenientes de operaciones del FQndo }7} (334) 

Recuperac1ones de lallidos y otros actives adquiridos 

Pages de provis1ones 

Cobros procedentes de Ia enajenaci6n de actives r10 corrientes mantenidos para Ia ven\a 

Otros (7) (334) 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERS16N/F1NANC!ACI6N (2.474) (3.634) 

Flujos de caja netos per emisi6n de valores de t!tuliuci6n 

Cobros per em1S16n de valores de titulizac•on 

Pages per em1S16n de valores de Utullzac16n { aseguram•er~to colocacler~) 

Flujes de ca)a per adquisici6r~ de actives fmar~cieros 

Pages per adquis1c•6n de derechOs de cred,to 

PagOS per adql.liSICIOrl de etraS ll'lVBrSIOIWS flr18r1Cieras 

Flujes de caja netos por amortizacior~es (3.107) (3.680) 

Cebros pDf amorttzaciOn de dereches de crectito 48 336 53 697 

Cobros per amortizact6n de otros actives tttulizados 

Pagos per amertizaci6r~ c.ie valoras c.ie \ttwlizaciOn (51.443) (57 377) 

Otros f!ujos provenientes de operac!ones del Fondo 633 46 

Cobros por concestor~es de prGstamos o dispesiciones de crilditos 

Pagos por amortizaci6r~ de prilstamos e cr6dites {52) (208) 

Cobros derechos de crectito per~diemes ingreso 685 584 

Administrac1ones pUblicas - Pasivo (2) 

Otros deuderes y acreedores (328) 

Cebres per amortiwci6n e venta de invarsior~es financieras 

Cobres de Subver~cior~es 

INCREMENTOIDISM!NUCI6N DE EFECTIVO 0 EQU!VALENTES (2.766) (J.075) 

Efectivo e equivalentes al comienzo del ejerciclo 29.430 32.505 

Efactivo o equiva\entes al final del ejercicie 26.664 29.430 

(') Sa praser~ta. Lmica y exclusivamer~te, a efectos comparat1ves 

L.as Notas 1 a 17 y el Anexo descritos er~la Mamone adjur~ta forman parte integrante del estado de ftujos de efectivo 

del ejercicle 2012 
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IM CAJA LABORAL 1, FTA 

EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 20111NOTAS 1. 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

Ejercicio 
2012 

Actives financieros disponibles para Ia venU 
Ganancias (p6rdidas) por valorac16n 

lmporte brute de las ganancias (p6rdidas) por va\oraci6n 
Efecto fiscal 

lmportes transferidos a Ia cuenta de p6rdidas y ganancias 
Otras reclasificaciones 
lmportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 
Total ingresos y gastos reconocidos por actives financieros disponibles para Ia vent1 

Cobertura de los flujos de efectivo 
Ganancias (p6rdidas) por valoraci6n (2.060) 

lmporte brute de las ganancias (perdidas) por valoraci6n {2.060) 
Efecto fiscal 

lmportes transferidos a Ia cuenta de pEirdidas y ganancias 5.250 
Otras reclasificac1ones 
lmoortes reoercutidos a Ia cuenta de oasivo en el oeriodo 13190 
Totallngresos y gastos reconocldos por coberturas contable~ 

Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocido~ 
!mporte de otros 1ngresos/ganancias y gastoslperdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo 

lmporte brute de las ganancias (perdidas) per valerac16n 
Efecte f1scal 

lmpertes transferidos a Ia cuenta de p8rdidas y ganancias 12 
lmoertes reoercutidos a Ia cuenta de oasivo en el oeriedo 112 
Total lngresos y gastos reconocldos por otros lngresoslgananciaf 
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

rJ Se presenta. Lmica y exclusivamente. a efectos comparatives 
Las Netas 1 a 17 y el Anexo descritos en Ia Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos 

y gastos reconocidos del ejercicio 2012 

Ejercicio 
2011 ,.) 

{13.042) 
(13.042) 

1.520 

11.522 

198 
1198 



C LASE II.' 

IM CAJA LABORAL 1, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Memoria correspondiente al 
ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2012 

1. Resei\a del Fondo 

OL4090700 

IM CAJA LABORAL 1, Fonda de Titulizaci6n de Activos (en adelante, el Fonda) se constituy6 el 4 de diciembre de 
2006, con sujeci6n al amparo de lo previsto en Ia legislaci6n espanola, y en concreto de acuerdo con el regimen 
legal previsto en (i) el Real Decreta 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (ii) Ia Ley 19/1992, de 7 de julio, 
sabre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion lnmobiliaria y sabre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en 
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreta 926/1998 yen tanto resulte de aplicaci6n, (iii) Ia Ley 3/1994, de 14 
de abril, porIa que se adapta Ia legislaci6n espanola en materia de Entidades de Credito a Ia Segunda Directiva de 
Coordinaci6n Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, (iv) Ia Ley 44/2002, de 22 
de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero (en adelante, Ia "Ley 44/2002)", (v) en Ia Ley 
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y (vi) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en 
cada momenta que resulten de aplicaci6n. La verificaci6n y registro del Folleto del Fonda en Ia CNMV se realiz6 con 
fecha 30 de noviembre de 2006. 

El Fonda adquiri6 Derechos de Credito emitidos por Caja Laboral Popular Coop, de Credito, Lan Kide Aurrezkia (en 
adelante, el Cedents o Caja Laboral), derivados de prestamos hipotecarios, y emiti6 Bonos de Titulizaci6n de 
Activos por un importe de 910.800 miles de euros (Nota 7). La adquisici6n de los activos y el desembolso de los 
Bonos de Titulizaci6n se produjeron el4 y 13 de diciembre de 2006, respectivamente. 

El Fonda carece de personalidad juridica yes gestionado por lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos 
de Tltulizaci6n, SA (en adelante, Ia Sociedad Gestora). La Sociedad Gestora obtiene par dicha gesti6n una comisi6n 
de administraci6n igual al 0,0175% anual, pagadera en cada fecha de pago, sobre el saldo vivo de los Certificados 
de Transmisi6n de Hipoteca en Ia anterior fecha de pago. La gesti6n y administraci6n de los activos corresponds al 
Cedente en su calidad de administrador de los mismos, sin asumir ninguna responsabilidad por el impago de dichos 
prestamos. 

Los gastos de constituci6n del Fonda, asi como las comisiones por aseguramiento y direcci6n, han sido satisfechos, 
par Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, con cargo a un Prestamo Subordinado para 
Gastos lniciales, concedido por el Cedente (ver Nota 8). 

2. Bases de presentaci6n de las cuentas anua\es 

a) Imagen fief 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de ingresos y gastos 
reconocidos, el estado de ftujos de efectivo y Ia memoria, de Ia que forman parte los estados financieros publicos 
S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en 
el Anexo. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables que del Fonda mantiene su 
Sociedad Gestora y se formulan de acuerdo con el marco normative de informaciOn financiera que resulta de 
aplicaci6n al Fonda, que es el establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores (modificada porIa Circular 4/2010, de 14 de octubre, de Ia Comisi6n Nacional del Mercado 
de Valores), de forma que muestran Ia imagen fief de Ia situaci6n financiera del Fonda al 31 de diciembre de 

1 
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2012 y de los resultados de sus operaciones y de los ftujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio 
terminado en esa fecha. 

Las cuentas anuales del Fonda han sido formuladas par el Consejo de Administracion y aprobadas par Ia Junta 
de Accionistas de su Sociedad Gestora, en su reunion celebrada el 15 de marzo de 2013. 

b) Principios contables no obligatorios ap/icados 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda han formulado estas cuentas anuales teniendo en 
consideracion los principios contables y las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto 
significative en las mismas. No existe ningtin principia contable o criteria de valoraci6n que, siendo obligatorio, 
haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, nose han aplicado principios contables no obligatorios. 

c) Aspectos criticos de Ia valoracion y estimaci6n de Ia incertidumbre 

Los resultados son sensibles a los principles y politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones 
seguidos por los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda para Ia elaboraci6n de las cuentas anuales. 
Los principales principles y politicas contables y criterios de valoracion se indican en Ia Nota 3. 

En Ia e!aboraci6n de las cuentas anuales del Fonda se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas 
par los Administradores de Ia Socledad Gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos y 
gastos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren a Ia evaluaci6n de posibles 
perdidas par deterioro que, en su caso, puedan tener determinados actives (veanse Notas 3-c y 4), al valor 
razonable de determinados instrumentos financieros (veanse Netas 3.b.iii y 14} y a Ia cance1aci6n anticipada, en 
su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sabre Ia base de Ia mejor informaciOn disponible a\ 
cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener Iugar en el futuro obliguen a 
modificarlas (a! alza o a !a baja) en los pr6ximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma 
prospectiva, de acuerdo con Ia normativa contable en vigor. 

d) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda presentan, a efectos comparatives, con cada una de las 
cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2012, las 
correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de Ia Nonma 28' de Ia citada 
Circular, por lo que, Ia informacion contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2011 se presenta, 
exclusivamente, a efectos comparatives con Ia informaciOn relativa al ejercicio 2012 y, par consiguiente, no 
constituye las cuentas anuales del Fonda del ejercicio 2011. 

e) Agrupaci6n de partidas 

Determinadas partidas del balance, de Ia cuenta de perdidas y ganancias, del estado de ftujos de efectivo y del 
estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensi6n, si bien, 
en determinados casas, se ha inc!uido Ia informaciOn desagregada en las correspondlentes notas de Ia memoria. 

f) Correcci6n de errores 

En Ia elaboraci6n de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningUn error significative que haya 
supuesto Ia reexpresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011. 

2 
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g) Cambios en criterios contab/es 

Siguiendo las recomendaciones de Ia CNMV yen cumplimiento de Ia normativa vigente, durante el ejercicio 2012 
los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda han modifrcado el criteria de registro de los intereses 
devengados e impagados generados previamente a Ia entrada en dudoso de los activos, de forma que en el 
epigrafe de "actives dudosos" del balance se incluyen tanto el principal como dichos intereses devengados, 
frente al criteria anterior, consistente en incluir en el mencionado epigrafe exclusivamente el principal de los 
mismos. 

Con el fin de facilitar Ia comparabilidad de los estados frnancieros en ambos ejercicios, los Administradores de Ia 
Sociedad Gestora del Fonda proceden a incluir dichos cambios en los estados frnancieros del Fonda 
correspondientes al ejercicio 2011. 

Si bien este cambia no afecta el importe total de actives, pasivos y el resultado de ambos ejercicios, al 31 de 
diciembre de 2011 supone un incremento de 4 miles de euros en los epigrafes de "Actives Dudosos" y 
"Correcciones de valor por deterioro de actives" del balance de situaci6n, y un aumento de 4 miles de euros en el 
epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados -derechos de credito" contra el epigrafe "Deterioro neto de 
derechos de credito" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Excepto por lo comentado en el parrafo anterior, durante el ejercicio 2012 y hasta Ia fecha de formulaci6n de las 
cuentas anuales no se ha producido ningUn error, ni cambia en estimaciones contables, que por su importancia 
relativa fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales. 

h) lmpacto medioambienta/ 

Dada Ia actividad a Ia que se dedica el Fonda, este no tiene responsabilidades, gastos, actives, ni provisiones o 
contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relaci6n con Ia situaci6n financiera y 
los resultados del mismo. Por este motive, no se incluyen desgloses especificos en !a presente memoria 
respecto a informaciOn de cuest\ones medioambientales. 

i) Empress en funcionamiento 

Los Administradores han considerado que Ia gesti6n del Fonda continuara en un futuro previsible, per lo que Ia 
aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene el prop6sito de determinar el valor del patrimonio neto a 
efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el importe resultante en case de su liquidaci6n total. Asimismo, 
dada Ia naturaleza de los actives y pasivos del Fonda, no se espera que se produzcan diferencias significativas 
cuando se efectue Ia liquidaci6n de los mismos. 
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3. Normas de reqistro y valoraci6n 

En Ia elaboraci6n de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2012, se han aplicado los 
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraci6n, de acuerdo con lo establecido en Ia Circular 
2/2009, de 25 de marzo y sus modificaciones posteriores: 

a) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentacion y valoracion 

i. DefiniciOn 

Un "instrumento financiero" es un contrato que da Iugar a un activo financiero en una entidad y, 
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad. 

Un "derivado financiero" es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una 
variable observable de mercado (tal como un tipo de interes, de cambia, el precio de un instrumento financiero o 
un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversiOn inicial es muy pequetia en 
relaci6n a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cam bios en las condiciones de mercado y 
que se liquida, generalmente, en una fecha futura. 

ii. Clasificaci6n de fos activos financieros 

Los actives financieros se desglosan, a efectos de su presentaci6n y valoraci6n, en los siguientes epigrafes del 
balance: 

Efectivo y otros actives liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por el 
Fonda en instituciones financieras, para poder desarrol!ar su actividad, que incluyen, en su caso, el fonda de 
reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago. 

Derechos de credito: lncluye los actives cedidos al Fonda como consecuencia de! proceso de titu!izaci6n y se 
clasifican, a efectos de. su va!oraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar". 

Derivados de cobertura: lncluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fonda, de los derivados 
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables. 

Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, Ia totalidad de los derechos de credito y cuentas 
deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fonda !rente a terceros. La 
totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar". 

iii. C!asificaci6n de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros se desg!osan, a efectos de su presentaci6n y va!oraci6n, en los siguientes epigrafes del 
balance: 

Obligaciones y otros valores negociables: lncluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagares emitidos por 
el Fondo, con el fin de financiar Ia adquisici6n de sus actives financieros. Se clasifican, a efectos de su 
valoraci6n, como "Debitos y partidas a pagar". 

Deudas con entidades de credito: lncluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de credito, con el 
fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoraci6n, como "Debitos y partidas a pagar". 
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Derivados de cobertura: lncluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados 
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables. 

Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, Ia totalidad de las cuentas a pagar y debitos, que 
no deban ser clasificados en otros epigrales. Se clasifican, a electos de su valoraci6n, como "Debitos y 
partidas a pagar". 

b) Reconocimiento y vaforaci6n de los activos y pasivos financieros 

i. Reconocimiento y valoraci6n de los activos financieros 

Los actives financieros clasificados, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar" se va!oran, 
inicialmente, par su ''valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de Ia transacci6n), 
incluyendo los castes de transacci6n directamente atribuibles a Ia operaci6n. Posteriormente, dichos actives se 
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "lntereses y 
rendimientos asimilados" de Ia cuenta de perdidas y ganancias mediante el metodo del tipo de interes elective. 
No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plaza no superior a tres meses se valoran a 
su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los ftujos de efectivo sea totalmente inmaterial. 

ii. Reconocimiento y valoraci6n de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su va!oracf6n, como "D6bitos y partidas a pagar", se valoran, 
inicialmente, por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera e! precio de Ia transacci6n) 
incluyendo los castes de transacci6n directamente atribuib!es a Ia operaci6n. Posteriormente, dichos pasivos se 
valoran par su coste amortizado, contabi!iz8ndose los intereses devengados en el epigrafe "lntereses y cargas 
asimilados" de Ia cuenta de perdidas y ganancias mediante el metodo del tipo de interes elective. No obstante, 
aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plaza inferior a tres meses se valoran a su valor nominal 
siempre y cuando el electo de no actualizar los ftujos de elective sea totalmente inmaterial. 

Se consideraran, en su caso, castes directamente atribuibles a las emisiones los castes de direcci6n y 
aseguramiento de Ia emisi6n, Ia comisi6n inicial de Ia Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del Organo 
Regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n y los costes derivados de Ia admisi6n a negociaci6n 
de los valores emitidos, entre otros. 

iii. Operaciones de cobertura 

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros para Ia gesti6n de los riesgos de sus actives y pasivos 
("derivados de cobertura"). 

Para que un derivado financiero se considere de cobertura, necesariamente tiene que: 

1. Cubrir uno de los siguientes tipos de riesgo: 

a. De variaciones en el valor razonable de los actives y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el 
tipo de interes y/o tipo de cambio al que se encuentre sujeto Ia posicion o saldo a cubrir ("cobertura de 
valores razonables"); 
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b. De alteraciones en los ftujos de efectivo estimados con origen en los actives y pasivos financieros, 
compromises y transacciones altamente probables que se prevea llevar a cabo ("cobertura de flujos de 
elective"). 

2. Eliminar eficazmente algun riesgo inherente at elemento o posicion cubierto durante todo el plaza previsto de 
cobertura, to que implica que: 

a. En el memento de Ia contrataci6n de Ia cobertura se espera que, en condiciones normales, esta actue 
con un alto grade de eficacia ("eficacia prospectiva"). 

b. Exista una evidencia suficiente de que Ia cobertura fue realmente eficaz durante toda Ia vida del elemento 
o posicion cubierto ("eficacia retrospectiva"). 

3. Haberse documentado adecuadamente que Ia contrataci6n del derivado financiero tuvo Iugar 
especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y Ia forma en que se 
pensaba conseguir y medir esa cobertura siempre que esta forma sea coherente con Ia gesti6n de los riesgos 
propios que !leva a cabo el Fondo. 

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de ftujos de 
efectivo. Por to que respecta a las diferencias de valoraci6n de las coberturas de los ftujos de elective, Ia parte 
eficaz de Ia variaci6n del valor del instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe "Ajustes 
repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del balance, hasta el memento en que 
ocurran las transacciones previstas; registr8ndose entonces en Ia cuenta de p8rdidas y ganancias. La variaci6n 
de valor de los derivados de cobertura por Ia parte ineficaz de Ia misma se registra directamente en Ia cuenta de 
perdidas y ganancias. 

Si un derivado asignado como de cobertura, bien par su finalizaci6n, par su inefectividad o por cualquier otra 
causa, no cumple los requisites indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser 
considerado como un "derivado de negociaci6n". 

Cuando se interrumpe Ia "cobertura de ftujos de elective", el resultado acumulado del instrumento de cobertura, 
reconocido en el epigrafe "Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos - Coberturas de 
ftujos de efectivo" del pasivo del balance (mientras Ia cobertura era efectiva), se continuani reconociendo en 
dicho epigrafe hasta que Ia transacci6n cubierta ocurra, momenta en el que se registrana en resultados; salvo 
que se prevea que no se va a realizar Ia transacci6n, en cuyo caso se registran lnmediatamente en resultados. 

iv. Registro de resultados 

Como norma general, las variaciones en e! valor razonable de los actives y pasivos financieros se registran con 
contrapartida en Ia cuenta de perdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el devengo 
de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos "lntereses y rendimientos asimilados" o 
"lntereses y cargas asimiladas", segun proceda); y las que correspondan a otras causas, que se registran, por su 
imports neto, en el capitulo "Resultado de Operaciones Financieras" de dicha cuenta de perdidas y ganancias. 

El reconocimiento en Ia cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpe para todos los 
instrumentos de deuda ca!ificados individualmente como dudosos. 

6 



OL4090706 

ClASE 8.' 

v. Valor razonable de los actives y pasivos financieros 

Dada Ia naturaleza y composici6n de los actives y pasivos financieros del Fonda. excluidos los derivados 
financieros cuya descripci6n se detalla en el apartado iii. de esta Nota, los vencimientos residuales de aquellos 
actives y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asl como !a desviaci6n porcentual existente 
con respecto a los tipos de inten'>S actuales de mercado, el valor razonable de los actives y de los pasivos y 
actives financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no difiere significativamente de sus 
correspondientes valores en Iibras a dichas fechas. 

c) Deterioro del valor de los activos financieros 

I, Definici6n 

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para ref!ejar e\ 
efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o el efecto 
combinado de varios de ellos, que dan Iugar a un impacto negative en los fiujos de efectivo futuros que se 
estimaron en el momenta de formalizarse Ia transacci6n, 

En Ia estimaci6n de los fiujos de efectivo futures de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre que 
estas se hayan considerado en Ia cesi6n del instrumento a figuren en Ia informaciOn facilitada a los titulares de 
los pasivos emitidos par el Fonda, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su reahzaci6n menos el 
importe de los costes necesarios para su obtenci6n y posterior venta. con independencia de Ia probabilidad de Ia 
ejecuci6n de Ia garantia, 

Como criteria general, Ia correcci6n del valor en Iibras de los instrumentos financieros, par causa de su deterioro, 
se efectua con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta, 
utilizando una contrapartida compensadora para corregir el valor de los actives. Las recuperaciones de !as 
perdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en Ia cuenta de perdidas y 
ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce y tendnin como limite el valor en libros 
del instrumento financiero que estaria reconocido en Ia fecha de reversiOn si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 

De acuerdo con lo previsto en Ia Circular 2/2009, en el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de 
activos frnancieros se preve Ia posibilidad de utilizar modelos basados en metodos estadisticos. En este sentido, 
Ia Sociedad Gestora del Fonda considera que Ia metodologia mas representativa para Ia estimaci6n del deterioro 
de los actives financieros del Fonda teniendo en cuenta las caracterlsticas de dichos actives es Ia basada en Ia 
estimaci6n de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con Ia antigOedad de Ia deuda vencida e impagada y con 
el calendario previsto en Ia Norma 13' de Ia Circular 212009 de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores y 
sus mediflcaciones pesterlores. 

ii. lnstrumentos de deuda valorados a su coste amortizado 

El importe de las p8rdidas per deteriero experimentadas por estes instrumentes coincide con Ia diferencia entre 
sus respectivos valores en Iibras y los valores actuales de sus flujos de efectivo futures previstos, y se presentan 
minorande los saldos de los actives que corrigen. 

El proceso de evaluaci6n de las posibles perdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente 
para todos los instrumentos de deuda. 
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iii. Activos financieros disponib/es para Ia venia 

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en valores incluidos, en su caso, en Ia cartera de actives 
financieros disponibles para Ia venta sera igual a Ia diferencia positiva entre su coste de adquisici6n, neto de 
cualquier amortizaci6n de! principal, y su valor razonable menos cualquier p8rdida par deterioro previamente 
reconocida en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Cuando existan evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable de un activo financiero se deba a 
su deterioro, las minusvalias latentes que se hubieran reconocido en el estado de ingresos y gastos reconocidos 
y que se mantenian en el balance de "Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos" se 
transferiran inmediatamente a Ia cuenta de perdidas y ganancias a traves del estado de ingresos y gastos 
reconocidos. 

Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las p8rdidas par deterioro, su importe se reconocera en Ia 
cuenta de perdidas y ganancias del periodo de recuperaci6n si se trata de valores representatives de deuda y, 
en el estado de ingresos y gastos reconocidos si se trata de instrumentos de patrimonio. 

d) Periodificaciones (activo y pasivo) 

En el case del pasivo, corresponden, en su case, a las comisiones de gesti6n del Fondo y de administraci6n de 
los actives titulizados o de los bonos emitidos, as! como Ia remuneraci6n variable correspondiente a Ia Entidad 
Cedente, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes de pago a dicha 
fecha. 

Asimismo, estes epigrafes del balance incluirEm, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza 
devengados en el periodo y pendienles de page o cobro, respectivamente. 

e) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados par el Fonda, para el reconocimiento de sus 
ingresos y gastos: 

i. lngresos y gastos par intereses 

Con caracter general, los ingresos y gastos par intereses se reconocen contablemente en los capitulos 
"lntereses y rendimientos asimilados" e "lntereses y cargas asimilados" de Ia cuenta de perdidas y ganancias, 
respectivamente, en funci6n de su periodo de devengo, par aplicaci6n del metoda del tipo de interes efectivo, a 
excepci6n de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas a en litigio, que se registran en e! 
momenta efectivo del cobro. 

ii. lngresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteria de devengo. 

iir Comisiones, honorarios y conceptos a simi/ados 

Estos ingresos y gastos se reconocen en Ia cuenta de p6rdidas y ganancias con criterios distintos, segUn sea su 
naturaleza. Los mas significativos son: 
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Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediaci6n financiera por parte de Ia Entidad Cedente 
se describen en el apartado f. de esta Nota. 

Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados par Ia Sociedad Gestora, que 
se prolongan en el tiempo, se difieren durante Ia vida de tales transacciones o servicios. 

Los que surgen en Ia prestaci6n de un servicio que se ejecuta en un acto singular, se reconocen cuando se 
realiza el acto singular que los origina. 

Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a su valor razonable con cambios en perdidas y 
ganancias, se reconocen en el momenta de su cobra. 

f) Remuneraci6n variable 

La remuneraci6n variable como consecuencia de Ia intermediaci6n financiera se determina como Ia diferencia 
positiva, si Ia hubiese, entre los ingresos y los gastos, incluidas las perdidas de ejercicios anteriores, si las 
hubiese, devengados por el Fondo de acuerdo al cierre de su contabilidad, que incluyen, entre otros, las 
perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribuci6n devengado en el periodo, 
distinto de esta remuneraci6n variable a percibir por Ia Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con Ia 
documentaci6n constitutiva del Fondo. Se exceptuan de dicha diferencia Ia propia remuneraci6n variable y el 
gasto par impuesto sabre beneficios, en su case. 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizara en primer Iugar, 
para detraer, en su case, las pE!rdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos de! 
Fonda. Si tras Ia detracci6n, continUan existiendo pasivos corregidos por imputaci6n de pE!rdidas, no se 
procedera a registrar remuneraci6n variable alguna. En consecuencia, s61o se producira e! devengo y registro de 
!a remuneraci6n variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n de p8rdidas. 

g) Repercusi6n de perdidas 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al apartado f) anterior, sea 
negativa, se repercute a los pasives emitidos por el Fendo, a !raves de Ia cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
epigrafe "Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias (veanse Notas 1 y 9). 
Dicha repercusi6n se realiza comenzando por Ia cuenta de periodificaci6n de Ia comisi6n variable, devengada y 
no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta el orden 
inverse de prelaci6n de pages establecido contractualmente para cada fecha de pago. 

h) Regimen de tributacion 

El Fondo se encuentra sometido al tipo general deliS. La actividad nose encuentra sujeta a IVA. El gaste, en su 
case por el IS de cada ejercicio se calcula sobre el resultado econ6mico, corregido por las diferencias 
permanentes de acuerdo con los criterios fiscales y consideradas las diferendas temporarfas en caso de 
existencia. 

Dado que en los ejercicios 2012 y 2011 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede 
liquidar cuota alguna por ellmpuesto sobre Benefrcios (vease Nota 13). 

Conforme a Ia normativa reguladora (articulo 5.1 de Ia Ley 19/1992) el valor patrimonial del Fondo hade ser 
nulo, por lo que los Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que Ia liquidaci6n de cualquier diferencia de 

9 



OL4090709 

ClASE B.' 

naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funci6n de lo previsto en Ia normativa 
contable vigente, no se registran actives ni pasivos diferidos. 

i) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fendo es el Euro. Al31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fendo no tenia elementos de 
activo y de pasivo expresados en moneda extranjera. 

j) Baja del balance de los activos y pasivos financieros 

Los actives financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de elective que 
generan o cuando se han transferido sustancia!mente a terceros los riesgos y beneficios que !levan implicitos. 
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han extinguide las 
obligacienes que generan e cuando se adquieren (bien con Ia intenci6n de cancelarles, bien con Ia intenci6n de 
recelecarlos de nuevo). 

k) Compensaci6n de saldos 

Se compensan entre si -y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto- los saldes 
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o par imperative de una norma legal, 
contemplan Ia posibilidad de compensaci6n; teniendo Ia intenci6n de liquidarlos por su imperte neto o de realizar 
el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultimea y en los que una de las partes contratantes sea una 
entidad financiera. 

I) Estados de flujos de efectivo 

En los estados de flujos de elective se utilizan las siguientes expresiones: 

Flujos de elective: entradas y salidas de dinero en elective y de sus equivalentes; entendiendo por estos las 
inversiones a corte plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor. 

Actividades de explotaci6n: son aquellas que constituyen Ia principal fuente de los ingresos ordinaries del 
Fonda, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversiOn ode financiaci6n. 

Actividades de inversiOn y financiaci6n: las de adquisici6n, enajenaci6n a dispasici6n par otros medias de 
actives a largo plaza y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas 
actividades que producen cam bios en el tamaiio y composici6n de los actives y pasivos que no forman parte 
de las actividades de explotaci6n. 

A efectos de Ia elaboraci6n de los estados de flujos de elective, se han considerado como "elective o 
equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plazo de gran !iquidez y con bajo riesgo a cambios en su 
valor. De esta manera, el Fondo considera elective o equivalentes de elective al saldo mantenido en cuentas 
corrientes, que se encuentra registrado en e! epigrafe "Efectivo y otros actives liquidos equivalentes Tesoreria" 
del activo de los balances. 
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m) Estados de ingresos y gastos reconocidos 

Estes estados recogen los ingresos y gastos generados par el Fonda que, de acuerdo con lo dispuesto en Ia 
normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo "Ajustes repercutidos en balance de ingresos 
y gastos reconocidos" del pasivo del balance. 

Par tanto, en este estado se presentan, en su caso: 

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido par las normas de valoraci6n, deban imputarse directamente 
al pasivo del balance. 

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a Ia cuenta de perdidas y ganancias, segun lo dispuesto en las 
normas de valoraci6n adoptadas. 

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores. 

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que el total de 
ingresos y gastos reconocidos sea nulo. 

n) Clasificaci6n de activos y pasivos- Corriente y no corriente 

Son actives y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizaci6n se estima que 
se produzca en el plaza maximo de un aiio desde Ia fecha de cierre de balance, clasific3ndose en caso contrario 
como no corriente. 

o) Gastos de constituci6n en transici6n 

De acuerdo con lo previsto en Ia Norma Transitoria Segunda de Ia Circular 2/2009, el Fonda reconoce, en su 
caso, los importes pendientes de amortizar, segun Ia normativa anterior (R.D. 1514/2007, de 16 de noviembre, 
par el que se aprueba el Plan General de Contabilidad), en el epigrafe "Ajustes par repercusi6n en balance de 
ingresos y gastos reconocidos- Gastos de constituci6n en transici6n" del pasivo del balance, procediendo a su 
amortizaci6n en e! periodo residua!. 

SegUn Ia normativa anterior, el Fondo amortiza los gastos de constituci6n llnea!mente en un perlodo maximo de 
cinco af'los desde su constituci6n. 

4. Derechos de cn\dito 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, en virtud de Ia Escritura de Constituci6n del Fonda de 
fecha 4 de diciembre de 2006, adquiri6 Derechos de Credito par un importe de 900.000 miles de euros, que 
representan una participaci6n en el 1 00% del principal y el 100% de los intereses ordinaries. 

El movimiento del saldo de Derechos de Credito, incluyendo actives dudosos y no dudosos, se muestra a 
continuaci6n: 
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CUISE I!! 

Miles de Euros 
Derechos de Credito 

Activo No Corriente Activo Corriente Total 

Saldos al 1 de enero de 2011 513.957 31.585 545.542 
Amortizaciones - (54.280) (54.280) 
Traspaso a activo corriente (51.534) 51.534 . 
Saldos al 31 de diciembre de 2011 (•) 462.423 28.839 491.262 

Amortizaciones (49.022) (49.022) 
Traspaso a activo corriente (49 766) 49.766 -
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (•) 412.657 29.583 442.240 . ( ) lnc!uye 126 y 73 m1!es de euros en concepto de mtereses devengados per act1vos dudosos a! 31 de drcrembre de 2012 y 2011 

respectivamente. 

AI 31 de diciembre de 2012 existian Derechos de Credito clasiftcados como "Actives dudosos" per importe de 3.367 
miles de euros (2.402 miles de euros al31 de diciembre de 2011). 

Durante el ejercicio 2012 Ia tasa de amortizaci6n anticipada de los Derechos de Credito ha sido del 4,29% (4,55% 
en el ejercicio 2011). 

El tipo de interes nominal anual media ponderado de Ia cartera de Derechos de Credito durante el ejercicio 2012 es 
del1,82% (2,81% en el2011). El importe devengado en el ejercicio 2012 par este concepto ha ascendido a 11.485 
miles de euros (12.662 miles de euros en el ejercicio 2011 ), que figuran registrados en el epigrafe "lntereses y 
rendimientos asimilados- Derechos de credito" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Las amortizaciones de principal de los Derechos de Credito previstas para el ejercicio 2013 ascienden a 29.583 
miles de euros, aproximadamente. 

De acuerdo con lo establecido en Ia escritura de constituci6n del Fonda, Ia Sociedad Gestora podra liquidar de 
forma anticipada el Fonda en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Credito pendientes de 
amortizaci6n sea inferior a 90.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fonda. Los 
Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que no se procedera a Ia liquidaci6n anticipada del Fonda en el 
ejercicio 2013. 

Activos lmpagados 

La com posicion del saldo de los Derechos de Credito considerados como impagados, al cierre de los ejercicios 2012 
y 2011, se muestra a continuaci6n: 
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Miles de Euros 
2012 2011 

Cuotas de principal vencidas y no cobradas de Derechos de Credito: 
Con antigOedad de hasta tres meses (') 63 51 
Con antigOedad superior a tres meses (") 195 110 

258 161 
lntereses vencidos y no cobrados: 

Con antigOedad de hasta tres meses ("') 19 23 
Con antigOedad superior a tres meses (") 126 73 

145 96 
403 257 . ( ) Se 1ncluyen dentro del ep1grafe Derechos de cred1to · Otros del act1vo cornente del balance . 

(**) Se incluyen dentro del epigrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de credito ~ Actives dudosos" del activo corriente 
del balance. 
('"'") Se incluyen dentro del epfgrafe "Actives financieros a corte plaza- Derechos de credito- lntereses vencidos e impagados" 
del activo del balance. 

Adicionalmente, hay actives clasificados como dudosos at 31 de diciembre de 2012 por cuotas no vencidas por 
importe de 3.046 miles de euros (2.219 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), que figuran registrados en el 
epigrafe "Actives financieros a largo plaza - Derechos de credito - Actives dudosos" del activo no corriente del 
balance. 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante el ejercicio 2012, en el saldo de Actives 
dudosos: 

Miles de Euros 

Saldo al inicio del ejercicio 2.402 
Entradas a actives dudosos durante el ejercicio 2.174 
Recuperaci6n de actives dudosos (1.209) 
Saldo al cierre del ejercicio 3.367 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en el saldo de las 
correcciones de valor por deterioro de los Derechos de Credito: 

Miles de Euros 
2012 2011 

Saldos al inicio del ejercicio 215 217 

Ap!fcaciones con abono a los resultados del ejercicio (3.460) (2.575) 

Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio 3.548 2.573 
Saldos al cierre del ejercicio 303 215 

A 31 de diciembre de 2012 y a 31 de diciembre de 2011, las correcciones de valor por deterioro de los derechos de 
credito por aplicaci6n del calendario de morosidad han sido de 303 y de 215 miles de euros, respectivamente. 

13 



OL4090713 

CLASE II.' 

5. Deudores y otras cuentas a cobrar 

La composici6n del saldo de este epigrafe del activo del balance, al31 de diciembre de 2012 y 2011, es Ia siguiente: 

Miles de Euros 
2012 2011 

Principal e intereses pendientes de liquidar (') 1.238 1.230 

lntereses devengados cuenta de tesoreria 12 -
1.250 1.230 

(*) lmporte de naturaleza trans1tona !lqwdado durante el mes de enero del ejercJC!O stgUiente. 

6. Efectivo y otros actives liguidos equivalentes- Tesorerfa 

Con fecha 4 de diciembre de 2006, Ia Sociedad Gestora abri6 en Caja Laboral Popular Coop, de Credito, Lan Kide 
Aurrezkia. de conformidad con lo establecido en Ia escritura de constituci6n del Fondo, una cuenta bancaria 
denominada "cuenta de tesoreria" a traves de Ia cual se realizan durante los cinco primeros dias hc3bi!es del mes, 
todos los ingresos que el Fondo deba recibir de Ia entidad cedente y son efectuados los pagos del Fondo. 

El tipo de interes es igual al tipo de interes de referencia aplicable a los Bonos. El devengo de intereses es mensual 
y se liquida antes del quinto dia habil siguiente a Ia finalizaci6n de cada periodo mensual. 

Como consecuencia de Ia rebaja de las calificaciones crediticias a largo y a corto plazo de Banco Sabadell desde A2 
y P-1 hasta A3 y P-2, por parte de Moody's, el 24 de marzo de 2011, Caja Laboral Popular procedi6 a novar el 
Contrato de Agencia Financiera. Como consecuencia de lo anterior, Banco Popular se subrog6 en las obligaciones 
de Banco Sabadell como Agente Financiero y proveedor de Ia Cuenta de T esoreria el 28 de junio de 2011. 

Con fecha 6 de julio de 2011, Ia calificaci6n crediticia de Ia deuda a corto plazo de Banco Popular por Fitch fue 
rebajada a F2. En consecuencia de lo anterior, Caja Laboral Popular procedi6 a novar, de nuevo, el Contrato de 
Agencia Financiera. Como resultado, BBVA se subrog6 en las obligaciones de Banco Popular como Agente 
Financiero y proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria el 14 de noviembre de 2011. 

El9 de agosto de 2012, dada Ia calificaci6n de BBVA por parte de Moody's Investors Service y Fitch Ratings; y de 
acuerdo con Ia documentaci6n contractual del Fondo, Ia Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, 
procedi6 a Ia apertura en Banco de Espana de una cuenta corriente en Ia que se depositanln los recursos liquidos 
del Fondo. 

A 31 de diciembre de 2012, Ia cuenta corriente abierta en Banco de Espaiia recoge las cantidades depositadas por 
Ia liquidez derivada de Ia operativa del Fondo. En Ia cuenta de principales se depositan, en cada fecha de pago 
durante el periodo de reposici6n las cantidades que se hubieron destinado a Ia amortizaci6n de los principales 
Bonos de las Clases A, B y C durante dicho periodo. Dichas cantidades devengan un tipo de interes igual al tipo de 
interes de referencia aplicable a los Bonos, que se liquida mensualmente antes del quinto (5°) dia habil siguiente a 
Ia finallzaci6n de cada periodo mensuaL 

En cada Fecha de Pago, se dotara, en su caso, el Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de 
Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago esten disponibles para tal fin, de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos. 
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El Nivel Minimo del Fondo de Reserva segun se define en el apartado 3.4.2.2 del Folleto de Emisi6n, sera una 
cantidad igual a Ia mayor de las siguientes: 

• La menor entre el1 ,20% del saldo inicial de los Bonos Titulizados de las Series A, B, C Y D; Y el 2,40% del 
saldo nominal pendiente de los Bonos Titulizados de las Series A, B, C, Y D en cada fecha de page; 

• 5.400 miles de euros. 

El movimiento del Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de page durante el ejercicio 
2012, asi como el saldo de Ia cuenta de tesoreria resultante en cada una de esas fechas, se muestran a 
continuaci6n: 

Miles de Euros 

Saldo depositado en 
Fondo de Reserva Fondo de Tesoreria en cada 

requerido Reserva dotado fecha de page 

Saldos al 31 de diciembre de 2011 10.800 10.800 29.430 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al24.01.12 10.800 10.800 10.800 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria a124.04.12 10.800 10.800 10.800 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al24.07.12 10.800 10.800 10.800 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al24.10.12 10.800 10.800 10.800 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 10.800 10.800 26.664 

El importe devengado per esta cuenta, durante el ejercicio 2012 ha ascendido a 193 miles de euros (314 miles de 
euros en 2011), que se incluyen en el saldo del epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados - Otros actives 
financieros" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 
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7. Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, y con cargo al mismo, procedi6 en Ia fecha de 
constituci6n del Fondo a Ia emisi6n de Bonos por un valor total de 910.800 miles de euros, integrados por 9.108 
Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno, divididos en cinco series, que tienen las siguientes 
caracterfsticas. 

Concepto Serie A Serie B Serie C Serie D Serie E 

lmporte nominal de Ia 
Emisi6n (miles de 856.300 10.800 14.900 18.000 10.800 
euros) 
lmporte nominal 
unitario (miles de 100 100 100 100 100 
euros) 

Numero de Bonos 8.563 108 149 180 108 

Tipo de interes Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ Euribor 3M+ 
nominal 0,15% 0,20% 0,35% 0,55% 3,50% 

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral 

Fechas de pago de 
24 de enero, 24 de abril, 24 de julio y 24 de octubre de cada ano o, en su caso, el intereses y 
siguiente Dia Habil. amortizaci6n 

Calificaciones 

!niciales: 
Aaa/MA Aa2/M A1/A+ Baa3/BBB+ Ca/CCC Moody's/Fitch 

Actuales: 
A3(sf)/M-(sf) A3(Sf)/M-(Sf) Baa1 (sf)/ A+ Baa3/BBB+ Ca/CCC Moody' s/Fitch 

El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el siguiente: 
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Miles de Euros 

SerieA Serie B Serie C Serie D Serie E Total 

Pasivo Pasivo Pasivo 
Pas1vo 

Pasivo 
Pasivo 

Pas1vo 
Pasivo Pas1vo 

Pasivo 
Pasivo Pasivo no Corriente no 

Corriente 
no 

Cornente 
no Corriente 

no 
Corriente 

no Corriente 
Corriente corriente Corriente Corriente Corriente Corriente 

Saldos a 1 438.183 81.861 10.800 14.900 18.000 10.800 492.683 81.861 
enero de 2011 

Amortizaciones (57 377) (57.377) 

Traspasos (30 \08) 30 108 (30. \08) 30 108 

Saldos a 31 
de dicfembre 408.075 54.592 10.800 14.900 18.000 10.800 462.575 54.592 
de 2011 

Amortizaci6n (16.373) (15 373) 
24 01.2012 

Amortizaci6n (12.462) (12.462) 
22.06.2012 

Amortizaci6n (11.632) (11.632) 
24.07.2012 

Amortizaci6n (10.976) (10.976) 
24.10.2012 

Traspasos (41.476) 41.476 (1.056) 1.056 (1.503) 1.503 (1.761) 1.761 (45.796) 45.796 

Saldos al 31 
de diciembre 366.599 44.625 9.744 1.056 13.397 1.503 16.239 1.761 10.800 416.779 48.945 
de 2012 

Sin perjuicio de las reglas establecidas en el apartado 4.9 del Folleto de Emisi6n, tanto en el pago de los intereses 
como en el de principal, los Bonos de Ia Serie E se encuentran subordinados a los de Ia Serie D, los Bonos de Ia 
Serie D se encuentran subordinados a los de Ia Serie C, los Bonos de Ia Serie C se encuentran subordinados a los 
de Ia Serie B y los Bonos de Ia Serie B se encuentran subordinados a los de Ia Serie A. 

Los bonos de Ia serie A se amortizan en las fechas anteriormente mencionadas, a medida que se genera liquidez 
procedente de Ia amortizaci6n de los Derechos de Credito conforme a las reglas de distribuci6n de Ia cantidad 
disponible para amortizar entre las series A, B, C y D que se recogen en el apartado 4.9.6 del Folleto de Emisi6n 
que sera distribuida a prorrata entre los Bonos de Ia propia Serie A mediante Ia reducci6n del nominal de cada Bono 
de Ia Serie A. 

La amortizaci6n de los bonos de Ia Serie B estara sujeta al ritmo de amortizaci6n de los Derechos de Credito y se 
realizara conforme a las reglas de distribuci6n de Ia cantidad disponible para amortizar entre las series A. B, C y D 
que se recogen en el apartado 4.9.6 del Folleto de Emisi6n, que sera distribuida a prorrata entre los Bonos de Ia 
propia Serie B mediante Ia reducci6n del nominal de cada Bono de Ia Serie B. Los bonos de Ia Serie B comenzaran 
su amortizaci6n cuando se cumplan las condiciones para !a amortizaci6n a prorrata, de modo tal que Ia relaci6n 
entre el saldo nominal pendiente de Ia Serie B y el saldo nominal pendiente de los Bonos A, B, C y D se mantenga 
en el 2,40% o porcentaje superior mas prOximo posible. En caso de no producirse las mencionadas condiciones 
para Ia amortizaci6n a prorrata, Ia primera amortizaci6n parcial de los bonos de Ia Serie B tendr8 Iugar una vez 
hubieran sido amortizados los bonos de Ia Serie A en su totalidad. 

La amortizaci6n de los bonos de Ia Serie C estara sujeta al ritmo de amortizaci6n de los Derechos de Credito y se 
realizara conforme a las reglas de distribuci6n de Ia cantidad disponible para amortizar entre las series A, B, C y D 
que se recogen en el apartado 4.9.6. del Folleto de Emisi6n, que sera distribuida a prorrata entre los Bonos de Ia 
pro pia Serie C mediante Ia reducci6n del nominal de cad a Bono de Ia Serie C. Los bonos de Ia Serie C comenzaran 
su amortizaci6n cuando se cumplan las condiciones para Ia amortizaci6n a prorrata, de modo tal que Ja relaci6n 
entre el saldo nominal pendiente de Ia Serie C y el saldo nominal pendiente de los Bonos A, B, C y D se mantenga 
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en el 3,31% o porcentaje superior mas proximo posible. En caso de no producirse las mencionadas condiciones 
para Ia amortizaci6n a prorrata, Ia primera amortizaci6n parcial de los bonos de Ia Serie. 

La amortizacion de los bonos de Ia Serle D estara sujeta al ritmo de amortizacion de los Derechos de Cnodito y se 
realizara conforme a las reglas de distribucion de Ia cantidad disponible para amortizar entre las series A, B, C y D 
que se recogen en el apartado 4.9.6 del Folleto de Emisi6n, que sera distribuida a prorrata entre los Bonos de Ia 
propia Serle D mediante Ia reducci6n del nominal de cada Bono de Ia Serle D. Los bonos de Ia Serie D comenzaran 
su amortizaci6n cuando se cumplan las condiciones para Ia amortizaci6n a prorrata, de modo tal que Ia relaci6n 
entre el saldo nominal pendiente de Ia Serle D y el saldo nominal pendiente de los Bonos A, B, C y D se mantenga 
en el 4% o porcentaje superior mas prOximo posible. En case de no producirse las mencionadas condiciones para Ia 
amortizacion a prorrata, Ia primera amortizaci6n parcial de los bonos de Ia Serle D tendra Iugar una vez hubieran 
side amortizados los bonos de Ia Serle A, de Ia Serle By de Ia Serle C en su totalidad. 

La amortizaci6n de los bonos de Ia Serie E se realizara a prorrata entre los Bonos de Ia misma serie. La 
amortizaci6n de dichos bonos no se efectuara con cargo a Ia cantidad disponible para amortizar. y se realizara en 
cada una de las fechas de page antes mencionadas, per un importe igual al que en cada fecha de pago se reduzca 
el nivel minima del Fondo de Reserva, con sujecion al Orden de Prelaci6n de Pages previsto en el apartado 3.4.6 
del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 

La Fecha de Vencimiento Legal del Fonda sera el 24 de octubre de 2049. No obstante, Ia Sociedad Gestora podra 
proceder a liquidar de forma anticipada el Fondo y con ello Ia emisi6n de bonos en los siguientes supuestos: 

a) Cuando el importe del Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito no Fallidos sea inferior al 10 por 
ciento del Saldo Nominal lnicial de los Derechos de Credito, y siempre y cuando el importe de Ia venta de los 
Derechos de Credito, pendientes de amortizaci6n, junto con el resto de los Recursos Disponibles, permita una total 
cancelacion de las obligaciones pendientes con los titulares de los Bonos y respetando los pages anteriores a estos 
cuyo orden de prelaci6n sea preferente. 

b) Cuando per razon de algun evento o circunstancia de cualquier indole ajeno o no al desenvolvimiento propio del 
Fonda, se produjera una alteraci6n sustancial o se desvirtuase de forma permanente el equilibria financiero del 
Fondo. 

c) Obligatoriamente, en el supuesto de que Ia Sociedad Gestora Iuera declarada en concurso y habiendo 
transcurrido el plaza que reglamentariamente estuviera establecido al efecto o, en su defecto, cuatro meses, sin 
haber sido designada una nueva sociedad gestora. 

d) Cuando se produzca un impago indicative de un desequilibrio grave y permanente en relaci6n con alguno de los 
Bonos emitidos o se prevea que se va a producir. 

e) Seis meses antes de Ia Fecha de Vencimiento Legal del Fondo, aunque se encontraran aun debitos vencidos 
pendientes de cobro de los Derechos de Credito. 

De acuerdo a lo anterior, el desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 2012, 
se muestra a continuaci6n: 

Miles de Euros 
Entre 1 y 2 Entre 2 y 3 Entre 3 y 5 Entre 5 y 10 Mas de 10 

Hasta 1 aflo alios aflos atlas alios alios 

Bonos de Titulizaci6n Principal 48.945 47 506 43.667 76.524 133.853 115.229 

lntereses 2.065 1.837 1.633 2.675 4.338 591 
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Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta y estan registrados en Ia Sociedad de Gesti6n de los 
Sistemas de Registro, Compensaci6n y Liquidaci6n de Valores, S.A. y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija. 

El tipo de interes nominal medio de los Bonos, durante el ejercicio 2012. ha sido del 0,46% (1 ,83% en 2011). 
Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizaci6n par imports de 4.875 miles de 
euros (8.639 miles de euros en el ejercicio 2011), de los que 406 miles de euros se encuentran pendientes de pago 
al 31 de diciembre de 2012 (1.809 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 ), estando registrados en el epigrafe 
'"Obligaciones y otros valores negociables - lntereses y gastos devengados no vencidos'" del pasivo del balance. 

8. Deudas con entidades de credito 

Este epigrafe del balance de situaci6n adjunto recoge el Prestamo Subordinado para Gastos lniciales y el Prestamo 
Subordinado para lntereses del primer periodo que Ia Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fonda, 
contrat6 con fecha 4 de diciembre de 2006 con el Cedents. 

- Prestamo Subordinado para lntereses del Primer Periodo 

Caja Laboral Popular Coop. de Credito, Lan Kide Aurrezkia, como Acreditante otorg6, de acuerdo con lo previsto en 
el Contrato de Prestamo Subordinado para lntereses del primer periodo un prestamo al Fondo (Prestamo 
Subordinado para lntereses del Primer Periodo) destinado a cubrir el desfase entre los intereses devengados y los 
cobrados de los Prestamos Hipotecarios. El imports total de dicho prestamo subordinado fue de 4.000 miles de 
euros. Con fecha 24 de abril de 2008, el Prestamo Subordinado para lntereses del Primer Periodo qued6 totalmente 
amortizado. 

- Prestamo Subordinado para Gastos lniciales 

El Prestamo Subordinado para Gastos lniciales por imports de 1.180 miles de euros esta destinado a financiar los 
gastos iniciales del Fondo (Nota 10). La amortizaci6n del Prestamo Subordinado para Gastos lniciales se realiza en 
20 cuotas consecutivas e iguales en cada una de las Fechas de Pago. Sin perjuicio de lo anterior. en Ia primera 
Fecha de Pago, se amortize un imports tal que el saldo pendiente del prestamo se iguale al imports efectivamente 
pagado por gastos iniciales. El Prestamo devenga un interes igual al Tipo de Referencia de los Bonos durante dicho 
periodo mas un margen del 1 ,5%. 

En el ejercicio 2012 se han producido amortizaciones del prestamo subordinado par imports de 52 miles de euros 
(208 miles de euros par este concepto en el ejercicio 2011 ), estando total mente amortizado al 31 de diciembre de 
2012. 

Durante el ejercicio 2011 se devengaron intereses de dichos prestamos par imports de 4 miles de euros (ningun 
imports por este concepto en el ejercicio 2012). 

9. Ajustes por periodificaciones de pasivo 

La composici6n del saldo de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es Ia siguiente: 
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Miles de Euros 
2012 2011 

Comisiones 2.794 2.739 
Sociedad Gestora 15 17 
Administrador 4 5 
Agente financiero 5 4 
Variable- realizada 2.765 2.708 
Variable - no realizada - -

Correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas (') - -
Otras comisiones 5 5 

Otros - -

Saldo al cierre del eiercicio 2.794 2.739 . ( ) Repercus1on de Ia parte correspond1ente del margen de mtermed1aC1Dn negat1vo aphcada a 
las comisiones con el cedente (comisi6n variable) pendientes de liquidar. 

Durante el ejercicio 2012, el movimiento de este epigrafe, tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido el 
siguiente: 

Miles de Euros 

Comisi6n Comisi6n Comisi6n Agente Comisi6n Repercusi6n 
Sociedad Gestora Adminlstraci6n Financiero Variable de perdidas 

Saldos al 31 de diciembre de 2011 17 5 4 2.708 

lmportes devengados durante el 
ejercicio 2012 85 24 25 1.301 (') 

Pagos realizados el24.01.2012 (23) (7) (6) (423) 

Pagos realizados el24.04.2012 (22) (6) (6) (351) 

Pagos realizados el24.07.2012 (21) (6) (6) (324) 

Pagos realizados el24.10.2012 (21) (6) (6) {146) 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 15 4 5 2.765 . ( ) lncluye repercus1on de p6rd1das 1mputadas a \a comlslon vanab\e per 1mporte de 5 m1\es de euros, que se mduyen en el 
epfgrafe "Repercusi6n de p6rdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias de 2012. 

Las condiciones especificas por comisiones en re!aci6n con los contratos estab!ecidos se deta!!an a continuaci6n: 

Comisi6n variable I Margen de intermediaci6n flnanciera 

La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta de! Fonda, remunera a Ia Entidad Cedente por el proceso de 
intermediaci6n flnanciera desarrollado, 

La remuneraci6n a Ia Entidad Cedente consiste en el pago de una remuneraci6n variable y subordinada (el "Margen 
de intermediaci6n Financiera") que se determinan3. y devengara al vencimiento de cada periodo trimestral que 
comprendera, los tres meses naturales anteriores a cada Fecha de Pago, en una cuantia igual a Ia diferencia 
positiva, si Ia hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las perdidas de ejercicios anteriores si las hubiere, 
devengados por el Fonda de acuerdo con su contabilidad y previos al cierre de cada periodo trimestral. 
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Comisi6n de Ia Sociedad Gestora 

La Sociedad Gestora (lntermoney Tttulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, SA) por los servicios 
prestados percibe una comisi6n que se calcula aplicando en cada Fecha de Pago, un 0,0175% anual al Saldo 
Nominal Pendiente de los Derechos de Credito al comienzo del correspondiente Periodo de Cobra, que en todo 
case no podra ser inferior a 10 miles de euros. 

Durante el ejercicio 2012 se ha devengado par este concepto una comisi6n de 85 miles de euros (94 miles de euros 
en el ejercicio 2011). Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas y Ganancias "Otros gastos de 
gesti6n corriente" yen el epigrafe de Balance "Ajustes par periodificaciones- Comisi6n sociedad gestora", 
respectivamente. 

Comisi6n del Administrador de los Derechos de Credito 

La Entidad Cedente (Caja Laboral Popular Coop. de Credito, Lan Kide Aurrezkia) par los servicios de custodia, 
administraci6n y gesti6n de cobra de los prestamos hipotecarios percibe una remuneraci6n que se devengara 
trimestralmente en cada Fecha de Pago, del 0,005% anual del Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito 
no Fallidos en Ia Fecha de Pago del Fonda inmediatamente anterior. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se ha devengado par este concepto una comisi6n de 24 miles de euros y 26 
miles de euros, respectivamente. Dicha comision esta registrada en el epigrafe de Perdidas y Ganancias "Otros 
gastos de gesti6n corriente" yen el epigrafe de Balance "Ajustes par periodificaciones- Comisi6n Administrador", 
respectivamente. 

Comisi6n del Agente Financiero 

El Agente Financiero (BBVA), par los servicios prestados en virtud del Contrato de Agencia Financiera, recibira una 
comisi6n igual a 6.250 euros en cada Fecha de Pago como contraprestaci6n de sus seNicios como Depositario de 
los Certificados de Transmisi6n de Hipoteca del Fonda, mantenimiento de Ia Cuenta de Tesoreria del Fonda y 
Agente de Pages de Ia Emisi6n de los Bonos. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se ha devengado una comisi6n par este concepto de 25 miles de euros y 16 
miles de euros, respectivamente. A 31 de diciembre de 2012 y 2011 se encontraban pendientes de pago 5 miles de 
euros y 4 miles de euros, respectivamente. Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas y Ganancias 
"Otros gastos de gesti6n corriente - Comisiones" y en el epigrafe de Balance "Ajustes par periodificaciones -
Comisi6n Agente Financiero", respectivamente. 

10. Gastos de constituci6n en transici6n 

El saldo de este epigrafe del pasivo de los balances recoge el importe pendiente de amortizaci6n, al cierre de los 
ejercicios 2012 y 2011, de los gastos de constituci6n del Fonda (vease Nota 3-o). El movimiento que se ha 
producido en su sa!do, durante dichos ejercicios, se muestra a continuaci6n: 
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Miles de Euros 
2012 2011 

Saldos al inicio del ejercicio 12 210 
Amortizaciones (') (12) (198) 
Saldos al cierre del ejercicio - 12 

(*) Este importe se incluye en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotaci6n -
Servicios exteriores - Servicios de profesionales independientes" de Ia cuenta 
de p6rdidas y ganancias. 

11. Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos 

Este epigra!e del pasivo del balance recoge el importe de las variaciones del valor razonable de los actives 
clasificados como derivados de cobertura que, con!orme a lo dispuesto en Ia Nota 2, deben registrarse en este 
epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se registran en Ia cuenta de perdidas y ganancias cuando 
se produzca su ext\nci6n o realizaci6n. Asim\smo incluye, en su caso, el importe de los gastos de constituci6n en 
transici6n. Su movimiento, durante los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a continuaci6n. 

Miles de Euros 
2012 2011 

Saldos al inicio del ejercicio (11.689) (365) 
Ajustes repercutidos por gastos de 
constituci6n en transici6n (Nota 1 0) 12 198 
Ajustes repercutidos por coberturas de ftujos 

de elective (Nota 14) 3.190 (11 522) 
Saldos al cierre del ejercicio (8.487) (11.689) 

12. Otros gastos de explotaci6n 

El saldo del epigrafe "Otros gastos de explotaci6n- Otros gastos de gesti6n corriente- Otros gastos" de las cuentas 
de perdidas y ganancias incluye 4 miles de euros satisfechos por el Fondo en concepto de auditoria de sus cuentas 
anuales del ejercicio 2012 (4 miles de euros en el ejercicio 2011), tlnico servicio prestado por dicho auditor. 

AI 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningtln importe significative pendiente de pago a proveedores 
en operaciones comerciales que a dichas !echas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago. 
Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se han realizado 
dentro de los limites legales de aplazamiento. 

13. Situaci6n fiscal 

El Fondo tiene sujetos a inspecci6n fiscal todos los impuestos que le son de aplicaci6n correspondientes a los cuatro 
ultimos ejercicios. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, Ia posibilidad de que se materialicen 
pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspecci6n es remota y, en cua!quler caso, !a deuda 
tributaria que de eHos pudiera derivarse no afectarla slgnificatlvamente a las cuentas anua!es. 

Segun se indica en Ia Nota 3-h, en los ejercicios 2012 y 2011 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, 
par lo que no ha procedido liquidar cuota alguna por ellmpuesto sobre Bene!icios. 
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14. Derivados de cobertura 

La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fonda, ha suscrito con Banco Sabadell un Contrato de 
Permuta Financiera de lntereses (Swap) para Ia cobertura del riesgo de tipo de interes del Fonda derivado de las 
diferencias entre el tipo de interes de los Derechos de Credito y el tipo de interes de los Bonos emitidos. 

Las condiciones de esta permuta financiera se describen en el apartado 3.4. 7.2 del Folleto de Emisi6n, 
concretamente, se trata de un contrato de permuta de intereses, cuyas fechas de liquidaci6n coinciden con las 
fechas de pago de los Bonos. Dicha permuta de intereses ha sido contratada con el Cedente para mitigar el riesgo 
de tipo de interes por Ia diferencia entre el tipo de interes de Ia cartera de Prestamos hipotecarios y el tipo de interes 
a pagar de los Bonos de Titulizaci6n. En cada fecha de pago, el swap se liquidara a favor del Fonda o del Cedents. 
El resultado neto de este contrato, correspondiente al ejercicio 2012, ha sido un gasto por imports de 5.250 miles de 
euros (1.520 miles de euros de gasto en el ejercicio 2011), que figuran registrados en el saldo del epigrafe 
"Resultado de operaciones de cobertura de flujos de elective (neto)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias, de los 
que 1.278 miles de euros estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2012 (547 miles de euros pendientes 
de pago al 31 de diciembre de 2011), estando registrados en el saldo del epigrafe "Pasivos financieros a corto plazo 
- Derivados- Derivados de cobertura" del pasivo corriente del balance. 

El valor razonable de Ia permuta financiera se determina mediante Ia suma de los flujos de elective futures 
estimados a recibir y a pagar, descontados a Ia fecha de calculo, utilizandose en el proceso de valoraci6n el metoda 
conocido como "valor actual neto", aplicando para Ia actualizaci6n en Ia estructura de plazas los tipos futures de Ia 
curva de tipos de interes que est€m correlacionados con los subyacentes correspondientes, siendo, conforme a las 
condiciones del contrato de permuta financiera, el metoda de calculo y estimaci6n el siguiente: 

i) Para Ia obtenci6n de los importes nominales o nocionales derivados del saldo vivo de los derechos de credito y los 
f!ujos futures de intereses relacionados con los intereses de los derechos de cr6dito a percibir: 

a) se calculan las cuotas de principal y de intereses de cada uno de los derechos de credito, segun el sistema 
de amortizaci6n, las fechas de liquidaci6n, el tipo de interes que para el caso de variable se aplica 
iterativamente a! resultante de sumar en cada fecha de revisiOn el indice de referencia estimado, aplicando en 
Ia estructura de plazas los tipos futures procedentes de Ia curva de tipos de interes que este correlacionada 
con cada uno de elias y, en su caso, el margen correspondiente; 

b) se agregan en cada fecha futura los importes de las cuotas de principal calculados de cada derecho de 
cr6dito, corregidos con Ia ap!icaci6n de las hip6tesis de comportamiento en cuanto a tasa de amortizaci6n 
anticipada y tasas de entrada y recuperaci6n de morosidad. 

ii) A partir de i) se obtiene Ia estimaci6n del importe a pagar por agregaci6n de los flujos de intereses esperados 
descontados a valor actual. 

iii) Con respecto al subyacente de pasivos emitidos, con los flujos de principal a percibir estimados de los derechos 
de credito calculados en b), se modela Ia amortizaci6n de principal de cada serie, segun las condiciones de emisi6n, 
en cada fecha de pago futura, calculimdose para cada serie el saldo de principal pendiente resultants y el tipo de 
interes variable que le seria de aplicaci6n como resultado de Ia agregaci6n del indice de referenda, calculado de Ia 
aplicaci6n de los tipos o indices futuros implicitos en Ia curva de tipos de interes correlacionado con el subyacente, 
y, en su caso, el margen correspondiente. 

iv) Los flujos futures esperados a recibir en cada fecha liquidaci6n se obtienen de Ia aplicaci6n a los importes 
nomina!es o nocionales, calculados en i), los tipos de interes nominales ca!culados en iii); descontados a valor 
actual. 
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v) El valor actual neto calculado se ajusta deduciendo el impacto que representan en el mismo los importes 
devengados no vencidos desde las ultima fecha de liquidacion anterior hasta Ia fecha de calculo actual, los cuales 
son registrados en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

A continuaci6n se presenta un desglose, par tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable pasivo de los derivados 
designados como de cobertura contable, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, que se encuentran registrados en el 
epigrafe "Derivados- Derivados de cobertura" del activo y pasivo corriente y no corriente, atendiendo a su vencimiento, 
del balance: 

Miles de Euros 
2012 2011 

Coberturas de fiujos de efectivo 
De los que: Reconocidos directamente en el balance" (Nota 11) 9.765 12.224 

9.765 12.224 

15. Gesti6n del riesgo 

Factores de riesgo financiero 

Las actividades de! Fonda estEm expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (en concreto al riesgo 
del tipo de interes), riesgo de credito y riesgo de amortizacion anticipada. El Fonda ha contratado en Ia Fecha de 
Constituci6n con terceros distintos instrumentos para su cobertura en los terminos descritos en el F ol!eto de 
Emisi6n. 

La Sociedad Gestora controla y aplica los procedimientos establecidos en los contratos firmados en Ia Fecha de 
Constituci6n en Ia administraci6n del Fonda, incluidos aquellos relatives a los derivados de cobertura, a Ia 
administraci6n de los prestamos y a los de otros servicios financieros prestados par el Fonda de los que se pudiera 
derivar riesgo de contrapartida. 

a) Riesgo de mercado 

Riesgo de tipo de interes 

El riesgo de tipo de interes del Fonda surge como consecuencia de que los prestamos titulizados tengan un 
tipo de interes distinto a! tipo de interes de los bonos de titulizaci6n y los vencimientos de dichos actives y 
pasivos no sean coincidentes. 

El Fonda gestiona el riesgo de tipo de interes de los fiujos de efectivo mediante Ia permuta de tipo de interes. 
Baja el contrato de permuta financiera de intereses, el Fonda intercambia con Ia contraparte flujos con 
periodicidad trimestral con el objeto de cubrir el riesgo derivado de las diferencias entre las bases de revision a 
que estan referenciados los prestamos que integran el activo del Fonda y el Euribor a 3 meses a que estan 
referenciados los bonos de titulizaci6n emitidos par el Fonda. 

b) Riesgo de credito 

E! riesgo de credito nace de Ia posible perdida causada par el incumplimiento de las obligaciones contractuales 
de las contrapartes del Fonda asi como impago del conjunto de Derechos de Credito de Ia cartera titulizada del 
Fonda. 
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La Sociedad Gestora puede estimar Ia morosidad a los efectos de calcular ciertos fiujos que constituyen 
informaciOn incorporada a Ia presente memoria que pueden no cumplirse. 

A continuaci6n se muestra el nivel maximo de exposici6n del riesgo de credito asumido al 31 de diciembre de 
2012 y 2011 per el Fonda, distinguiendo entre partidas corrientes y no corrientes: 

En miles de euros 

E'ercicio 2012 Ejercicio 2011 

Prestamos y lnstrumentos Prestamos y I lnstrumentos 
partidas a finanderos partidas a financieros 

cobrar derivados Total cobrar . derivados Total 

ACTIVO NO CORRIENTE 

Actives Titulizados 409.638 - 409.638 460.225 - 460.225 

Actives Dudosos 3.019 - 3.019 2.198 2.198 

Deterioro (271) - (271) (197) - (197) 

Derivados - - - -

412.386 . 412.386 462.226 . 462.226 

ACTIVO CORRIENTE 

Oeudores y otras cuentas a 
cobrar 1.250 1.250 1.230 - 1.230 

Actives Titu!izados 29.172 - 29.172 28.584 - 28.584 

Otros 63 63 51 - 51 

Actives dudosos 348 - 348 204 - 204 

Deterioro (32) - (32) (18) - (18) 

lntereses y gastos devengados 
no vencidos 332 - 332 572 - 572 
intereses vencidos e 
impagados 19 - 19 23 - 23 

31.153 - ' 31.153 30.646 . 30.646 

AI momenta de Ia constituci6n del Fonda, se realiza una auditoria de atributos, con el objeto de verificar que las 
caracteristicas de los actives titulizados coinciden con las caracteristicas establecidas en el fol!eto de emisi6n 
del mlsmo. 

La valoraci6n de las garantias reales se realiza en funci6n de Ia naturaleza de Ia garantia real recibida. Con 
caracter general, las garantias reales en forma de bienes inmueb!es se va!oraran por su valor de tasaci6n, 
realizada por entidades independientes en e! momenta de Ia contrataci6n. 
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Solo en el case de que el administrador de los actives comunique a Ia Sociedad Gestora Ia existencia de 
evidencias de perdidas de valor de estas garantias o que se ha producido algun deterioro de Ia solvencia del 
deudor que pueda hacer pensar que se pueda tener que hacer usa de estas garantias, se actualiza esta 
valoraci6n de acuerdo con estes mismos criterios. 

c) Riesgo de liquidez 

El riesgo de Liquidez hace re!erencia a Ia capacidad de una instituci6n para hacer !rente a todos sus 
compromises de pages tanto en situaciones de normalidad como en determinadas situaciones excepcionales. 
Este riesgo se deriva b8sicamente de los desfases que se producen entre los vencimientos de actives y 
pasivos (entradas y salidas de fondos) del Fonda en las diferentes bandas temporales. 

El Fonda tiene contratados desde Ia Fecha de Constituci6n una serie de servicios financieros que mitigan las 
consecuencias derivadas de este tipo de riesgos de acuerdo con los requisites establecidos par las agencias de 
calificaci6n para otorgar Ia calificaci6n a los bonos emitidos. 

d) Riesgo de amortizaci6n anticipada. 

El riesgo de amortizaci6n anticipada total o parcial, es trasladado a los bonistas ya que los ftujos de caja que 
los titulos emitidos proporcionarim en el futuro dependeran directamente de los pagos que peri6dicamente 
realicen los deudores de los Derechos de Credito. En Ia medida que se produzcan pagos extraordinarios, par 
cancelaciones anticipadas, los ftujos de caja podran di!erir de los esperados en el momenta de Ia adquisici6n 
de los Derechos de Credito. 

16. Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2012, y hasta Ia forrnulaci6n de estas cuentas anuales, no se ha producido 
ningUn heche significative no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significative en 
dichas cuentas anuales. 

17. Otra informacion 

Acciones realizadas par agendas de calificacl6n durante e! ejercicio 

Con lecha 24 de !ebrero de 2012, Moody's rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie A de "Aaa (sf)" a 
"Aa2 (sf)". 

Con lecha 17 de mayo de 2012, Moody"s rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de Ia entidad Banco Bilbao Vizcaya 
Argentaria, SA de P-1 a P-2 en su escaia a corte plaza y de Aa3 a A3 en su escala a largo plaza y de Ia entidad 
Banesto de P-1 a P-2 en su escala a corte plaza y de A2 a A3 en su escala a largo plaza, entidades que son 
contrapartida del lando como agente financiero, proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria y contrapartida del Swap. 

Con lecha 11 de junio de 2012, Fitch rebaj61a calificaci6n crediticia de las entidades BBVA y Banesto de F1 a F2 en 
sus escalas a corte plaza y de A a BBB+ en sus escalas a largo plaza, entidades que son agente financiero, 
proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria del Fonda y contrapartida del swap. 
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Con fecha 12 de junio de 2012, Fitch rebaj6 Ia calificaci6n crediticia a Ia entidad Caja Laboral de F2 a F3 en su 
escala a corto plazo y de BBB+ a BBB en su escala a largo plazo, entidad que actua como administrador. 

Con fecha 18 de junio de 2012, Fitch rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Series A y B de "AAA (sf)" a 
"M- (sf)" y de "M+ (sf)" a "M- (sf)", respectivamente. 

Con fecha 13 de julio de 2012, Moody's rebaj61a calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serle A y de Ia Serle B de 
"Aa2 (sf)" a "A3 (sf)" y de los Bonos de Ia Serle C de "A 1 (sf)" a "A3 (sf)", respectivamente. 

Con fecha 29 de noviembre de 2012, Moody's rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie C de "A3 (sf)" 
a "Baa1 (sf)". 

Uquidaciones de cobras y pagos 

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2012 y 2011 se presenta a 
continuaci6n (importes en miles de euros): 

Liquidaci6n de cobras y pages del perfodo 

Derechos de credito clasificados en e! Activo 

Cobras par amortizaciones ordinarias 
Cobras par amortizaciones anticipadas 
Cobras par intereses ordinaries 
Cobras par intereses previamente impagados 
Cobras par amortizaciones previa mente impagadas 
Otros cobras en especie 
Otros cobras en efectivo 

Liquidaci6n de cobras y pagos def perfodo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo !informaciOn serie a seriel 

Pages par amortizaci6n ordinaria (serie A) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (serie B) 
Pagos per amortizaci6n ordinaria (serie C) 
Pagos par amortizaci6n ordinaria (serie D) 
Pagos por amortizaci6n ordinaria (serie E) 
Pagos par intereses ordinaries (serie A) 
Pages por intereses ordinaries (serie B) 
Pagos per intereses ordinaries (serie C) 
Pagos por intereses ordinaries (serie 0) 
Pages par intereses ordinaries (serie E) 
Pages par amortizaciones anticipadas (serie .. ) 
Pages par amortizaci6n previamente impagada (serie ... ) 
Pages par intereses previamente impagados (serie ... ) 
Pagos par amortizaci6n de prestamos subordinados 
Pagos par intereses de prestamos subordinados 
Otros pagos del perfodo 

Ejercfcio 2012 

Real 

28.039 
20 071 
11.434 

294 
911 

181 

Ejercicio 2012 

Real 

(51.443) 

(5.171) 
(130) 
(203) 
(281) 
(493) 

(52) 
(1) 

(5.924) 

Atendiendo a Ia dificultad practica en Ia elaboraci6n de Ia informacion contractual y en consecuencia de Ia adecuada 
comparatlva entre los datos reales y los contractua!es segUn fo!!eto o escritura de constituci6n, la mencionada 
informaciOn ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hip6tesis de los actives y pasivos en el 
momenta inicial y e! actual presentada a continuaci6n: 
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lnido 31/12/2011 31/12/2012 
Tipo de interes media de Ia cartera 4,09% 2,81% 1,82% 
Hip6tesis de tasa de amortizaci6n anticipada de Ia cartera 5% 4,61% 4,36% 

Hip6tesis de tasa de fall ides de Ia cartera 0,30% 0,12% 0,21% 
Hip6tesis de tasa de recuperaci6n de fall ides de Ia cartera 

75% 75% 75% 
Hip6tesis de tasa de morosidad de Ia cartera 

0,50% 0,25% 0,32% 

Ratio SaldoNa!or de Tasaci6n 63,67 52,19 50,20 
Vida media de Ia cartera (meses) 

260 206 196 
Fecha de liquidaci6n anticipada estimada del Fonda 

24/01/2025 24/01/2024 24/10/2023 

Nota: Se recoge como TAA en el momenta inicia! Ia recomendada por CNMV. A 31/12/2011 y 31/12/2012 se recoge Ia TAA anual de 
Ia cartera. La fecha de !iquidaci6n anticipada del Fonda esta estimada en funci6n de estas tasas. 

A continuaci6n se incluye la informaciOn de cada una de las llquidaciones intermedlas practlcadas a los pasivos 
durante los ejercicios 2012 y 2011: 
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31.12.2012 

Euros 

24/01/2012 24/04/2012 24/07/2012 24/10/2012 Total 
Series emitidas clasiflcadas en el Pasivo: 
Serie A 
Principal de Ia serie 

Cantidad te6rica de amortizaci6n 16372 627 12461 905 11631979 10976 053 51442 565 
Amortizaci6n realizada (16372 627) (12461 905) (11631979) (10976 053) (51442 565) 
lmpago de Ia serie 

lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 

lntereses devengados en esta fecha de Pago 2050 239 1502 635 969417 648476 5170 767 
lnteres pagado 
lnteres debido 

(2050 239) ysoz 635\ (969 417) (648 476) (5170 767) 

Serie B 
Principal de Ia serie 

Cantidad te6rica de amort1zaci6n 
Amortizaci6n realizada 

lmpago de Ia serie 

lntereses de Ia sene 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 

lntereses devengados en esta Fecha de Pago 49 2.38 37 729 25 498 17 968 130 433 
lnteres pagado 238) 729) 498) 968) {130 433) 
\nteres debido 

Serie C 
Principal de Ia serie 

Cantidad tec\rica de amortizaci6n 

Amortizaci6n realizada 
Imp ago de Ia serie 

lntereses de Ia serie 

lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 73 642 57 702 40 828 30 500 202 672 
lnteres pagado 642) (57 702) (40 828) [30 (202 672) 
lnteres deb1do 

SerieD 
Principal de Ia serie 

Cantidad te6rica de amortizaci6n 

Amortizaci6n realizada 

lmpago de Ia serie 

lntereses de !a serle 

lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 

lntereses devengados en esta Fecha de Pago 98 165 78 806 58 423 46 046 281440 
lnteres pagado (98 165) (78 806) (58 423) (46 046) (281440) 
lnteres debido 

Serle E 

Principal de Ia serie 

Cantidad te6rica de amortizaci6n 

AmortizaciOn rea!izada 

lmpago de Ia serie 

lntereses de Ia serie 

lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 

lntereses devengados en esta Fecha de Pago 140 318 127 819 115 588 109 048 492 773 
lnteres pagado 1140 318) (127 819) (115 588) (109 048) (492 773) 
lnteres debido 

Credlto participative 
Principal amortizado 

lntereses debidos en Ia fecha de Pago anterior 

lntereses devengados en esta Fecha de Pago 
lnteres pagado 

lnteres debido 

Prestamo para gastos iniciales 

Principal amortizado 52 014 Amortlzado Alnortlzad_o Amortlzad:O 52 014 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior Ainortlzado Amortlzado Amortizado 
lntereses devengados en esta fecha de Pago 410 410 
lnteres pagado ( 410) (410) 
lnten§s debido 

Dotaci6n (Disposici6n) del Fonda de Reserva 10800 000 10800 000 10800 000 10800 000 4,3-2Q(f0pO:t:: 
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31.12.2011 

CUISE IL' 
Total 

Series emitidas 
Serle A 
Principal de Ia serle 
Cant1dad teOrica de amortizaci6n 19231042 15418 709 11826 445 10900 870 57377 067 
AmortitaciOn real!zada (19231 042) (15418 709) (11826 445) (10900 870} (57377 067) 

lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serte 
lntereses debidos en Ia Fecha de Page anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Page 1544 594 1492 274 1831883 2081 323 6950073 

lnten!s pagado (1544 594} (1492 274) (1831883) (2081323) {6950 073) 
lnteres debido 
Serle B 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 
Amortizaci6n realizada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Page anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Page 33 442 33 562 42 12.4 48 816 157945 

tnteres pagado (33 442} (33 562} (42 124) (48 816) (157 945) 

!nteres deb1do 
Serle C 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 
Amortizaci6n rea!izada 
!mpago de Ia serie 
!ntereses de Ia serle 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 51 788 52 014 63 765 72 936 240 502 

lnteres pagado {51 788) (52 014) (63 765) (72 936) (240 502) 

lnteres debido 
Serle D 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 
Amortizaci6n realizada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serle 
lntereses deb.idos en Ia Fecha de Pago anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 71 663 72 036 86 132 97 110 326 941 
lnteres pagado (71 663) (72 036) (86132) (97 110) (326 941) 
lnteres debido 
Serie E 
Principal de Ia serie 
Cantldad te6rica de amortizaci6n 
Amortizaci6n reatizada 
lmpago de Ia serie 
rntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 
!ntereses devengados en esta Fecha de Pago 123 533 124 642 132 214 137 916 518 304 
lnteres pagado (123 533) (124 642) (132 214) (137 916} {518 304) 
lnteres debido 
Credito participatlvo 
Principal amortizado 
Jntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 
lnteres pagado 
lnteres debido 
Prestamo para gastos iniclales 
Principal amortizado 52 014 52 014 52 014 52 014 208 055 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 1660 1338 1 121 808 4 927 
lnten!s pagado 660} 338) 121) 808) {4927) 
lnteres debido 
Dotaci6n (Disposici6n) del Fonda de Reserva 10800 000 10800 000 10800 000 10800 000 4s2oo,ooo 
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Anexo a las Cuentas Anuales e lnforme de Gesti6n del ejerc1c1o 2012; Estados Financieros Publicos 
conforme a Ia Circular 2/2009 de 25 de marzo de Ia Comisi6n Nacional de Valores 

Estada 8.05.1 Cuadra A 

Estada 8.05.1 Cuadra B 

Estada 8.05.1 Cuadra C 

Estada 8.05.1 Cuadra D 

Estada 8.05.1 Cuadra E 

Estada 8.05.2 Cuadra A 

Estada 8.05.2 Cuadra B 

Estada 8.05.2 Cuadra C 

Estada 8.05.2 Cuadra D 

Estada 8.05.3 

Estada 8.05.4 

Estada 8.05.5 Cuadra A 

Estada 8.05.5 Cuadra B 

Estada 8.05.5 Cuadra C 

Estada 8.05.5 Cuadra D 

Estada 8.05.5 Cuadro E 

Estada 8.05.5 Cuadra F 

Estada 8.05.5 Cuadra G 
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IM CAJA LABORAL 1, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

lnforme de Gesti6n 
correspondiente al ejercicio anual terminado 
el 31 de diciembre de 2012 

1. Antecedentes. 

OL4090750 

IM CAJA LABORAL 1, Fonda de Titulizaci6n Hipotecaria, en adelante el "Fonda", se constituy6 mediante escritura 
publica el 4 de diciembre de 2006, por lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, SA, 
ante el notario de Madrid D. Antonio Huerta Tr61ez, con el numero de protocolo 2774/2006, agrupando 9.972 
Prestamos Hipotecarios, por un importe total de 899.999.992,86 €, que corresponde al saldo vivo no vencido de los 
Prestamos Hipotecarios. Dichos prestamos fueron concedidos por Caja Laboral Popular, Sociedad Cooperativa de 
Credito. 

Con fecha 4 de diciembre de 2006, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n por un importe nominal de 
910.800.000 €, integrados por 8.563 Bonos de Ia Serie A, 108 Bonos de Ia Serie B, 149 Bonos de Ia Serie C, 180 
Bonos de Ia Serie D y 108 Bonos de Ia Serie E. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. En Ia Fecha de 
Desembolso del Fonda, los Bonos disponian de una calificaci6n definitiva de AAA y Aaa para los Bonos A, de AA y 
Aa2 para los Bonos B, de A+ y A 1 para los Bonos C, de BBB+ y Baa3 para los Bonos D y de CCC y Ca para los 
Bonos E por parte de Fitch Ratings Espana, SA (en adelante "Fitch") y de Moody's Investors Service Espana, S.A 
(en adelante "Moody's) respectivamente. La Fecha de Desembolso fue el 13 de Diciembre de 2006. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, par parte de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, del 
lnforme de los Auditores de Cuentas, de los documentos acreditativos y del Folleto de Emisi6n tuvo Iugar con fecha 
30 de noviembre de 2006. 

El Fonda constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a su 
activo, por Certificados de Transmisi6n de Hipoteca que participan de Prestamos Hipotecarios concedidos por el 
Cedente para Ia adquisici6n, construcci6n o rehabilitaci6n de vivienda, y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de 
Titulizaci6n emitidos y por los prestamos concedidos por Caja Laboral Popular ("Prestamo Subordinado para Gastos 
lniciales" y "Prestamo Subordinado para lntereses del Primer Periodo") en cuantia y condiciones financieras tales 
que el valor patrimonial neto del Fonda es nulo. 

El Fonda se extinguira cuando se amorticen integramente los Prestamos Hipotecarios, siendo Ia Fecha de 
Vencimiento Legal del Fonda el 24 de octubre de 2049. 

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidaci6n anticipada, contenidos en Ia Ley 19/1992 de 7 de julio, y 
recogidos en Ia Escritura de Constituci6n, el Fonda puede liquidarse anticipadamente cuando el Saldo Nominal 
Pendiente de los Prr§stamos Hlpotecarios no Fallidos 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 ella conforme a lo establecido en Ia Escritura de Constituci6n del Fonda y al Orden de Prelaci6n de 
Pagos del mismo. 

La constituci6n del Fonda y Ia emisi6n de los Bonos se realiza al amparo de lo previsto en Ia legislaci6n espanola, y 
en concreto de acuerdo con el regimen general previsto en el Real Decreta 926/1998 de 14 de mayo y disposiciones 
que lo desarrollen, Ia Ley 19/1992, de 7 de julio, sabre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion lnmobiliaria y 
sabre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreta 926/1998 y en tanto 
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resulte de aplicaci6n, Ia Ley 3/1994, de 14 de abril, por Ia que se adapta Ia legislaci6n espanola en materia de 
entidades de credito a Ia Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas 
al sistema financiero, Ia Ley 44/2002, en Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referents a su 
supervision, inspecci6n, sanci6n y en todo aquello que resulte de aplicaci6n y las demas disposiciones legales y 
reg!amentarias en vigor en cada memento que resulten de aplicaci6n. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Actives estan sujetos al regimen general del lmpuesto sobre Sociedades. La 
constituci6n de dichos Fondos esta exenta del concepto de "operaciones societarias" del lmpuesto 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 Ia 
transmisiOn, reembolso o amortizaci6n de los mismos tendnin Ia consideraci6n de rendimientos de capital mobiliario 
y podran estar sujetos a retenci6n de acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables. 

lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, SA, con domicilio social en Madrid, Pza. 
Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de 
Titulizaci6n de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 10, tiene a su cargo Ia administraci6n y 
representaci6n legal del Fondo. 
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2. Situaci6n actual del Fondo 

2.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2012 Ia cartera titulizada agrupada en el activo del Fonda contaba con las siguientes 
caracteristicas: 

Variables lnicial Actual 

NUmero de prestamos vivos 

Saldo vivo (euros) 

Saldo media de los prestamos 

Saldo vivo del mayor prestamo (euros) 

% mayor prestamo sabre el total de Ia cartera 

Concentraci6n deudor (25 principales deudores) 

Numero de prestamos en mora +90 dias 

Saldo prestamos en mora +90 dias 

% prestamos en mora +90 dias sabre el total de Ia cartera 

Numero de prestamos fallidos 

Saldo de los prestamos fallidos 

% fallidos sabre el total de Ia cartera 

AntigOedad de Ia cartera (meses) 

Vencimiento media de Ia cartera (meses) 

LJ!timo vencimiento de la cartera 

Tipo de interes media aplicado 

Diferencial media aplicado 

Concentraci6n Geografica (3 principales provincias)* 

% de prestamos con garant1a hipotecaria 

LTV media ponderado de los prestamos hipotecarios 

• Vizcaya, Navarra y Guipuzcoa 

"Esta infonnaci6n inc/uye fa/lidos (segun foiietos) 

9.972 

900.000000 

90.253 

294.780 

0,03% 

0,81% 

0 

0 

0,00% 

0 

0 

0,00% 

47 

260 

20 de marzo de 2046 

4,09 

0,59 

57,31% 

100,00% 

63,67 

(31/12/12)(**) 
7.051 

442.240.454 

62.720 

251.027 

0,06% 

1,32% 

17 

1.416.135 

0,32% 

19 

1.951.181 

0,44% 

117 

197 

21 de octubre de 
2046 
1,82 

0,71 

55,12% 

100,00% 

50,27 
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2.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2012 las caracteristicas principales de los Bonos emitidos par el Fonda de Titulizaci6n eran 
las siguientes: 

Bonos de Saldo lniCial Saldo actual Cup6n Dlferenc1al T1po de Fecha Frecuenc1a Cahficact6n Cahflcact6n 
t1tuhzaci6n (fecha de vtgente reterenc1a pr6x1ma de rev1s16n IOIC!al actual 

SerieA 

Serie B 

Serie C 

Serie D 

Serie E 

Total 

emtsi6n) revisiOn 

856 300.000,00 411.224.202,94 0,354% 0,150% 0,204% 24/01/2013 Trimestral Aaa/AAA A3 (sD/AA- (sf) 

10.800.000,00 10.800 000,00 0,404% 0,200°/o 0,204% 24/01/2013 Trimestra! Aa2/AA A3 (sD/AA- lsD 

14.900.000,00 14.900.000,00 0,554% 0,350% 0,204% 24/01/2013 Trimestral A1/A+ Baa1 (sD/A+ 

18.000.000,00 18.000.000,00 0,754% 0.550% 0,204% 24/01/2013 Trimestra\ Baa3/BBB+ Baa3/BBB+ 

10.800.000,00 10.800.000,00 3,704% 3,500% 0,204% 24/01/2013 TrimestraJ Ca!CCC Ca/CCC 

910.800.000,00 465.724.202,94 

3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de actives 

Morosidad y Fallidos (segun folleto\ 

La tasa de morosidad a 31/12/2012 se situa en el 0,32% del saldo vivo de Ia cartera no fallida a dicha fecha. 

La tasa de morosidad maxima del ana se ha producido en el mes de mayo (0,49%) decreciendo desde ese 
punta hasta el 0,32% de final de 2012. 

La cartera present6 una tasa de fallidos (segun folleto) a 31/12/2012 del 0,44% frente a una tasa de 0,24% del 
ejercicio anterior. 

Riesgos por concentraci6n 

a) Geognlfica: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 una concentraci6n geografica 
similar a Ia que presentaba en Ia Fecha de Constituci6n, siendo las tres provincias con mayor peso 
Vizcaya, Navarra y Guipuzcoa. 

b) Concentraci6n par deudor: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 una concentraci6n 
por deudor don de los 25 principales deudores suponen un 1 ,33% del saldo vivo no fall ida de Ia cartera 
(siendo este porcentaje del 1,32% si incluimos fa!Hdos, tal y como aparece en e! cuadro de! apartado 2.1) 

Riesgos re!acionados con las garantfas de los prSstamos 

a) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2012, el LTV media ponderado de Ia cartera no fallida se situaba en 
50,20% que compara con un ratio de 63,67% en Ia Fecha de Constituci6n del Fonda. Este porcentaje es 
del 50,27% si incluimos fa !lidos, tal y como aparece en el cuadro del apartado 2. 1. 
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b) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2012, el100% de Ia cartera contaba con garantia hipotecaria, 
siendo un nivel identico el de Ia Fecha de Constituci6n del Fonda. 

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interes 

El Fondo de Titulizaci6n contrat6 con en Ia Fecha de Constituci6n una perm uta de interes (Swap) que cubre el 
riesgo de tipos de interes del Fonda. 

A traves de dicho swap, el Fonda paga, en cada Fecha de Pago, Ia media de Ia Referencia lnterbancaria a un 
ana, ponderada por el Saldo Nominal Pendiente no Vencido de los Prestamos Hipotecarios no Fallidos que 
revisan en cada mes inmediato siguiente al de publicaci6n de cada uno de los Euribor Hipotecario a 1 A!io 
tornados en consideraci6n, aplicada al nocional del swap. 

En cada Fecha de Pago, el Fonda recibe el Tipo de lnteres de Referenda de los Bonos frjado en el mes en el 
que dicho Periodo de Calculo se inicia, aplicado al nocional del swap. 

El Nocional de Ia Permuta Financiera de lntereses sera, para cada uno de los meses naturales, igual a Ia media 
del Saldo Nominal Pendiente no Vencido de los Prestamos Hipotecarios no Fallidos en ese mes. 

3.3. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algun servicio frnanciero al Fonda y Ia calificaci6n 
crediticia que tienen: 

El siguiente cuadro recoge las contrapartidas del fonda y sus calificaciones crediticias a fecha de formulaci6n de 
las cuentas anuales del Fonda: 

rfda Cahficaci6n a corto plaza Calificac16n a largo plaza 
Operacr6n Con:~~=/ 1 

Frtch I Moody's I S&P I Frtch 1 Moody's I S&P I Limites cahficaci6n 
oaRs oaRs 

SWAP (3.4.7.2.10 del 
MOdulo Adicional del Folleto Banesto F-21 P-31 A-21- BBB+ I Baa3 I BBB 1- Varies niveles 

de Emisi6n) 
Cuenta Tesoreria (3.4.4.2 Calificaci6n a corte 
del MOdulo Ad!cional del BBVA F-21 P-31 A-31 R-1 (low) BBB+ I Baa3 I BBB-1 A plaza minima de F~1 I 

Folleto de Emisi6n) P-1 

Cuenta Reinversi6n 
(3.4.4.1 del Modulo Banco de 

-1-1-1- -1-1-1- -1-1-1-Adicional del Folleto de Espana 
Emisi6n) 

Agente Financiero (3.4.7.1 Calificaci6n a corte 
del MOdulo Adicional del BBVA F-21 P-31 A-31 R-1 (low) BBB+ I Baa31 BBB-1 A plaza minima de F-1 I 

Folleto de Emisi6n) P-1 

Administrador de los 
prestamos (3.7.2 del 

Caja Labora\ F-31 N.P.I-1- BBBIBa11-l-
Calificaci6n a corto 

MOdulo Adicional del Folleto plazo minima de F-2 
de Emisi6n 
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A 31 de diciembre de 2012, las contrapartidas del Fonda no son las mismas que las inicialmente contratadas en 
Ia Fecha de Constituci6n. 

Con fecha 9 de agosto de 2012, debido a Ia calificaci6n de Banco Popular por parte de Moody's Investors 
Service y Fitch Ratings, Ia Sociedad Gestora en nombre y por cuenta del Fonda procedi6 a Ia apertura en 
Banco de Espana de una cuenta corriente. 

3.4. Otros riesgos 

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

4. Evoluci6n del Fonda en el ejercicio 2012 

4.1. Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del Fonda durante 2012 fue del4,36%. 

El siguiente grafico muestra Ia evoluci6n de Ia amortizaci6n anticipada desde el inicio de Ia operaci6n: 

Prepayment Rates 

...... ,. l~',ont:h(y \'~$) 

-- Anu;~l (%.) 

---- Life (%) \":1 
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4.2. Morosidad y Fallidos (segun folleto) 

La tasa de morosidad de Ia cartera al cierre de 2012 alcanz6 el 0,32% respecto del saldo vivo de Ia cartera no 
fallida. 

La tasa de fallidos (segl.in folleto) de Ia cartera a/ cierre de 2012 alcanz6 el 0,44% respecto del sa/do vivo de Ia 
cartera y un 0,22% respecto al saldo inicial de Ia cartera (en Ia Fecha de Constituci6n del Fonda). 

El siguiente grafico muestra Ia evoluci6n de Ia morosidad y los fallidos (segl.in folleto) desde el inicio de Ia 
operaci6n: 

0,0 
N " "' o- ~ 8 "' "' N " "' "' ~ " "' "' ~ " "' "' ~ "' "' "' ~ :;; 0 0 0 0 0 a; 0 0 0 0 0 0 '" '" 

0 0 0 0 ,... ,... ,... ,... 
"' "' "' "' "' "' o- 0 

'" '" '" N ~ ~ ~ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ~ ~ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N 

>3 ::Jnd ~12 months 
Oehult::; ( t ): (rJrrent Dehult;; 8.':'Jlance / Pc.rtfollo ·::; Origiml. 8at:mce 

4.3. Rentabilidad de los actives 

El tipo de interes media ponderado de Ia cartera a 31 de diciembre de 2012 es del1,82%. 

4.4. Bonos de titulizaci6n: pages realizados, importes pendientes y tipos de interes vigentes. 

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados par el Fonda a las distintas 
Series de Bonos que componen Ia emisi6n: 
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Bonos de Saldo Saldo Amort1zaci6n % lntereses Cup6n vigente 
trtulizacr6n 31/12/2011 31/12/2012 durante 2012 Amortrzaci6n pagados en 31/12/2012 

2012 

Serle A 462.666.767,96 411.224.202,94 51.442.565,02 11,12% 5.170.767,55 0,354% 

Serie B 10.800.000,00 10.800.000,00 0,00 0,00%:~ 130.432,68 0,404% 

Serie C 14 900 000,00 14.900.000,00 0,00 0,00% 202.671,29 0,554% 

Serie D 18.000.000,00 18.000.000,00 0,00 0,00% 281.439,00 0,754% 

Serie E 10.800.000,00 10.800.000,00 0,00 0,00% 492.772,68 3,704% 

Total 517.166.767,96 465.724.202,94 51.442.565,02 

A 31 de diciembre de 2012, no hay ningun importe pendiente de page a los Bonos emitidos por el Fondo. 

4.5. Otros importes pendientes de page del Fondo 

A 31 de diciembre de 2012 no existe ningun importe pendiente debido y no pagado. 

4.6. Acciones realizadas por las Agencias de Calificaci6n durante el ejercicio 

Con fecha 24 de febrero de 2012, Moody's rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie A de "Aaa 
(sf)" a "Aa2 (sf)". 

Con fecha 17 de mayo de 2012, Moody's rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de Ia entidad Banco Bilbao Vizcaya 
Argentaria, SA de P-1 a P-2 en su escala a corte plazo y de Aa3 a A3 en su escala a largo plazo y de Ia 
entidad Banesto de P-1 a P-2 en su escala a corte plazo y de A2 a A3 en su escala a largo plazo, entidades que 
son contrapartida del Iondo como agente financiero, proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria y contrapartida del 
Swap. 

Con fecha 11 de junio de 2012, Fitch rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de las entidades BBVA y Banesto de F1 a 
F2 en sus escalas a corto plazo y de A a BBB+ en sus escalas a largo plazo, entidades que son agente 
financiero, proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria del Fondo y contrapartida del swap. 

Con fecha 12 de junio de 2012, Fitch rebaj6 Ia calificaci6n crediticia a Ia entidad Caja Laboral de F2 a F3 en su 
escala a corte plazo y de BBB+ a BBB en su escala a largo plazo, entidad que actua como administrador. 

Con fecha 18 de junio de 2012, Fitch rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Series A y B de "AAA 
(sf)" a "M- (sf)" y de "M+ (sf)" a "M- (sf)", respectivamente. 

Con fecha 13 de julio de 2012, Moody's rebaj6 Ia calilicaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie A y de Ia Serie 
B de "Aa2 (sf)" a "A3 (sf)" y de los Bonos de Ia Serie C de "A1 (sf)" a "A3 (sf)", respectivamente. 

Con fecha 29 de noviembre de 2012, Moody" s rebaj6 Ia calificaci6n crediticia de los Bonos de Ia Serie C de "A3 
(sf)" a "Baa1 (sf)". 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2012. 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados porIa cartera de actives durante 2012 han ascendido a 
61 millones de euros, siendo 49 millones en concepto de devoluci6n de principal de los prestamos y 12 
millones en concepto de intereses. 
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Estos importes son similares a los obtenidos de los modelos de estimaci6n de Ia Sociedad Gestora. 

La aplicaci6n de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del Fonda (tal y como se definen en el 
apartado 3.4.6.1 del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n) se han aplicado siguiendo las condiciones 
establecidas en el Folleto de Emisi6n (Orden de Prelaci6n de Pagos, Apartado 3.4.6.3 del Modulo Adicional del 
Folleto de Emisi6n). 

6. Riesgos y mecanismos de cobertura: informacion del Swap, mejoras de credito y triggers. 

6.1. Principales riesgos de Ia cartera 

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior, los principales riesgos de Ia cartera son Ia morosidad y los 
derivados de Ia concentraci6n geognifica y par deudor de Ia cartera. 

6.2. Perm uta de intereses: el Swap 

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el Fonda de Titulizaci6n cuenta con una operaci6n de 
permuta de intereses (swap) 

Durante el ejercicio 2012, el Fonda ha pagado en concepto de swap un importe igual a 9.390.515,57€ y ha 
recibido par parte de Ia contrapartida un importe de 4.871.817,64€. 

El pago neto par swap ha sido par lo tanto de 4.518.697,93€ a favor de Ia contrapartida del swap. 

6.3. Evoluci6n de las mejoras credito durante el ejercicio. Situaci6n a cierre comparada con situaci6n 
inicial. 

Como principales mejoras de crectito, el Fonda cuenta con un Fonda de Reserva que en Ia Fecha de 
Constituci6n ascendia a 10.800.000,00 euros, y con Ia estructura de subordinaci6n de las diferentes series de 
bonos. 

En lo que respecta al Fonda de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2012 era de 10.800.000,00 euros, que 
es el nivel minima requerido par las Agencias de Calificaci6n para dicha fecha. 

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de cada una de las series a cierre de 2012 
comparada con Ia mejora de inicial (en Ia Fecha de Constituci6n): 

lmporte Subordinacion Subordinacion 
Bonos lnicial % inicial Saldo Actual % actual 
Serie A 856.300 000,00 95,14% 6,06% 411.224.202,94 90,39% 11,98% 

Serie B 10.800.000,00 1,20% 4,86% 10.800.000,00 2,37% 9,61% 

Serie C 14 900 000,00 1,66% 3,20%· 14.900.000,00 3,28°/o 6,33% 

Serie D 18.000.000,00 2,00''/o 1,20% 18 000.000,00 3,96% 2,37% 

Serie E 10.800.000,00 1,20% 10 800.000,00 2,37% 

Fondo de 
10.800.000,00 1,20% 10.800.000,00 2,37% Reserva 
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6.4. Triggers del Fondo. 

Amortizaci6n de los bonos. 

Durante el ejercicio 2012, las diferentes series de bonos han mantenido el criterio de amortizaci6n secuencial ya 
que nose han cumplido las condiciones necesarias para Ia amortizaci6n a prorrata entre las dlferentes series. 

El modele de amortizaci6n secuencial es el establecido en el Fondo como modele general tal y como se 
detallan en el apartado 4.9.6 de Ia Nota de Valores del Folleto de Emisi6n. 

Posposici6n de intereses 

Nose han producido las circunstancias que requieren Ia posposici6n de intereses de las series subordinadas. 

Las condiciones de posposici6n de intereses de las series subordinadas se establecen en el apartado 3.4.6.4 
del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 

Otros triggers del Fondo 

No se ha producido ninguna situaci6n que haya provocado actuaci6n adicional por parte de Ia sociedad gestora. 

7. Perspectivas del Fondo 

7.1. Flujos de los bonos: hip6tesis y cuadros de bonos 

La siguiente tabla recoge Ia estimaci6n de los fiujos financieros que generaran los bonos bajo las siguientes 
hip6tesis: 

Amortizaci6n anticipada de 4.40% 

Tipos de interes constantes: se supone que los prestamos revisan a un tipo de interes constante igual al 
ultimo Euribor publicado mas su correspondiente diferencial. 

Tasa de fallidos de 0,17% (Sumatorio de Ia tasa de nuevas fa \lidos de los ultimos 12 meses). 

Recuperaciones del 75% a los 12 meses. 
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24/10/2012 411.224.202,94 10.800.000,00 

24/0112013 400.166.116,00 11.058.086,94 372.062,35 10 635.644.52 164.355,48 1 U49,92 

24/04/2013 388 844.973,70 11 321.142,30 354.165,68 10.334.750.04 300.894,48 10.741,68 

24/07/2013 377 626 844,29 11.218129.41 347.914,69 10 036.593,36 298 156.68 10 553.76 

24/1012013 366.599.241,63 11 027 602,66 341.663,70 9.743.502,96 293.090,40 10.362,60 

24/01/2014 355.795.647.05 10.803.594,58 331.644.99 9 456.362,28 287.140,68 10 059,12 

24/04/2014 345 215.803.66 10.579 843,39 314.861,51 9.175.171,32 281 190,96 9 550.44 

24107/2014 334 845.154,36 10 370.649,30 308 953,04 8 899 540,20 275 631.12 9.370,08 

24110/2014 324 706 904,88 10.138 249,48 302 958,94 8.630.082,36 269.457,84 9 188,64 

26/01/2015 314.783.501,07 9.923.403,81 300.133,15 8.366.338,80 263.743,56 9.103,32 

24/04/2015 305.058.330,71 9.725.170,36 272.389,03 8.107.862,40 258.476,40 8 262,00 

24/07/2015 295.524.971,55 9.533.359,16 272.988,44 7.854.484,68 253.377,72 8.280,36 

26/10/2015 286.199.864,55 9.325.107,00 273.159,70 7.606.641,96 247.842,72 8.285,76 

25/01/2016 277.074.703,60 9.125.160,95 256.119,33 7,364.110,68 242.531,28 7.768,44 

25/04/2016 268.148.118,62 8.926.584,98 247.898,85 7.126.860,60 237.250,08 7.520,04 

25/07/2016 259.426.446,23 8.721.672,39 239.935,26 6.895.053,72 231.806,88 7.278,12 

24/1012016 250.907.288,79 8.519.157,44 232.142,93 6.668.632,80 226.420,92 7.041,60 

24/01/2017 242.577.116,76 8.330 172,03 227.005,13 6.447.231,72 221 401,08 6.885,00 

24/04/2017 234.435.587,62 8141.529,14 214.674,41 6.230.845,08 216.386.64 6.511,32 

24/07/2017 226 481.160' 03 7.954.427.59 209.793,50 6 019 432,92 211.412,16 6 363,36 

24/10/2017 218.718.543,64 7.762.616,39 204.912,59 5 813.116.20 206 316,72 6.214,32 

24/01/2018 211.137.548,48 7.580 995,16 197.890,93 5.611.629.24 201.486,96 6 001,56 

24104/2018 203.745 281.84 7.392 266,64 186.844,66 5.415.155,64 196.473.60 5 667,84 

24/07/2018 196 515.455,31 7.229.826.53 182.306,27 5.223.000,96 192.154.68 5.529,60 

24/10/2018 189.463.311,03 7.052.144.28 177.767,88 5.035.570,20 187.430,76 5.392.44 

24/01/2019 182.594.414,95 6 868.896,08 171.431,26 4.853.008,08 182.562,12 5.199,12 

24/04/2019 175.893.353,67 6.701.061,28 161.583,81 4.674.905,28 178.102.80 4 901.04 

24/07/2019 169.351.050,41 6.542.303,26 157.387,94 4.501 .024,20 173.881,08 4.773,60 

24/10/2019 162.972.214,82 6.378.835,59 153.192,07 4.331.486,88 169.537,32 4.647,24 

24/01/2020 156.748.198,27 6.224.016,55 147.454,86 4.166.064,36 165.422,52 4.472,28 

24/04/2020 150.688.848,21 6.059.350,06 140.261,94 4.005.018,00 161.046,36 4.254,12 

24/07/2020 144.790.311 ,29 5.898.536,92 134.867,25 3.848.247,36 156.770,64 4.089,96 

26/10/2020 139.051.131,80 5.739.179,49 133.839,69 3,695.710,32 152.537,04 4.059,72 

25/01/2021 133.459.920,95 5.591.210,85 124.420,39 3.547.107,72 148.602,60 3.774,60 

26/04/2021 128.009.828,34 5.450.092,61 119.453,85 3.402.254,88 144.852,84 3.622,32 

26/07/2021 122.696.572,47 5.313.255,87 114.572,94 3.261.039,48 141.215,40 3.474,36 

25/10/2021 117.525.804,92 5.170.767,55 109.777,66 3.123.609,48 137.430,00 3.330,72 

24/01/2022 112.491.531,59 5.034.273,33 105.153,64 2.989.808,28 133.801,20 3,190,32 

25/04/2022 107.601.630,44 4.889.901,15 100.700,88 2.859.844,32 129.963,96 3.053,16 

25/07/2022 102.846.596,54 4.755.033,90 96.248,12 2.733.464,88 126.379,44 2.920,32 

24/10/2022 98.221 .891,50 4.624.705,04 92.052,25 2.610.547,92 122.916,96 2.791,80 

24/01/2023 93.717.496.61 4.504.394,89 88.883,94 2.490.829,92 119.718,00 2.695,68 

24/04/2023 89.339.234,71 4.378.261,90 82.975,47 2.374.465,32 116.364,60 2.515,32 

24/07/2023 85.095.583,17 4.243.651,54 79.978,42 2.261.676,60 112.788.72 2.424,60 
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24/1012012 14.900.000,00 18.000 000,00 10.800.000,00 

2410~12013 14.624.010,28 275.989,72 21.095,42 17.726 074,20 273 925.80 34.684,20 10.635.644,52 164.355,48 102.230,64 

24/04/2013 14.210.280,49 413.729,79 20.253,57 17.224 583,40 501.490,80 33.413,40 10 334.750,04 300.894.48 98.486 28 

24/07/2013 13.800.315,93 409.964,56 19.900,44 16.727.655,60 496.927,80 32.828,40 10.036.594,44 298.155,60 96.762,60 

24/10/2013 13.397.315,63 

24/01/2014 13.002.498,41 

24104/2014 12.615.861,29 

24/07/2014 12.236.867,87 

24/10/2014 11.866.364,47 

26/01/2015 11.503 716,35 

24104/2015 11.148.311,12 

24/07/2015 10.799.916,34 

26/10/2015 10.459.132,48 

25/01/2016 10.125.652,60 

25/04/2016 9.799.432,00 

25107120~6 9.480.700,14 

24/10/2016 9.169 370,60 

24/01/2017 8.864.944,23 

24/04!2017 8.567.412,09 

24/07/2017 8.276.720,54 

24/10/2017 7.993.034,97 

24/01/2018 7.715.990,33 

24/04/2018 

24/07/2018 

24/10/2018 

24101/2019 

2410412019 

24/07/2019 

24/10/2019 

24/01/2020 

24/04/2020 

24/0712020 

26/10/2020 

25/01/2021 

26/04/2021 

26/07/2021 

25/10/2021 

24/01/2022 

2510412022 

25/07/2022 

2411012022 

24/0112023 

24/04/2023 

24/07/2023 

7.445.839,92 

7.181.627,16 

6.923.909,31 

6.672.886,03 

6.427.995,59 

6.188.908,70 

5.955.793,73 

5.728.339,27 

5.506.899,94 

5.291.340,15 

5.081.601,79 

4.877.273,62 

4.678.099,36 

4.483.928,52 

4.294.963,74 

4.110.987,48 

3.932.287,31 

3.758.514,57 

3.589.502,38 

3.424.890,16 

3.264.889,49 

3.109.805,82 

403.000,30 

394.817,22 

386.637,12 

378.993,42 

370.503,40 

362.648,12 

355.405,23 

348.394,78 

340.783,86 

333.479,88 

326.220,60 

318.731,86 

311.329,54 

304.426,37 

297.532,14 

290.691,55 

283.685.57 

277.044,64 

270.150,41 

264.212,76 

257.717,85 

251.023,28 

244.890,44 

239.086,89 

233.114,97 

227.454,46 

221.439,33 

215.559,79 

209.738,36 

204.328,17 

199.174,26 

194.170,84 

188.964,78 

183.976,26 

178.700,17 

173.772,74 

169.012.19 

164.612,22 

160.000,67 

155.083,67 

19.538,37 16.239.171,60 

18.967,70 15.760.603,80 

18.008,14 15.291.952.20 

17.666,93 14.832.567,00 

17.324,23 14.383.470,60 

17.164.80 13.943 898,00 

15.577,95 13.513.104,00 

15.612,22 13.090.807,80 

15.622,65 12.677.736,60 

14.646,70 12.273.517,80 

14.180,33 11.878.101,00 

13.722,90 11.491.756,20 

13.277,39 11.114.388,00 

12.982,37 10.745 386,20 

12.277,60 10.384.741,80 

11.997,48 10.032.388,20 

11.717,36 9.688.527.00 

11.316,55 9.352.715,40 

10.686,28 

10.427,02 

10.167.76 

9.802,71 

9.242,47 

9.001,09 

8.762,69 

8.431,91 

8.022,16 

7.712,24 

7.654,13 

7.116,24 

6.830,16 

6.551,53 

6.278,86 

6.015,13 

5.757,36 

5.507,04 

5.262,68 

5.082,39 

4.744,16 

4.572,81 

9.025.259,40 

8.705.001,60 

8.392.617,00 

8.088.346,80 

7.791.508,80 

7.501.707,00 

7.219.144,80 

6,943.440,60 

6.675.030,00 

6.413.745,60 

6.159.517,20 

5.911.846.20 

5.670.424,80 

5.435.065,80 

5.206.015,80 

4.983.013,80 

4.766.407,20 

4.555.774,80 

4.350.913,20 

4.151 .383,20 

3.957.442,20 

3.769.461,00 

488.484,00 

478.567,80 

468 651,60 

459.385,20 

449.096,40 

439.572,60 

430.794,00 

422.296.20 

413.071,20 

404.218,80 

395.416,80 

386.344,80 

377 368,20 

369.001,80 

360.644,40 

352.353,60 

343.861,20 

335.811,60 

327.456,00 

320.257,80 

312.384,60 

304 270,20 

296.838,00 

289.801,80 

282.562,20 

275.704,20 

268.410,60 

261.284,40 

254.228,40 

247.671,00 

241.421,40 

235.359,00 

229.050,00 

223.002,00 

216.606,60 

210.632,40 

204.861,60 

199.530,00 

193.941,00 

187.981,20 

32.232,60 

31.291.20 

29.709,00 

29.145,60 

28.580,40 

28 317,60 

25.700,40 

25.754,40 

25.772,40 

24.163,20 

23.392,80 

22.638,60 

21.902,40 

21.416,40 

20.255,40 

19.792,80 

19 332,00 

18.669,60 

17.629,20 

17.200.80 

16.774,20 

16.171,20 

15.246,00 

14.850,00 

14.455,80 

~3.910,40 

13.233,60 

12.722,40 

12.627,00 

11.739,60 

11.268,00 

10.807,20 

10.359,00 

9.921,60 

9.496,80 

9.084,60 

8.683,20 

8.384,40 

7.824,60 

7.542,00 

9.743.502,96 

9.456.363.36 

9175.172,40 

8.899.540,20 

8.630.083.44 

8 366.339,88 

8 107.863,48 

7.854.485,76 

7.606.641,96 

7.364.111,76 

7.126.860,60 

6.895.054,80 

6.668 633,88 

6.447.232.80 

6 230 846,16 

6 019.434,00 

5.813.11728 

5.611 .630,32 

5.415.156,72 

5 400.001,08 

5 400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001.08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

5.400.001,08 

293.091 ,48 

287.139,60 

281.190.96 

275 632.20 

269.456,76 

263.743,56 

258 476,40 

253.377,72 

247.843,80 

242.530,20 

237.251,16 

231.805,80 

226.420,92 

221.401,08 

216 386,64 

211.412,16 

206.316,72 

201.486,96 

196.473,60 

15.155,64 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

95.004,36 

92.229,84 

87.566,40 

85.906,44 

84.241.08 

83.466,72 

75.751,20 

75.913,20 

75.965,04 

71.220,60 

68.949.36 

66.727,80 

64 558,08 

63.123,84 

59.701,32 

58.338,36 

56.978,64 

55.026,00 

51.964,20 

50.701,68 

51 115,32 

51.115,32 

50.004,00 

50.559,12 

51.115,32 

51.115,32 

50.559,12 

50.559,12 

52.226,64 

50.559,12 

50.559,12 

50.559,12 

50.559,12 

50.559,12 

50.559,12 

50.559,12 

50.559,12 

51.115,32 

50.004,00 

50.559,12 
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7.2. Liquidaci6n anticipada 

En base a los modelos de Ia Sociedad Gestora y suponiendo una evo\uci6n similar del Fonda a Ia del ejercicio 
2012, nose estima que durante e\ ejercicio 2013 se produzca ningiln suceso de liquidaci6n anticipada en los 
terminos recogidos en e\ apartado 4.4.3 del Folleto de Emisi6n. 

Baja el supuesto de continuidad del Fonda y las hip6tesis uti\izadas en el apartado 7.1 anterior, el vencimiento 
final del mismo se estima para Ia Fecha de Page correspondiente al 24 de octubre de 2023. 

No obstante Ia anterior. no existe garantia de que no pueda producirse alguno de los supuestos de liquidaci6n 
anticipada que se recogen en el Folleto de Emisi6n durante el ejercicio 2013. 

7 .3. Hechos posteriores a\ cierre. 

Nose han producido hechos posteriores al cierre del ejercicio 2012. 
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CLASE B.a

OJ9484384

1M CAJA LABORAL 1, Fondo de Titulización de Activos

FORMULACiÓN DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO2012

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulización, S.A., Sociedad Gestora de 1M CAJA LABORAL 1, Fondo de Titulización de Activos, en
fecha 15 de marzo de 2013, y en cumplimiento de la Circular 2/2009, de 15 de marzo, de la CNMV
sobre normas contables, Cuentas Anuales, estados financieros públicos y estados reservados de
información estadística de los Fondos de Titulización y las modificaciones incorporadas a ésta
mediante la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la C.N.M.v, del artículo 37 del Código de
Comercio y demás normativa aplicable, proceden a formular las Cuentas Anuales y el informe de
gestión de dicho Fondo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012
extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel timbrado del Estado, numerados
correlativamente e impresos por una cara, conforme a continuación se detalla:

Ejemplar Documento Número de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas Anuales
Informe de Gestión

Del OL4090629 al OL4090682
Del OL4090683 al OL4090695

Segundo ejemplar Cuentas Anuales
Informe de Gestión

Del OL4090696 al OL4090749
Del OL4090750 al OL4090762

Firmantes

D. José Antonio Trujillo del Valle Dª. Beatriz Senís Gilmartín

Dª. Carmen Barrenechea Fernández D. Rafael Bunzl Csonka

D. lñigo Trincado Boville D. Javier de la Parte Rodríguez




