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AI Consejo de Administraci6n de lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T., S.A., (en adelante, Sociedad Gestora): 

Hemos auditado las cuentas anuales de IM FTPYME SABADELL 3, Fonda de Titulizaci6n de Activos (en 
adelante, el Fonda), que comprenden el balance al 3! de diciembre de 20!2, Ia 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 
formulaci6n de las cuentas anuales del Fonda~ de acuerdo con el marco normative de informaciOn financiera 
aplicable (que se identifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios 
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sabre las citadas cuentas 
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de Ia actividad de 
auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el exarnen, mediante la realizaci6n de pruebas selectivas, de 
Ia evidencia justificativa de las cuentas anuales y Ia evaluaci6n de si su presentaci6n, los principios y criterios 
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informaciOn 
financiera que resulta de aplicaci6n. 

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, 
Ia imagen tiel del patrimonio y de Ia situaci6n financiera del Fondo al 31 de diciembre de 20!2, asi como de los 
resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha 
fecha, de conformidad con el marco normative de informaciOn financiera que resulta de aplicaci6n y, en 
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el misrno. 

Sin que afecte a nuestra opiniOn de auditoria, llamamos Ia atenci6n respecto de lo sefialado en Ia Nota 4 de Ia 
memoria adjunta, en Ia que se detalla el volumen de derechos de credito dudosos del Fonda, para el que los 
Administradores de Ia Sociedad Gestora han estimado unas necesidades de correcciones de valor por deterioro 
que se indican en Ia mencionada Nota. Como consecuencia de lo anterior y de las condiciones establecidas para 
Ia arnortizaciOn de los bonos, el Fonda ha dispuesto parcialrnente del Fondo de Reserva constituido con el fin de 
atender a sus obligaciones de pago, situtmdose Cste por debajo del minima requerido al31 de diciembre de 2012, 
segUn se indica en Ia Nota 6 de Ia memoria adjunta Asimismo, tal y como se indica en Ia Nota 3-g de Ia memoria 
adjunta, el Fondo ha procedido a repercutir la diferencia entre los ingresos y gastos devengados, teniendo en 
cuenta el orden inverso de dicha prelaci6n de pages, a los pasivos del Fonda. 

Por otro !ado, y sin que afecte a nuestra opini6n de auditoria, llamamos Ia atenciOn respecto de lo seftalado en Ia 
Nota I de Ia memoria adjunta, en Ia que se menciona que, el Consejo de Adrninistraci6n de Ia Sociedad Gestora 
del Fonda con fecha 2lde diciembre de 20!2 acord6 proceder a Ia liquidaci6n anticipada del Fonda y con ella a 
Ia amortizaci6n anticipada de todos los Bonos emitidos con cargo al Fonda, como consecuencia de que el saldo 
nominal pendiente de los Derechos de CrCdito agrupados en el Fonda era inferior a 60.000 miles de euros, 
equivalente al 10% del saldo inicial de los mismos a Ia Fecha de Constituci6n. La liquidaci6n anticipada del 
Fondo se ha llevado a cabo en Ia Fecha de Pago de los Bonos correspondiente al21 de enero de 20!3. 

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de Ia 
Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situaci6n del Fonda, Ia evoluci6n de sus negocios y sobre otros 
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informaciOn contable que 
contiene el citado informe de gesti6n concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo 
como auditores se limita a Ia verificaciOn del informe de gesti6n con el alcance rnencionado en este mismo 
pilrrafo y no incluye la revisiOn de informaciOn distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables del 
Fonda. 
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Clli.SE ll.' 

IM FTPYME SABADELL 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 !NOT AS 1, 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

Ejerclcio Ejerc!cio 
Nota 2012 

lntereses y rendimlentos asimilados 2.770 
Valores representatives de deuda -
Derechos de cr8dito 4 2.668 
Otros actives f1nancieros 6 102 
lntereses y cargas asimilados (809) 
Obligaciones y otros valores negociables 7 (670) 
Oeudas con entidades de cr8dito 8 (139) 
Otros pasivos financieros -
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 13 (1.275) 

MARGEN DE INTERESES 686 
Resu!tado de operaciones flnancieras (neto) -
Ajustes de valoraci6n en carteras a valor razonable con cambios en p8rdidas y ganancias -
Actives financieros disponibles para Ia venta 
Otros -
Diferenc\as de cambia (neto) 
Otros ingresos de explotaci6n -
Otros gastos de explotacl6n (1.538) 
Servicios exteriores 

Servicios de profesionales independientes 
Servicios bancarios y similares 
Puolicidad y propaganda 
Otros servicios -

Tributes -
Otros gastos de gesti6n corriente 9 (1.538) 

Comisi6n de Sociedad gestora (30) 
Comisi6n administraci6n (7) 
Comisi6n del agente financiero/pagos (19) 
Comisi6n variable- resultados realizados (1461) 
Comisi6n variable- resultados no realizados -
Otras comisiones del cedente -
Otros gastos 11 (21) 

Deterioro de activos flnancieros (neto) 797 
Deterioro neto de valores representatives de deuda 
Deterioro neto de derechos de credito 4 797 
Deterioro neto de derivados -
Deterioro neto de otros actives financieros 
Dotaciones a provisiones (neto) -
Gananclas (pElrdidas) de activos no corrientes en venta -
Repercusi6n de pElrdidas {ganancias) 9 53 

RESUL TADO ANTES DE IMPUESTOS 
lmouesto sabre beneficios -

RESUL TAOO DEL EJERCICIO 

(*) Se presenta, (mica y exclusivamente, a efectos comparatives. 
Las Notas 1 a 16 y los Anexos descritos en Ia Memoria adjunta forman parte integrante de Ia cuenta de 

pEirdidas y ganancias del ejercicio 2012. 

2011 1.1 

3.080 

2.970 
110 

(1.557) 
(1.405) 

(152) 

-
(980) 
543 

-

(1.455) 

(1455) 
(30) 
(10) 
(15) 

(1.379) 
-
-
(21) 

843 

643 

69 
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ClASE 1!.' 

IM FTPYME SABADELL 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINAOOS EL 31 DE D!CIEMBRE DE 2012 Y 2011 /NOT AS 1 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

E}ercfclo 

2012 

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACI6N 879 

Flujo de caja nato por intereses de las operaclones "' lntereses cobractos de los actives \i!Uiizados 2.579 

lntereses pagados por valores de titulizacl6n {907) 

lntereses cobradoslpagados netos por operaciones de derivedos (1.060) 

lnteresas cobrados de irwersiones financieras 75 
lnteresas pagados de prestamos y crSditos en entidades de credito 

Otros intereses cobradostpagados (neto) 

Comlslones y gastos por servlc!os financ!eros pagados por el Fondo (71) 

Comiswnes pagadas a Is SOCia dad gestora (30} 

Comisiones pagadas por administraa6n de actives tituliZados 

Cemisiones pagadas al agente fl(\anciero (21) 

Comisienes variables pagadas 

Otras comisiones (20} 

otros f!ujos de caja provenlentes de operac!ones del Fonde "' Recuperaciones de fallidos y otros act1vos adquiridos 

Pages de provisiones 

Cobros procedentes de Ia anajenaci6n de actives no corrientes mantenidos para Ia venta 

Otros 263 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6NIFINANCIACI6 8.799 

Flujos de caja nato~; por emlst6n de valore~; de tltullzact6n 

CoOros por emisi6n de valores de titulizaci6n 

Pages por emisi6n de valeres de titullzaci6n ( aseguramiento cotocac16n) 

Flu)e!i de caja por adqulslcl6n de activo~; flnanclero!i 

Pages por adqU1sic16n de derechos de credito 

Pages por adquisici6n de etras mvers10r>es financieras 

F!ujos de caja nates por amortizac!onas (3.322) 

Cobros por amoriizaw~n de derechos de credito 19 154 

Cobros per amoriizaci6n de otros acttvos litulizados 

Pages por amortizacJ6n de valores de titulizaci6n (22 476j 

otros f!ujos preven!entes de operactones del Fondo 12.121 

Co bros por conces10nes de prSstamos o disposiclones de creditos 

Pages por amertizaci6n de pn'istamos o crMitos 

Cobras derechos de credito perodientes ingreso 8.209 

Administraciones pUblicas" Pasivo 

Otros deudores y acreedores ("") 3.912 

Cobros por amortizaci6n o vente de inversiones financ1eras 

Cobros de Subvenciones 

!NCREMENTOIDISMINUCI6N DE EFEC11VO 0 EQU!VALENTES 9.678 

Efectlvo o equivalentes al comlenzo del ejerciclo 10.119 

Efe!.:tlvo o equlvalente!i al tina! del ejerclc!o 19.797 

(') Se presenta, (mica y exclusivamer>te, a electes cemparat1vos 

{ .. } Corresponde al depOsito realizado por Banco Sabadell. SA (Nota 8) 

Las Notas 1 a 16 y los Anexos descritos en Ia Memoria ad)unta forman parte ir'ltegrante del estado 

de ftujos de e:ectivo del ejerciclo 2012 

Ejerclclo 

2011 (') 

1.475 

1.136 

2.972 
{1 .369} 

{577} 

110 

(63) 

(30) 

(13) 

(20) 

402 

402 

1.D97 

(962) 

29.294 

(30.256} 

2.059 

2.059 

2.572 

7.547 

Hl.11ll 
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ClASE II.' 

IM FTPYME SABADELL 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 (NOT AS 1, 2 y 3) 

(Mlles de Euros) 

Ejerclcio 
2012 

Actives financieros dispon!bles para Ia vent<: 
Ganancias (p8rdidas) per valoraci6n 

lmporte brute de las ganancias (p8rdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas 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 vent; 

Cobertura de los flujos de efectivo 
Ganancias (perdidas) por valoraci6n (1.044) 

lmporte brute de las ganancias (perdidas) por valoraci6n (1 044) 
Efecto fiscal 

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 1.275 
Otras rec\asificac\ones ' 

lmportes reoercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo (231 
Totallngresos y gastos reconocidos por coberturas contable! 

Otros ingresoslgananclas y gastoslperdidas reconocido~ 
lmporte de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo ' 

lmporte bruto de las ganancias (pl§rdidas) por valoraci6n 
Efecto fiscal 

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
lmoortes reoercutidos a Ia cuenta de oasivo en el oeriodo 
Total ingresos y gastos reconocldos por otros ingresos/ganancial 
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIOOS 

(*) Se presenta, Lmica y exdusivamente, a efectos comparatives. 
las Notas 1 a 16 y losAnexos descritos en Ia Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos 

y gastos reconocidos del ejercicio 2012. 

Ejerciclo 
2011 (•) 

' 

' 

(311) 
(311) 

980 

1669 



ClASE II.' 

IM FTPYME SABADELL 3, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

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

1. Resena del Eondo 

OL4090834 

IM ETPYME Sabadell 3, Eondo de Titulizaci6n de Actives (en adelante, el Eondo) se constituy6 el 18 de 
noviembre de 2004, con sujeci6n a lo previsto en el Real Decreta 92611995, de 14 de mayo, en Ia ley 1911992, 
de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion lnmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n 
de Actives, yen Ia Ley 2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores. La verificaci6n y registro del Eolleto del 
Fondo en Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores se realiz6 con fecha 11 de noviembre de 2004. Su 
actividad consiste en Ia adquisici6n de actives a Banco Sabadell, SA. (en adelante, "Ia Entidad Cedente''), en 
concreto, Prestamos a pequeiias y medianas empresas yen Ia emisi6n de Bonos de Titulizaci6n, por un importe 
de 600.000 miles de euros (Nota 7). La adquisici6n de los actives y el desembolso de los Bonos de Titulizaci6n 
se produjeron el18 de noviembre y 25 de noviembre de 2004, respectivamente (Netas 4 y 7). 

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de 
Fondos de Titulizaci6n, S.A. (en adelante, "Ia Sociedad Gestora"). La Sociedad Gestora obtiene por dicha 
gesti6n, una comisi6n, que se devenga trimestralmente en cada Fecha de Pago igual a una cuarta parte del 
0,017% sobre el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito en Ia Fecha de Pago inmediatamente 
anterior. 

La gesti6n y administraci6n de los Derechos de Credito corresponds a Banco Sabadell, S.A. La Entidad Cedente 
no asume ninguna responsabilidad por el impago de dichos prestamos, obteniendo por dicha gesti6n una 
contraprestaci6n trimestral. Asimismo, Ia Entidad Cedente obtendra una cantidad variable y subordinada que se 
devengara trimestralmente igual a Ia diferencia entre los ingresos y gastos del Fondo. En el caso de que dicha 
diferencia entre los ingresos y gastos fuese negativa, se repercutira de acuerdo a lo indicado en Ia Nota 3-g. 

El Fondo tributa en el regimen general del lmpuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real 
Decreto Legislative de 412004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del lmpuesto 
sobre Sociedades, modificado posteriormente por Ia Ley 3512006, de 28 de noviembre. La normativa fiscal 
vigente excluye explicitamente a los Eondos de Titulizaci6n de Ia obligaci6n de que les sea practicada alguna 
retenci6n legal sobre los intereses devengados por los actives del Fondo. 

El Consejo de Administraci6n de Ia Sociedad Gestora, de conformidad con lo dispuesto en el folleto informative 
del Fondo registrado porIa Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con fecha 11 de noviembre de 2004, ha 
acordado el 21 de diciembre de 2012 proceder a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo y con ello a Ia amortizaci6n 
anticipada de todos los Bonos emitidos con cargo al Fondo, como consecuencia de que el saldo nominal 
pendiente de los Derechos de Credito agrupados actualmente en el Fondo es inferior al 10% del saldo inicial de 
los mismos a Ia Fecha de Constituci6n. La fecha de liquidaci6n anticipada del Fondo coincidira con Ia Fecha de 
Pago de los Bonos correspondiente al 21 de enero de 2013. 

1 
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CUiSE II.' 

2. Bases de presentaci6n de las cuentas anuales 

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 8.05.01, 8.05.02, 8.05.03, 8.05.04 y el apartado correspondiente a las notas 
explicativas del estado 8.06, adjuntos en el Anexo. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los 
registros contables que del Fonda mantiene su 8ociedad 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 Comision 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 fiel de 
Ia situacion financiera del Fonda a 31 de diciembre de 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 Administraci6n y aprobadas por Ia 
Junta de Accionistas de su Sociedad Gestora, en su reuni6n celebrada el15 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 aplicaci6n obligatoria que tienen un efecto 
significative en las mismas. No existe ningUn principia contable o criteria de valoraci6n que, siendo 
obligatorio, haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no 
obligatorios. 

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

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones 
seguidos por los Administradores de Ia 8ociedad Gestora del Fonda para Ia elaboraci6n de las cuentas 
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en Ia Nota 3. 

En Ia elaboraci6n de las cuentas anuales del Fonda se han uti!izado, ocasionalmente, estimaciones 
realizadas por los Administradores de Ia 8ociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, 
ingresos y gastos que figuran registrados en elias. BSsicamente, estas estimaciones se refieren a Ia 
evaluaci6n de posibles perdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (veanse 
Notas 3-c y 4), al valor razonable de determinados instrumentos financieros (veanse Notas 3.b.iii y 13) y a Ia 
cancelaci6n anticipada, en su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sabre Ia base de Ia 
mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener 
Iugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a Ia baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, 
en su caso, de forma prospective, de acuerdo con Ia normativa contable en vigor. 

d) Comparaci6n de Ia informacion 

Los Administradores de Ia 8ociedad 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 Norma 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, por consiguiente, no 
constituye las cuentas anuales del Fonda del ejercicio 2011. 
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e) Agrupaci6n de partidas 

Determinadas partidas del balance, de Ia cuenta de perdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo y 
del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensi6n, 
si bien, en determinados casos, se ha incluido Ia informacion desagregada en las correspondientes 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. 

g) Cambios en criterios contab/es 

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los 
criterios aplicados en el ejercicio 2011. 

h) lmpacto medioambienta/ 

Dada Ia actividad a Ia que se dedica el Fondo, este no tiene responsabilidades, gastos, actives, ni 
provisiones o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relaci6n con !a 
situaci6n financiera y los resultados del mismo. Por este motive, no se inc!uyen desgloses especificos en Ia 
presente memoria respecto a informaciOn de cuestiones medioambienta!es. 

i) Liquidaci6n Anticipada del Fondo 

De acuerdo con lo establecido en el apartado 111.10.1 del Folleto, Ia Sociedad Gestora ha acordado proceder 
a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo (Nota 1) y con ello a Ia amortizaci6n anticipada de todos los Bonos 
emitidos con cargo al Fondo en Ia siguiente Fecha de Pago, el 21 de enero de 2013. Dicho acuerdo se 
adopt6 como consecuencia de Ia solicitud de Banco Sabadell, S.A., en su calidad de (i) unico tenedor de los 
bonos de titulizaci6n emitidos por el Fondo (Nota 7); (ii) cedente de los Derechos de Credito que fueron 
objeto de cesi6n al Fondo; y (iii) entidad con contratos en vigor con el Fondo. lgualmente, y con caracter 
previo a Ia adopci6n del citado acuerdo, Ia Sociedad Gestora obtuvo el consentimiento para ellos de las 
restantes contrapartidas del Fondo (Banco de Santander, S.A. como contraparte del Contrato de Servicios 
Financieros y del Contrato de Cuenta de Reinversi6n (Nota 6)).La Sociedad Gestora llevan\ a cabo el 
procedimiento de Liquidaci6n Anticipada del Fondo previsto en el apartado V.4.3., del Folleto de emisi6n y 
que se recoge a continuaci6n: 

1. Venta de los Derechos de Credito 

Venta de los Derechos de Credito por un precio que no podra ser inferior a Ia suma del Saldo Nominal 
Pendiente de Cobro de los Derechos de Credito mas los intereses devengados y no cobrados de los 
Prestamos a que correspondan. 

2. Cancelaci6n de Contratos 

Cancelaci6n de aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de liquidaci6n del Fondo. 
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3. Pago 

La Sociedad Gestora, una vez efectuada Ia reserva para gastos de extinci6n, aplicara inmediatamente todas 
las cantidades que vaya obteniendo par Ia enajenaci6n de los actives del Fonda, junto con el resto de 
Recursos Disponibles que tuviera el Fonda en ese momenta, al pago de los diferentes conceptos, en Ia 
forma y cuantia recogidos en el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n descrito en el apartado V.4.3 
del Folleto. 

j) Fonda en liquidaci6n 

Tal y como se indica en Ia Nota 2.i), como consecuencia de Ia decision de proceder a Ia Liquidaci6n 
Anticipada del Fonda durante el periodo comprendido entre el cierre del ejercicio y Ia formulaci6n de estas 
cuentas anuales, las cuentas anuales a 31 de diciembre de 2012 se presentan por su valor liquidativo, 
registrandose los actives por su valor recuperable y los pasivos por el valor por el que se espera que sean 
liquidados, si bien los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo consideran que Ia aplicaci6n de 
estes princlpios mencionados anteriormente no difieren sustancialmente de Ia aplicaci6n del principia de 
empresa en funcionamiento. 

3. Normas de registro 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 
212009, de 25 de marzo y sus modificaciones posteriores: 

a) DefiniciOn y clasificaci6n de los instrumentos financieros a efectos de su presentaci6n y va/oraci6n 

i. Definici6n 

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

Un "derivado financlero" 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 
pequeiia en re!aci6n a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambies en las condiciones 
de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura. 

if, Clasiticaci6n de los activos financieros 

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

Efectivo y otros actives liquidos equiva!entes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por 
el Fondo en instituciones financieras, para poder desarro!lar su actividad, que incluyen, en su caso, el 
Iondo de reserva mantenido por el Fondo para hacer !rente a sus obligaciones de pago. 

Derechos de Credito: lncluye los activos cedidos al Fonda como consecuencia del proceso de titulizaci6n 
y se clasifican, a efectos de su valoraci6n, como ''Prestamos y partidas a cobrar''. 
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Derivados de cobertura: lncluye, en su case, 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 case, Ia totalidad de los Derechos de Credito y 
cuentas deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a 
terceros. La totalidad de los deudores se clasiftcan, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y 
partidas a cobrar". 

iii. Clasificaci6n de los pasivos financieros 

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

Obligaciones y otros valores negociables: lncluye, en su case, las obligaciones, bonos y pagares emitidos 
par el Fonda, 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 cr8dito: 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". 

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

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

b) Reconocimiento y valoraci6n de los activos y pasivos financieros 

i. Reconocimiento y valoraci6n de los activos financieros 

Los actives financieros c!asificados, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar'' se 
valoran, inicia!mente, por 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 metoda del tipo de 
interes efectivo. 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 flujos de efectivo sea 
totalmente inmaterial. 

ii. Reconocimiento y valoraci6n de los pasivos financieros 

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoraci6n, como "08bitos y partidas a pagar", se 
valoran, inicialmente, por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de Ia 
transacci6n) incluyendo los castes de transacci6n directamente atribuib!es a Ia operaci6n. Posteriormente, 
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabiliz8ndose los intereses devengados en el epigrafe 
"lntereses y cargas asimilados" de Ia cuenta de perdidas y ganancias mediante el metoda del tipo de interes 
elective. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plaza inferior a tres meses se 
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valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente 
!nmaterial. 

Se considerarEm, en su case, castes directamente atribuibles a las emisiones los castes de direcci6n y 
aseguramiento de Ia emision, Ia comision inicial de Ia Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del 6rgano 
Regulador, los castes de registro de los folletos de emision y los castes derivados de Ia admisi6n a 
negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

iii. Operaciones de cobertura 

El Fonda utiliza, en su caso, los derivados financieros para Ia gestion de los riesgos de sus activos 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 e! valor razonable de los actives y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el 
tipo de interes y/o tipo de cambia al que se encuentre sujeto Ia posicion o saldo a cubrir ("cobertura de 
valores razonables"); 

b. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los actives y pasivos flnancieros, 
compromises y transacciones altamente probables que se prevea llevar a cabo ("cobertura de flujos 
de efectivo"). 

2. Eliminar eficazmente algun riesgo inherente al elemento o posicion cubierto durante todo el plazo previsto 
de cobertura, lo que implica que: 

a. En el momenta 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 contratacion 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 Fonda. 

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fonda corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de 
efectivo. Par lo que respecta a las diferencias de valoracion de las coberturas de los flujos de efectivo, Ia 
parte eficaz de Ia variacion 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; registrandose entonces en Ia cuenta de perdidas y 
ganancias. La variaci6n de valor de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de !a misma se registra 
directamente en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizaci6n, por su inefectividad o par cualquier otra 
causa, no cumple los requisites indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser 
considerado como un "derivado de negociaci6n". 
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Cuando se interrumpe Ia "cobertura de flujos 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 flujos de elective" del pasivo del balance (mientras Ia cobertura era efectiva), se continuani 
reconociendo en dicho epfgrafe hasta que Ia transacci6n cubierta ocurra, momenta en el que se registrara en 
resultados; salvo que se prevea que no se va a realizar Ia transacci6n, en cuyo caso se registran 
inmediatamente en resultados. 

iv. Registro de resultados 

Como norma general, las variaciones en e! valor razonable de los actives y pasivos finanderos 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, par su importe 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 calificados individualmente como dudosos. 

v. Valor razonable de los actives y pasivos financieros 

Dada Ia naturaleza y composici6n de los actives y pasivos frnancieros del Fonda, excluidos los derivados 
frnancieros 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, asf como Ia desviaci6n porcentua! 
existente con respecto a los tipos de interes actuales de mercado, el valor razonable de los actives y de los 
pasivos y actives financieros del Fonda a 31 de diciembre de 2012 y 2011 no difiere signifrcativamente de 
sus correspondientes valores en Iibras a dichas fechas. 

c) Deter/oro del valor de los activos financieros 

i. Definici6n 

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en Iibras para 
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un evento, o 
el efecto combinado de varies de elias, que dan Iugar a un impacto negative en los flujos de efectivo futures 
que se estimaron en el momenta de forma!izarse Ia transacci6n. 

En Ia estimaci6n de los flujos de efectivo futures de instrumentos que cuenten con garantfas reales, siempre 
que estas se hayan considerado en Ia cesi6n del instrumento o frguren en Ia informacion facilitada a los 
titulares de los pasivos emitidos por el Fonda, se tendnin en cuenta los flujos que se obtendrian de su 
rea!izaci6n menos el importe de los castes 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 libros de los instrumentos financieros, por 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 
recuperaclones de las pBrdidas 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 
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como If mite e! valor en Iibras del instrumento financiero que estarla reconocido en !a 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 
actives financieros se preve Ia posibilidad de utilizer modelos basados en metodos estadisticos. En este 
sentido, Ia Sociedad Gestora del Fonda considera que Ia metodologla mas representative para Ia estimaci6n 
del deterioro de los actives financieros del Fonda teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos actives es 
Ia basada en Ia estimaci6n de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con Ia antigUedad de Ia deuda 
vencida e impagada y con el calendario prevlsto en Ia Norma 13' de Ia Circular 2/2009 de Ia Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores. 

ii. lnstrumentos de deuda valorados a su coste amortizado 

El importe de las perdidas par deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con Ia diferencia 
entre sus respectivos valores en Iibras y los valores actuales de sus fiujos de efectivo futures previstos, y se 
presentan minorando los saldos de los actives que corrigan. 

El proceso de evaluaci6n de las posibles perdidas par deterioro de estos actives se lleva a cabo 
individualmente para todos los instrumentos de deuda. 

iii. Activos financieros disponibles para Ia venta 

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

Cuando existan evidencias objetivas de que el descanso 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 perdidas 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 caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gesti6n del Fonda 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 induin3.n, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza 
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobra, respectivamente. 

8 



OL4090842 

!:lASE 3.' 

e) Reconocimiento de ingresos y gastos 

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

i. /ngresos y gastos por intereses 

Con caracter general, los ingresos y gastos por 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, por aplicaci6n del metodo del tipo de 
interes efectivo, a excepci6n de los lntereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, 
que se registran en el momento efectivo del cobro. 

if. lngresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. 

iii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados 

Estes ingresos y gastos se reconocen en Ia cuenta de perdidas y ganancias con criterios distintos, segUn sea 
su naturaleza. Los mas significativos son: 

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 porIa 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 memento de su cobro. 

f) Remuneraci6n variable 

La remuneraci6n variable como consecuencia de Ia intermediaci6n financiera se determina como la 
diferencia positiva, si Ia hubiese, entre los ingresos y los gastos, incluidas las perdidas de ejercicios 
anteriores, si las hubiese, devengados par el Fondo de acuerdo al cierre de su contabiHdad, que inc!uyen, 
entre otros, las p6rdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribuci6n devengado 
en el periodo, distinto de esta remuneraci6n variable a percibir porIa Entidad Cedente, u otro beneficiario, de 
acuerdo con Ia documentaci6n constitutiva del Fonda. Se exceptUan de dicha diferencia la propia 
remuneraci6n variable y el gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso. 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizani en primer 
Iugar, para detraer, en su caso, las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los 
pasivos del Fondo. Si tras Ia detracci6n, continuan existiendo pasivos corregidos por imputaci6n de perdidas, 
no se procedera a registrar remuneraci6n variable alguna. En consecuencia, s61o se producira el devengo y 
registro de Ia remuneraci6n variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n de p6rdidas. 
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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 pasivos emitidos por el Fondo, a traves de Ia cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas" del pasivo del balance, registrimdose un ingreso en el 
epigrafe "Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias (veanse Netas 1 y 9). 
Dicha repercusi6n se realiza comenzando par Ia cuenta de periodiflcac16n de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en 
cuenta el orden inverso de prelaci6n de pages establecido contractualmente para cada fecha de pago. 

h) Regimen de tributaci6n 

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del lmpuesto de Sociedades. La actividad no se encuentra 
sujeta al lmpuesto sabre Valor Aiiadido. El gasto, en su caso por el lmpuesto de Sociedades de cada 
ejercicio se calcula sabre el resultado econ6mico, corregido par las diferencias permanentes de acuerdo con 
los criterios fiscales y consideradas las diferencias temporarias en case de existencia. 

Dado que en los ejercicios 2012 y 2011 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no precede 
liquidar cuota alguna por ellmpuesto sobre Beneficios (vease Nota 12). 

Conforme a Ia normativa reguladora (articulo 5.1 de Ia Ley 19/1992) el valor patrimonial del Fondo ha de ser 
nulo, par lo que los Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que Ia liquidaci6n de cualquier 
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funci6n de lo 
previsto en Ia normativa contable vigente, nose registran actives ni pasivos diferidos. 

i) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo 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 efectivo que 
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que !levan 
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han 
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con Ia intenci6n de cancelarlos, bien 
con Ia intenci6n de recolocarlos de nuevo). 

k) Compensaci6n de saldos 

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

I) Estados de f/ujos de efectivo 

En los estados de flujos de elective se utilizan las siguientes expresiones: 
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Flujos de elective: entradas y salidas de dinero en elective y de sus equivalentes; entendiendo por estes 
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 ca!ificadas como de inversiOn ode frnanciaci6n. 

Actividades de inversion y financiaci6n: las de adquisici6n, enajenaci6n o disposici6n por otros medics de 
actives a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el elective y sus equivalentes, asi como aquellas 
actividades que producen cambios en el tamaf\o 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 fiujos de elective, se han considerado como "elective o 
equivalentes de elective" aquellas inversiones a corte plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en 
su valor. De esta manera, el Fondo considers elective o equivalentes de elective al saldo mantenido en 
cuentas corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe "Elective y otros actives liquidos equivalentes 
- Tesoreria" del activo de los balances. 

m) Estados de ingresos y gastos reconocidos 

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo 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. 

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

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por 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. 

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

Son actives y pasivos corrientes aque!los elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizaci6n se estima 
que se produzca en e! plaza maximo de un aflo desde Ia fecha de cierre de balance, clasificandose en caso 
contrario como no corriente. 

4. Derechos de Credito 

Los Derechos de Credito que Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, adquiri6 en virtud de 
Ia escritura de fecha 18 de noviembre de 2004 integran Prestamos a pequef\as y medianas empresas. 

El movimiento del saldo de Derechos de Cr&dito, incluyendo actives dudosos y no dudosos, se muestra a 
continuaci6n: 
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Miles de Euros 
Derechos de Credito 

Activo No Corriente Activo Corriente I Total 

Saldos al 1 de enero de 2011 91.412 23.861 115.273 
Amortizaciones - (31.356) (31.356) 
Traspaso a activo corriente (25.420) 25.420 -
Saldos a 31 de diciembre de 2011 65.992 17.925 83.917 

Amortizaciones - (27.360) (27.360) 
Traspaso a activo corriente (65 992) 65.992 -
Saldos a 31 de diciembre de 2012 (') - 56.557 56.557 

A 31 de diciembre de 2012 existian Derechos de Credito clasificados como "Activos dudosos" par importe de 
2.071 miles de euros (5.967 miles de euros a 31 de diciembre de 2011). 

Durante el ejercicio 2012 Ia tasa de amortizaci6n anticipada de los Derechos de Credito ha sido del 10,09% 
(6,10% en el ejercicio 2011). 

El tipo de interes nominal anual media ponderado de Ia cartera de Derechos de Credito a 31 de diciembre de 
2012 es del 3,10% (3,19% a 31 de diciembre de 2011). El importe devengado en el ejercicio 2012 par este 
concepto ha ascendido a 2.668 miles de euros (2.970 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 2012 ascienden a 56.557 
miles de euros, aproximadamente. 

De acuerdo con Ia 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 60.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fonda. Como 
consecuencia de Ia anterior, los Administradores de Ia Sociedad Gestora han decidido proceder a Ia 
amortizaci6n anticipada del Fonda en Ia proxima fecha de pago de 21 de enero de 2013 (Nota 1 ), par Ia que se 
ha procedido a reclasificar todos los prestamos a PYMES a corto plaza a 31 de diciembre de 2012, con 
independencia del vencimiento contractual de cada prestamo. 

Activos tmpagados 

La composici6n 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 Cnodito: 
Con antiguedad de hasta tres meses C) 49 328 
Con antigOedad superior a tres meses ('') 357 1.723 

406 2.051 
lntereses vencidos y no cobrados: 

Con antigOedad de hasta tres meses ("') 3 49 
Con antigOedad superior a tres meses ( .... ) 35 202 

38 251 
444 2.302 . ( ) Se 1ncluyen dentro del epfgrafe Derechos de cred1to . Otros del act1vo comente del balance . 

(**) Se incluyen dentro del epfgrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de Credito · Actives dudosos" del activo 
corriente del balance. 
(***) Se incluyen dentro del epigrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de Credito - lntereses vencidos e 
impagados" del activo del balance. 
("'*"'*) Sedan de baja del balance, produciendose una pElrdida par ese mismo importe. 

Adicionalmente, hay actives clasificados como dudosos a 31 de diciembre de 2012 por cuotas no vencidas por 
importe de 1.714 miles de euros (4.244 miles de euros a 31 de diciembre de 2011 ), que figuran registrados en el 
epigrafe "Derechos de Credito- Actives dudosos" del activo 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 5.967 
Entradas a actives dudosos durante el ejercicio 5.620 
Recuperaci6n de actives dudosos (9.516) 
Saldo al cierre del ejercicio 2.071 

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 908 1.751 

Aplicaciones con abono a los resultados del ejercicio (9.487) (13.125) 

Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio 8.690 12.282 
Saldos al cierre del ejercicio 111 908 

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 60 miles de euros y de ningun importe, 
respectivamente, y de 51 y de 908 miles de euros respectivamente por deudores en situaci6n de contencioso. 
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5. Deudores y otras cuentas a cobrar 

La composici6n del saldo de este epigrafe del activo del balance, a 31 de diciembre de 2012 y 2011, es Ia 
siguiente: 

Miles de Euros 
2012 2011 

Principal e intereses pendientes de liquidar (') 1.012 1.279 

lntereses devengados cuenta de tesoreria 8 -
1 020 1.279 

(*) lmporte de naturaleza trans1tona liqUidado durante el mes de enero del ejerciCIO SI9Uiente. 

6. Efectivo y otros actives lfquidos eguivalentes- Tesorerfa 

La cuenta abierta (Cuenta de Tesoreria) con Banco Sabadell, SA. (Agente Financiero) recoge las cantidades 
depositadas porIa liquidez derivada de Ia operativa del Fondo. Esta cuenta corriente devenga un tipo de interes 
variable igual al tipo de referencia de los bonos. 

Como consecuencia de Ia rebaja de las clasificaciones crediticias a largo y corto plazo de Banco Sabadell de A2 
a A3 y de P-1 a P-2 respectivamente, por parte de Moody's Investors Services, el 24 de marzo de 2011, Banco 
Sabadell ya no cuentan con los requisites necesarios para el mantenimiento de Ia Cuenta de Tesoreria. Como 
consecuencia de lo anterior, con fecha 15 de julio de 2011, y en el marco de actuaciones anteriormente 
sefialadas, Ia Sociedad Gestora en nombre y por cuenta del Fondo, ha sustituido a Banco Sabadell como agente 
financiero proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria por Banco Santander, SA. 

Las cantidades depositadas en Ia Cuenta de Tesorerla tienen periodos de interes mensuales naturales. Los 
intereses se abonan el primer dia habil del mes siguiente al periodo de interes de que se trate. 

Con fecha 23 de julio de 2012, se ha procedido a Ia apertura de una cuenta corriente en Banco de Espana, en Ia 
que estan depositados los recursos liquidos del Fondo. 

En esta cuenta se encuentran depositadas las cantidades que integran el Fondo de Reserva constituido 
inicialmente en Ia Fecha de Desembolso por importe de 7.200 miles de euros, con cargo a los fondos 
provenientes del Prestamo Subordinado. 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 Pages. El Nivel Minimo del Fondo de Reserva 
se regula en el apartado V.3.4 del Folleto de Emisi6n, siendo dicho nivel Ia menor de las siguientes cantidades: 

(i) Siete millones doscientos mil (7.200.000) euros, equivalente al 1,20% del importe nominal de Ia emisi6n de 
Bonos. 

(ii) La cantidad mayor entre: 

a) El 2,40% del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos tras Ia Fecha de Pago corriente. 

b) Cinco millones (5.000.000) euros. 
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El movimiento del Fonda de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago 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 
Fonda de Reserva Fonda de Tesoreria en cada 

requerido Reserva dotado fecha de pago 

Saldos a 31 de diciembre de 2011 5.000 2.386 10.119 

Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al23.01 .12 5.000 4.185 5.730 

Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al23.04.12 5.000 4.230 4.699 

Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al23.07.12 5.000 4.307 6.207 

Fonda de Reserva y saldo de tesoreria al 22.1 0.12 5.000 4.532 7.103 

Saldos a 31 de diciembre de 2012 5.000 4.532 19.797 

El importe del Fonda de Reserva efectivamente dotado a 31 de diciembre de 2012 es 4.532 miles de euros 
(2.386 miles de euros a 31 de diciembre de 2011}, siendo el importe minima requerido 5.000 miles de euros a 31 
de diciembre de 2012 (5.000 miles de euros a 31 de diciembre de 2011}. 

El importe devengado par esta cuenta durante el ejercicio 2012 ha ascendido a 102 miles de euros (110 miles de 
euros en 2011}, que se incluyen en el saldo del eplgrafe "lntereses y rendimientos asimilados- Otros activos 
financieros" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

7. Obliqaciones y otros val ores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fonda, y con cargo al mismo, procedi6 en Ia fecha de 
constituci6n del Fonda a Ia emisi6n de Bonos por un valor total de 600.000 miles de euros, integrados por 6.000 
Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno, divididos en tres clases, Ia primera de elias integrada por 2 
series, que tienen las siguientes caracteristicas. 
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Concepto Serle 1SA Serle 1CA (") Serle 2 Serle 3 

1m porte nomina! de Ia 
440.800 124.100 23.400 11.700 

Emisi6n (miles de euros) 

1m porte nominal unitario 
100 100 100 100 

(miles de euros) 

Numero de Bonos ; 4.408 1.241 234 117 

Tipo de interes nominal 
Euribor 3M+ Euribor 3M- Euribor 3M+ Euribor 3M+ 

0,11% 0,01% 0,35% 0,80% 

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral 

Fechas de pago de 21 de enero, 21 de abril, 21 de julio y 21 de octubre de cada ano o, en su 
intereses y amortizaci6n caso, el siguiente Dia HabiL 

Calificaciones 

lniciales: Moody's/S&P Aaa/AAA Aaa/AAA A2/A Baa3/BBB-

Actuales: Moody' s/S&P Aaa/AAA A3(Sf)/A-(Sf) Baa1 (Sf)/A-(Sf) B3/BB-(Sf) 

(*)Serle lCA: Bonos garantizados par Ava! de Ia Generalltat de Catalunya 

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

Miles de Euros 
Serie 1 SA Serie 1 CA Serie 2 Serie 3 Total 

Pasivo no Pasivo Pasivo Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo 
Pasivo 

Pasivo 
Pasivo 

Corriente Corriente no 
Corriente corriente Corriente 

no 
Corriente 

no 
Corriente 

Corriente corriente Corriente 

Saldos a 1 - 63.433 29.611 14.328 7.165 - 84.926 29.611 enero de 2011 - -

Amortlzaciones - - - (30.256) - - - - - (30.256) 

Traspasos - - (21.710) 21.710 - - - - (21.710) 21.710 

Saldos a 31 
de diciembre - - 41.723 21,065 14,328 - 7.165 - 63,216 21.065 
de 2011 

Amortizaci6n (5 067) (5.067) 23.01.2012 - - - - - - -

Amortizaci6n - (6.218) (6.218) 23.04.2012 
- - - - - - -

Amortizaci6n - - (4.505) I (4.505) 23.07.2012 - - - - - -

Amortizaci6n (6,687) (6.687) 23.10.2012 - - - - - - - -
Tra3Jasos - - (41.723) 41.723 (14.328) 14.328 (7, 165) 7.165 (63.216) 63.216 
Saldos a 31 
de diciembre - - - 40,311 - 14,328 - 7,165 - 61.804 
de 2012 

16 



OL4090850 

CUISE ll.' 

AI amparo de Ia Orden Ministerial de 28 EC0/1064/2003 de 29 de abril, el Ministerio garantiza el cumplimiento 
de las obligaciones e intereses de los Bonos avalados 1 CA. El imports del aval del Estado se corresponds con el 
1 00% del valor nominal de Ia emisi6n de Ia serie de Bonos 1 CA, siendo el importe total maximo avalado de 
124.100.000 euros de principal mas los intereses ordinaries correspondientes al imports nominal de esta serie. 

El aval del Estado no devengara comisi6n alguna para el Fondo. Se procedera a su ejecuci6n en el memento en 
que en una fecha de page no se pueda hacer !rente a los pagos correspondientes a los Bonos 1 CA, ya sea per 
principal como por intereses, por no ser suficientes los fondos disponibles para hacer !rente a dichas 
obligaciones de pago. En ese caso, Ia Sociedad Gestora comunicara inmediatamente por escrito a Ia Direcci6n 
General del Tesoro y Politica Financiera, el imports que corresponda desembolsar al Estado en ejecuci6n del 
aval. El Tesoro procedera al desembo/so del imports requerido en virtud del aval mediante el ingreso del mismo 
en Ia cuenta de tesoreria, en el plazo maximo de 90 dias contados a partir de Ia fecha de recepci6n del 
requerimiento escrito de Ia Sociedad Gestora. 

El vencimiento de los bonos de todas las series se producira en Ia fecha de vencimiento legal del Fondo. 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 se produzca una modificaci6n en Ia normativa fiscal que, a juicio de Ia Sociedad Gestora, afecte 
significativamente y de forma negativa al equilibrio financiero del Fondo. 

b) Cuando, a juicio de Ia Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que hagan imposible, o de 
extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo. 

c) En el supuesto de que Ia Sociedad Gestora se disolviese, le Iuera retirada su autorizaci6n o Iuera declarada 
en concurso, y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente estuviese establecido al efecto, o en su 
defecto, cuatro meses, nose hubiese deslgnado una nueva sociedad gestora. 

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

e) Cuando transcurran treinta y seis meses desde el vencimiento del ultimo de los Derechos de Cnidito 
agrupado en el Fondo. 

f) En el supuesto de que Ia totalidad de los titulares de los Bonos y las contrapartidas de los Contratos del Fondo 
notifiquen a Ia Sociedad Gestora su interes en Ia amortizaci6n total de los Bonos, Ia Sociedad Gestora como 
representante del Fondo, podra proceder a Ia liquidaci6n anticipada del mismo. 

Este supuesto es el que se ha producido con fecha 21 de enero de 2013 tal y como se indica en las Notas 1 y 
2.1), por lo que se ha procedido a clasificar todos los Bonos a corto plazo. 

El Fondo, realiza Ia amortizaci6n de los bonos en las fechas de pago, de acuerdo con las siguientes reglas: 

• Serle 1 SA. La amortizaci6n del principal de los Bonos de Ia Serle ISA se realizara mediante 
amortizaciones parcia!es en cada una de las fechas de pago desde que corresponda comenzar su 
amortizaci6n hasta completar su imports nominal total. El imports amortizado sera el disponible en cada 
fecha de pago conforms a las reglas de distribuci6n establecidas de los fondos disponibles para 
amortizaci6n entre cada Serle, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de Ia propia Serie 1 SA 
mediante Ia reducci6n del nominal de cada Bono. La primera amortizaci6n parcial de los Bonos de Ia 
Serle 1 SA tuvo Iugar en Ia fecha de pago correspondiente al 21 de octubre de 2005. 
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• Serie 1 CA. La amortizaci6n de los Bonos de Ia Serie 1 CA se realizara mediante amortizaciones 
parciales en cada una de las fechas de pago desde que corresponda comenzar su amortizaci6n hasta 
completar su importe nominal total. El importe amortizado sera el disponible en cada fecha de pago 
conforme a las reglas de distribuci6n establecidas de los fondos disponibles para amortizaci6n entre 
cada Serie, que sen\ distribuido a prorrata entre los Bonos de Ia propia Serie 1 CA mediante Ia 
reducci6n del nominal de cada Bono. La primera amortizaci6n parcial de los Bonos de Ia Serie 1 CA 
tendni Iugar una vez hayan side amortizados en su totalidad los Bonos de Ia Serie 1 SA. No obstante 
se procedera tambiim a Ia amortizaci6n de los Bonos de Ia Serle 1 CA en las fechas de pago en las que 
Iuera de aplicaci6n Ia amortizaci6n a prorrata de Ia Clase 1 en determinadas circunstancias previstas en 
las reglas de distribuci6n de los fondos disponibles para amortizaci6n entre cada Serie. 

• Serie 2. La amortizaci6n de los Bonos de Ia Clase 2 se realizani mediante amortizaciones parciales en 
cada una de las fechas de pago desde que corresponda comenzar su amortizaci6n hasta completar su 
importe nominal total. El importe amortizado sera el disponible, en cada fecha de pago conforme a las 
reglas de distribuci6n establecidas de los fondos disponibles para amortizaci6n entre cada Serie, que 
sera distribuido a prorrata entre los Bonos de Ia propia Clase 2 mediante Ia reducci6n del nominal de 
cada Bono. La primera amortizaci6n parcial de los Bonos de Ia Clase 2 tendra Iugar una vez hubieran 
sido amortizada Ia Clase 1 en su totalidad. No obstante, aunque no hubiera sido amortizada los Bonos 
de Ia Clase 1 en su totalidad, los fondos disponible para amortizaci6n se aplicaran tambien a Ia 
amortizaci6n de Ia Clase 2 en Ia fecha de pago en Ia que se cumplieran las condiciones para Ia 
amortizaci6n a prorrata conforme a las reglas de distribuci6n de los fondos disponibles para 
amortizaci6n entre cada Serie, de modo tal que Ia relaci6n entre el saldo nominal pendiente neto de Ia 
Clase 2 y el saldo nominal pendiente neto de los Bonos se mantenga en el 780% o porcentaje superior 
mas proximo posible. 

• Serie 3. La amortizaci6n de los Bonos de Ia Clase 3 se realizara mediante amortizaciones parciales en 
cada una de las fechas de pago desde que corresponda comenzar su amortizaci6n hasta completar su 
importe nominal total. El importe amortizado sera el disponible en cada fecha de pago conforme a las 
reglas de distribuci6n establecidas de los fondos disponibles para amortizaci6n entre cada Serie, que 
sera distribuido a prorrata entre los Bonos de Ia propia Clase 3 mediante Ia reducci6n del nominal de 
cada Bono. La primera amortizaci6n parcial de los Bonos de Ia Clase 3 tendra Iugar una vez hubieran 
sido amortizados los Bonos de Ia Clase 1 y de Ia Clase 2 en su totalidad. No obstante aunque no 
hubiera sido amortizada Ia Clase 1 y Ia Clase 2 en su totalidad los fondos disponibles para amortizaci6n 
se aplicaran tambien a Ia amortizaci6n de Ia Clase 3 en Ia fecha de pago en Ia que se cumplieran las 
condiciones para Ia amortizaci6n a prorrata conforme a las reglas de distribuci6n de los fondos 
disponibles para amortizaci6n entre cada serie, de modo tal que Ia relaci6n entre el saldo nominal 
pendiente neto de Ia Clase 3 y el saldo nominal pendiente neto de los Bonos se mantenga en el 0%, 
9S, 0 porcentaje superior mas proximo posible. 

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

Miles de Euros 

Entre 1 y 2 Entre 3 y 5 Entre 5 y 10 Mas de 10 
Hasta 1 af\o aries Entre 2 y 3 aflos alios afios aiios 

Principal 
61.804 . . . . 

lntereses 
58 . . . . . 

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. 
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El tipo de interes nominal medic de los Bonos, durante el ejercicio 2012, ha side del 0,37% (1,70% en 2011). 
Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizaci6n por importe de 670 miles de 
euros (1.405 miles de euros en el ejercicio 2011), de los que 44 miles de euros se encuentran pendientes de 
pago a 31 de diciembre de 2012 (281 miles de euros a 31 de diciembre de 2011), estando registrados en el 
epigrale "Obligaciones y otros valores negociables- lntereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del 
balance. 

8. Deudas con entidades de credito 

Su saldo a 31 de diciembre de 2012 recoge un Prestamo Subordinado para Gastos lniciales, un Prestamo 
Subordinado para el Fondo de Reserva y un Prestamo Subordinado para lntereses del Primer Periodo que Ia 
Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo, contrat6 con lecha 18 de noviembre de 2004 con 
Ia Entidad Cedente: 

1. El Prestamo para intereses de Primer Periodo por importe de 1.200 miles de euros esta destinado a cubrir el 
deslase entre los intereses devengados y los cobrados de los Derechos de Credito. Para Ia primera Fecha 
de Pago, Ia Sociedad Gestora determinara el importe elective del citado deslase, disponiendo de este 
Prestamo en el importe del citado deslase. La amortizaci6n del Prestamo para lntereses del Primer Periodo 
se electuara en cada Fecha de Pago, por una cantidad igual a Ia efectiva reducci6n del citado deslase entre 
el devengo y el cobro de intereses de los Derechos de Credito, todo ello con sujeci6n al Orden de Prelaci6n 
de Pages. Este Prestamo devenga un interes igual al Tipo de Relerencia de los Bonos durante dicho 
periodo mas un margen del 0,75%. La entrega del importe de Prestamo Subordlnado se realizara el Dia 
Habil inmediato anterior a Ia primera Fecha de Pago. Este prestamo estaba totalmente amortizado a 31 de 
diciembre de 2012 y 2011. 

2. El Prestamo para Gastos lniciales por importe de 506 miles de euros esta destinado a financiar los gastos 
iniciales del Fondo. La amortizaci6n de dicho prestamo se realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, Ia 
primera de las cuales tuvo Iugar en Ia primera lecha de pago el 21 de enero de 2005 y las restantes en las 
siguientes lechas de pago. El Prestamo devenga un interes igual al Tipo de Relerencia de los Bonos 
durante dicho periodo mas un margen del 1%. Este prestamo estaba totalmente amortizado a 31 de 
diciembre de 2012 y 2011. 

3. El Prestamo Subordinado para Fondo de Reserva por importe de 7.200 miles de euros esta destinado a 
financiar Ia dotaci6n del Fondo de Reserva. La amortizaci6n de dicho prestamo se realizara en cada lecha 
de pago por un importe igual al importe en que en cada lecha de pago se reduzca el nivel minimo del Iondo 
de reserva. La remuneraci6n del prestamo subordinado se realizara sobre Ia base de un tipo de interes 
variable anual igual al tipo de interes de relerencia de los Bonos mas un margen del 1 ,5%. 

En los ejercicios 2012 y 2011 nose han producido amortizaciones de los prestamos subordinados. 

En Ia lecha de constituci6n del Fondo, Ia Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, lirm6 con 
Banco Sabadell, S.A. un contrato de "linea de liquidez" por un importe igual al1% de Ia Serle 1CA. La finalidad 
de este contrato es permitir al Fondo atender el pago de los intereses de los Bonos de Ia Serie 1 CA cuando los 
recursos disponibles no sean suficientes para realizar tales pages en cada fecha de pago, debido a que el Fondo 
no hubiera recibido las cantidades dispuestas con cargo al aval. Las cantidades dispuestas por el Fondo y 
pendientes de reembolso devengaran diariamente un interes anuai variabie igual al tipo de interes de referencla 
de los Bonos del periodo de devengo de intereses del que se Irate (Euribor a tres meses), mas un margen del 
0,5% pagadero siempre que exista disposici6n de saldo. La linea de liquidez devengara una comisi6n de 
disponibilidad del 0,01% anual, calculada sobre Ia media diaria de Ia cantidad no dispuesta, y liquidable 
trimestralmente en las lechas de page. 
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Los importes dispuestos por el Fonda con cargo al mencionado contrato debenin ser devueltos en el momenta 
en el que el Fonda reciba el desembolso del importe equivalente en ejecucion del aval de Estado. Desde Ia 
fecha de constitucion del Fonda, esta linea de liquidez no ha sido dispuesta. 

Adicionalmente, de acuerdo con las modificaciones sufridas por el Contrato de Permuta Financiera de lntereses, 
el Fonda ha abierto en Banco Santander, una Cuenta de Deposito Swap en Ia que Banco Sabadell ingresani, en 
su caso, las cantidades que sean procedentes derivadas de las obligaciones asumidas por Banco Sabadell 
como contraparte de Ia permuta financiera (Nota 13). A 31 de diciembre de 2012, este deposito tenia un importe 
de 3.912 miles de euros, registrados en el epigrafe "Pasivos financieros a corte plaza- Deudas con entidades 
de credito- Otras deudas con entidades de credito" del balance del Fonda. 

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de dichos prestamos por importe de 139 miles de euros 
(152 miles de euros en el ejercicio 2011), de los que 17 miles de euros se encuentran pendientes de pago a 31 
de diciembre de 2012 (32 miles de euros a 31 de diciembre de 2011), estando registrados en el eplgrafe de 
"Deudas con Entidades de Credito- lntereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance. 

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2012, el epigrafe "Deudas con entidades de credito -lntereses vencidos e 
impagados" del pasivo del balance recoge, por importe de 399 miles de euros (265 miles de euros a 31 de 
diciembre de 2011 ), intereses que, de acuerdo al arden de prelaci6n de pagos establecido, no se han satisfecho 
en Ia ultima fecha de pago. 

9. Ajustes por periodificaciones de pasivo 

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es Ia 
siguiente: 

Miles de Euros 
2012 2011 

Comisiones 5.602 4.190 
Sociedad Gestora 6 6 
Administrador 86 79 
Agente financiero 2 4 
Variable - realizada 5 503 4.096 
Correcci6n de valor par repercusi6n de p8rdidas - -
Otras comisiones 5 5 

Otros - -

Saldo al cierre del ejercicio 5.602 4.190 

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

Comisi6n Comisi6n Comisi6n Agente Comisi6n Repercusi6n 
Sociedad Gestora Administraci6n Financiero Variable de Perdidas 

Saldos a 31 de diciembre de 2011 6 79 4 4.096 

lmportes devengados durante el 
ejercicio 2012 30 7 19 1.407 (") 
Pages realizados el23.01.2012 (8) - (6) -
Pages realizados el23.04.2012 (8) - (5) -
Pages realizados el22.07.2012 (7) - (5) -
Paqos realizados el23.10.2012 (7) - (5) -
Saldos a 31 de diciembre de 2012 6 86 2 5.503 . . . 

( ) !ncluye repercus1ones de p6rd1das 1mputadas a Ia com1s1on vanable par 1m porte de 53 m1les de euros. 

Las condiciones especlficas par comisiones en relaci6n con los contratos establecidos se detallan a 
continuaci6n: 

Comisi6n variable I Margen de intermediaci6n financiera 

La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo, remunera a Ia Entidad Cedente por el proceso 
de intermediaci6n financiera desarrollado. 

La remuneraci6n a Ia Entidad Cedente consiste en el page de una remuneraci6n variable y subordinada (el 
"Margen de intermediaci6n Financiera") que se determinara y devengara a! vencimiento de cada periodo 
trimestral que comprendera, los tres meses naturales anteriores a cada Fecha de Page, 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 Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos a! cierre de cada periodo trimestral. 

Comisi6n de Ia Sociedad Gestora 

La Sociedad Gestora recibe una comisi6n peri6dica anual, que se devenga trimestralmente en cada fecha de 
page, igual a una cuarta parte del 0,017% sobre el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito en Ia 
fecha de page inmediatamente anterior. La comisi6n de gesti6n, en cada fecha de page, no podra ser inferior a 
Ia cuarta parte de 30 miles de euros. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se ha devengado por este concepto una comisi6n de 30 miles de euros en 
ambos afios. A 31 de diciembre de 2012 y 2011 se encontraban pendientes de page 6 miles de euros en ambos 
casas. Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas y Ganancias "Otros gastos de gesti6n 
corriente" y en el epigrafe de Balance "Ajustes por periodificaciones - Comisi6n sociedad gestora", 
respectivamente. 

Cornis!6n del agente financiero 

El agente financiero percibe una comisi6n en cada fecha de pago de los Bonos, igual a una cuarta parte del 
0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito en Ia fecha 
de pago inmediatamente anterior. 
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Durante los ejercicios 2012 y 2011 se ha devengado por este concepto una comisi6n de 19 miles de euros y 15 
miles de euros respectivamente. A 31 de diciembre de 2012 y 2011 se encontraban pendientes de pago 2 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" y en el epigrafe de Balance "Ajustes por periodificaciones -
Comisi6n agente flnanciero", respectivamente. 

Comisi6n del Administrador de los Derechos de Credito 

Banco Sabadell, S.A. percibe una comisi6n en cada fecha de pago de los Bonos, igual a una cuarta parte del 
0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el saldo nominal pendiente de los Derechos de Credito en Ia fecha 
de pago inmediatamente anterior. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se ha devengado por este concepto una comisi6n de 7 miles de euros y 10 
miles de euros, respectivamente. A 31 de diciembre de 2012 y 2011 se encontraban pendientes de pago 86 
miles de euros y 79 miles de euros, respectivamente. Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas 
y Ganancias "Otros gastos de gestion corriente" y en el epigrafe de Balance "Ajustes por periodificaciones -
Comisi6n Administrador", respectivamente. 

10. Ajustes repercutidos en balance de inqresos y gastos reconocidos 

Este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe de las variaciones del valor razonable de los actives 
clasificados como derivados de cobertura que, conforme 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 extinci6n o realizaci6n. Su movimiento, durante los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a 
continuaci6n. 

Miles de Euros 
2012 2011 

Saldos al inicio del ejercicio (532) (1.201) 
Ajustes repercutidos por coberturas de fiujos 

de efectivo (vease Nota 13) 231 669 
Saldos al cierre del ejercicio (301) (532) 

11. 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), unico servicio prestado por dicho 
auditor. 

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningun importe significative pendiente de pago a 
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumu!ara un aplazamiento superior al plaza legal 
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2012 a dichos proveedores se han 
realizado dentro de los limites legales de aplazamiento. 

12. 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 
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materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspecci6n es remota y, en cualquier 
caso, Ia deuda tributaria que de elias pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales. 

Segun se indica en Ia Nota 3-h, en los ejercicios 2012 y 2011 se han equilibrado los ingresos y los gastos del 
Fonda, par lo que no ha procedido liquidar cuota alguna par el lmpuesto sabre Beneficios. 

13. Derivados de cobertura 

El Fonda en Ia fecha de constituci6n contrat6 un swap, como cobertura para los fiujos de elective, acordando asl 
intercambiar dos fiujos de pagos par intereses, a lo largo de un periodo determinado. 

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 par Ia diferencia entre el tipo de interes de Ia cartera de Derechos de Credito y el tipo de 
interes a pagar de los Bonos de Titulizacion, En cada fecha de pago, el swap se liquidara a favor del Fonda o del 
Cedente. 

El resultado neto de este contrato, correspondiente al ejercicio 2012, ha sido un gasto par importe de 1.275 
miles de euros (980 miles de euros de gasto en el ejercicio 2011), que figuran registrados en el saldo del 
epigrafe "Resultado de operaciones de cobertura de fiujos de efectivo (neto)" de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, de los que 360 miles de euros estaban pendientes de pago a 31 de diciembre de 2012 (145 miles de 
euros pendientes de pago a 31 de diciembre de 2011), estando registrados en el saldo del epigrafe "Pasivos 
financieros a corte p!azo - Derivados- Derivados de cobertura" del pasivo corriente de! 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 actualizacion en Ia estructura de plazas los tipos 
futures de Ia curva de tipos de interes que esten 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 fiujos futures de intereses relacionados con los intereses de los Derechos de Credito 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! resultants de sumar en cada fecha de revisiOn el indica 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 ellos y, en su case, 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 !a aplicaci6n 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 par agregaci6n de los fiujos de intereses esperados 
descontados a valor actual. 

iii) Con respecto a! subyacente de pasivos emitidos, con los fiujos 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 !utura, calculandose para cada serie el saldo de principal 
pendiente resultante y el tipo de interes variable que le seria de aplicaci6n como resultado de Ia agregaci6n del 
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indice de referencia, calculado de Ia aplicaci6n de los tipos o indices futuros implicitos en Ia curva de tipos de 
interes correlacionado cone! subyacente, y, en su case , el margen correspondiente. 

iv) Los flujos futuros esperados a recibir en cada fecha liquidaci6n se obtienen de Ia aplicaci6n a los importes 
nominales o nocionales, calculados en i), los tipos de interes nominales calculados en iii); descontados a valor 
actual. 

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 liquidaci6n 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, a 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 ftujos de efectivo 
De los que: Reconocidos directamente en el balance" (Nota 10) 661 677 

661 677 

14. Gesti6n del riesgo 

Factores de riesgo financiero 

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (en concreto al 
riesgo del tipo de interes), riesgo de credito y riesgo de amortizaci6n anticipada. El Fondo ha contratado en Ia 
Fecha de Constituci6n con terceros distintos instrumentos para su cobertura en los terminos descritos en e! 
Folleto de Emisi6n. 

La Sociedad Gestora controla y aplica los procedimientos establecidos en los contratos firmados en Ia Fecha de 
Constituci6n en Ia administraci6n del Fondo, incluidos aquellos relatives a los derivados de cobertura, a Ia 
administraci6n de los prestamos y a los de otros servicios financieros prestados por el Fondo 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 Fondo surge como consecuencia de que los prestamos titulizados tengan un 
tipo de interes distinto al tipo de interes de ios bonos de titulizaci6n y los venclmientos de dichos actives y 
pasivos no sean coincidentes. 

El Fondo gestiona el riesgo de tipo de interes de los fiujos de efectivo mediante Ia permuta de tipo de 
interes. Baja el contrato de perm uta financiera de intereses, el Fonda intercambia con Ia contra parte flujos 
con periodicidad trimestral con el objeto de cubrir el riesgo derivado de las diferencias entre los tipos de 
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interes de referencia de prestamos que integran el activo del Fondo y el Euribor a 3 meses a que estan 
referenciados los bonos de titulizaci6n emitidos por el Fondo. 

El Fondo realiza de forma peri6dica las compensaciones con Ia contraparte por Ia cobertura del riesgo de 
tipo de interes; especificamente el riesgo derivado de las diferencias entre el tipo de interes de los 
Derechos de Credito y el tipo de interes de los Bonos emitidos (Swap con el Cedente) y cuyas condiciones 
siempre estan establecidas en el Folleto del Fondo. 

b) Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de Ia posible perdida causada por el incumplimiento de las obligaciones 
contractuales de las contrapartes del Fondo asi como impago del conjunto de Derechos de Credito de Ia 
cartera titulizada del Fondo. 

La Sociedad Gestora puede estimar Ia morosidad a los efectos de calcular ciertos ftujos que constituyen 
informaciOn incorporada a Ia presents memoria que pueden no cump!irse o dar otro tipo de informaciOn 
para Ia cual sea necesaria hacer esta estimaci6n. En ningUn caso estas estimaciones !levan a deducfr al 
corto plazo si el Fondo va a incurrir o no en perdidas significativas. 

A continuaci6n se muestra el nivel maximo de exposici6n del riesgo de credito asumido por el Fondo, 
distinguiendo entre partidas corrientes y no corrientes: 
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Prt?stamos y lnstrumentos lnstrumentos 

partidas a financleros Prestamos y financieros 

cobrar derivados Total partidas a cobrar derivados Total 

ACTIVO NO CORRIENTE 

Actives Titu!izados - - 62.521 - 62.521 

Actives Oudosos - - - 3.471 - 3.471 

Deterioro - - - (106} - (106} 

Derivados - - (532} -

- - - 65.886 (532} 65.886 

ACTIVO CORRIENTE 

Deudores y otras cuentas a 
cobrar 1.020 - 1.020 1.279 - 1.279 

Actives Titulizados 54.437 - 54.437 15.101 - 15.101 

Otros 49 - 49 328 - 328 

Actives dudosos 2.071 - 2.071 2.496 - 2.496 

Deterioro (111} - (111} (802} - (802} 

lntereses y gastos 
devengados no vencidos 134 - 134 1 - 1 

lntereses vencidos e 
impagados 3 - 3 49 - 49 

Derivados - (660} - ' - (145} -
57.604 (660) 57.604 18.452 1 (145) 18.452 

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 folleto de 
emisi6n del mismo. 

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 inmuebles se valoraran por su valor de tasaci6n, 
realizada por entidades independientes en el momenta de Ia contrataci6n. 

Solo en el caso 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. 
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c) Riesgo de liquidez 

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

El Fondo 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 por las 
agendas 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 desde el Cedente hacia los bonistas ya 
que los ftujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro dependeran directamente de los 
pages que peri6dicamente realicen los deudores de los Derechos de Credito. 

En Ia medida que se produzcan pagos extraordinarios, por cancelaciones anticipadas, los fiujos de caja 
podran diferir de los esperados en el memento de Ia adquisici6n de los Derechos de Credito. 

15. Hechos posteriores 

El Consejo de Administraci6n de Ia Sociedad Gestora, de conformidad con lo dispuesto en el folleto informative 
del Fondo registrado por Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con fecha 11 de noviembre de 2004, 
acord6 el 21 de diciembre de 2012 proceder a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo y con ello a Ia amortizaci6n 
anticipada de todos los Bonos emitidos con cargo al Fondo, como consecuencia de que el saldo nominal 
pendiente de los Derechos de Credito agrupados a tal fecha en el Fondo era inferior al 10% del saldo inicial de 
los mismos a Ia Fecha de Constituci6n. Con fecha 21 de enero de 2013 se ha producido Ia liquidaci6n anticipada 
del Fondo, habiendose recomprado Ia totalidad de los Derechos de Credito por Ia entidad cedente y 
amortizandose Ia totalidad de los bonos y prestamos subordinados. Asimismo, se procedi6 a Ia cancelaci6n de Ia 
permuta financiera. Como se indica en Ia Nota 2.j) dicha situaci6n ha sido tenida en cuenta en Ia formulaci6n de 
las cuentas anuales del ejercicio 2012. 

A excepci6n de lo indicado anteriormente, con posterioridad al cierre del ejercicio 2012, y hasta Ia formulaci6n de 
estas cuentas anuales, no se ha producido ningUn hecho significative no descrito en !as restantes notas de esta 
memoria que tenga un efecto significative en dichas cuentas anuales. 

16. Otra infonmaci6n 

Acciones realizadas por las Agencias de Calificaci6n durante el ejercicio: 

Con fecha 13 de febrero de 2012 Standard and Poor's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, 
S.A. de A-2 a A-3 en su escala a corto plazo y de BBB a BBB· en su escala a largo plazo. 

Con fecha 28 febrero 2012, Standard & Poor's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 1 CA pasando de 
A+(sf) a A-( sf). 

Con fecha 28 febrero 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 1 CA pasando de Aaa a Aa2. 
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Con fecha 30 de abril de 2012 Standard and Poor's ha rebajado Ia califtcaci6n crediticia de Banco Sabadell, S.A. 
de A-3 a B en su escala a corto plaza y de BBB- a BB+ en su escala a largo plaza. 

Con fecha 17 de mayo de 2012 Moody's ha rebajado Ia califtcaci6n crediticia de Banco Sabadell, SA de A3 a 
Baa1 en su escala a largo plaza. 

Con fecha 25 de junio de 2012 Moody's ha rebajado Ia califtcaci6n crediticia de Banco Sabadell, SA de P-2 a 
NP en su escala a corto plaza y de Baa1 a Ba1 en su escala a largo plaza. 

Con fecha 4 julio 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia califtcaci6n de Ia Serie 1CA pasando de Aa2 a A3(sf). 

Con fecha 4 julio 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia califtcaci6n de Ia Serie 2 pasando de A2 a A3(sf). 

Con fecha 15 de octubre de 2012 Standard and Poor's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, 
SA de BB+ a BB en su escala a largo plaza. 

Con fecha 12 diciembre 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 2 pasando de A3(sf) a 
Baa1(sf). 

El resumen de las liquidaciones de cobras 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 pagos del perfodo 

Derechos de Credito clasificados en el Activo 

Cobras par amortizaciones ordinaries 
Cobros par amortizaciones anticipadas 
Cobras par intereses ordinaries 
Cobras par intereses previamente impagados 
Cobras par amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobras en especie 
Otros cobras en efectivo 

Lfquidaci6n de cobras y pagos del perfodo 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informaciOn serie a serie) 

Pages par amortizaci6n ordinaria (serie 1 SA) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (serie 1 CA) 
Pages por amortizaci6n ordinaria (serie 2) 
Pages por amortizaci6n ordinaria {serie 3) 
Pages per intereses ordinaries (serie 1 SA) 
Pages per intereses ordinaries (serie 1 CA) 
Pages per intereses ordinaries (serie 2) 
Pages por intereses ordinaries (serie 3) 
Pages per amertizaciones anticipadas (serie ... ) 
Pages per amertizaci6n previamente impagada (serie ... ) 
Pages per intereses previamente impagados (serie ... ) 
Pages per amortizaci6n de prestamos suberdinados 
Pages per intereses de prestamos subordinades 
Otros pages del perlodo 

Ejercicio 2012 

Real 

12.797 
6.356 
1.786 

792 
8.209 

4.253 

Ejercicio 2012 

Real 

(22476) 

(578) 
(197) 
(131) 

(1.132) 
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Atendiendo a Ia dificultad practica en Ia elaboracion de Ia informacion contractual y en consecuencia de Ia 
adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales segun folleto o escritura de ccnstitucion, Ia 
mencionada informacion ha side sustituida con una comparativa entre las tasas e hip6tesis de los actives y 
pasives en el memento inicial y el actual presentada a continuaci6n: 

lnicio 31/12/2011 31/12/2012 
Tipo de inten9s medio de Ia cartera 3,31% 3,17% 3,10% 
Hip6tesis de tasa de amortizaci6n anticipada de Ia cartera 5% 6,31% 10,30% 
Hip6tesis de tasa de fallidos de Ia cartera 0,30% 0,63% 1,49% 
Hip6tesis de tasa de recuperaci6n de fa I lidos de Ia cartera 50% 50% 50% 
Hip6tesis de tasa de morosidad de Ia cartera 0% 1,75% 1,75% 
Ratio SaldoNalor de Tasaci6n 52,22 31,74 30,65 
Vida media de Ia cartera (meses) 114 92 93 
Fecha de liquidaci6n anticipada estimada del Fondo 21/01/2014 21/01/2013 21/01/2013 

Nota: Se recoge como TAA en el memento inicialla recomendada por CNMV. A 31/12/2011 y 31/12/2012 se recoge Ia TAA anua\ 
de Ia cartera. La fecha de liquidad6n anticipada del Fondo esta estimada en funci6n de estas tasas. 

A continuaci6n se incluye Ia informaciOn de cada una de las liquidaciones intermedias practicadas a los pasivos 
durante los ejercicios 2012 y 2011: 
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Miles de euros 

23/01/2012 23/04/2012 23/07/2012 22/10/2012 Total 
Series emitidas clasificadas en el Pasivo; 
Serle 1 SA Amortizada Amortizada Amortizada Amortizada Amortizada 
Serle 1 CA 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 5066 531 6217708 4504 706 6687 067 zz47Gd12 
Amortizaci6n realizada (22476012) 
lmpago de Ia serie 

lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Page 
anterior 
!ntereses devengados en est a Fecha de 
Pago 257 719 172 896 94 651 53 227 578 492 
In teres pagado (1728~6) 651) (53 227) (578 492) 
lnten?s debido ~''" 

Serie 2 
Principal de Ia serie 

Cantidad te6rica de amortizacl6n 
Amortizaci6n realizada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Page 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Pago 72 285 55 961 39 371 29 266 196 883 
In teres pagado (196 883) 
lnteres debido 

Serie 3 
Principal de Ia serie 
Cantidad teO rica de amortizaci6n 
Amortizad6n rea!izada 
Imp ago de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Pago 44 561 36130 27 836 22 782 131308 
lnten2s pagado (131308) 
lnteres debido 

CrE!dito participative 
Principal amortizado 

lntereses debidos en Ia Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Pago 
lnten2s pagado 
lnteres debido 

PrEistamo para gastos inicia!es Amortizado Amorth:ado Amortizado Amortizado 

Dotaci6n (Disposici6n) del Fonda de 
Reserva 4184 757 4230 287 4307 486 4532 122 
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31.12.2011 
Miles de euros 

21/01/2012 26/04/2011 21/07/2011 21/10/2011 Total 
Series emitidas clasificadas en el Pasivo: 
Serle 1 SA Amortizada Amortizada Amortizada Amortizada Amortizada 
Serie 1 CA 
Principal de Ia serie 
Cantidad teO rica de amortizaci6n 8116 748 6556 042 10244 852 5338 794 •• 30256 436 
Amortizaci6n realizada (8116 748} (6556 042} (10244 852} (5338 794} Ll30256 4361 
!mpago de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Page 237 304 225 006 249 565 278 381 990.256 
lnteres pagado (237 304} (225 006} (249 565) (278 381} (990 256) 
lnteres debido 

Serie 2 
Principal de Ia serie 
Can tid ad te6rica de amortizaci6n 
Amortizaci6n rea!izada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serle 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago 

anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Pago 49 727 51576 57 952 71735 230 991 
lnteres pagado (49 727} (51576) (57 952} (71 735) (230'991) 
lnteres debido 

Serie 3 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 
Amortizaci6n realizada 
Imp ago de Ia serie 
lntereses de Ia serie 
lntereses debidos en Ia Fecha de Page 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Page 33 103 34 296 36 677 44107 148183 
lnteres pagado (33 103) (34 296} (36 677) (44 107} (148183) 
lnteres debido 

CrE!dito participative 
Principal amortizado 

lntereses debidos en Ia Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de 
Page 
lnteres pagado 
lnten:!s debido 
Prestamo para gastos iniciales Amortizado Amortizado Amortizado Amortizado 
Dotacl6n (Disposici6n) del Fondo de 
Reserva 333 706 1237 976 1923 621 2386 003 
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Anexa a las Cuentas Anuales e lnfarme de Gesti6n del ejercicia 2012; Estadas Financieros Publicas 
canfarme a Ia Circular 2/2009 de 25 de marza de Ia Camisi6n Nacianal de Valares 

Estada S.05.1 Cuadra A 

Estada S.05.1 Cuadra B 

Estada S.05.1 Cuadra C 

Estada S.05.1 Cuadra D 

Estada S.05.1 Cuadra E 

Estada S.05.2 Cuadra A 

Estada S.05.2 Cuadra B 

Estada S.05.2 Cuadra C 

Estada S.05.2 Cuadra D 

Estada S.05.3 

Estada S.05.4 

Estada S.05.5 Cuadra A 

Estada S.05.5 Cuadra B 

Estada S.05.5 Cuadra C 

Estada S.05.5 Cuadra D 

Estado S.05.5 Cuadra E 

Estada S.05.5 Cuadra F 

Estada S.05.5 Cuadra G 
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IM FTPYME Sabadell 3, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

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

1. El Iondo de titulizaci6n. Antecedentes. 

OL4090885 

IM FTPYME SABADELL 3, Fondo de Titulizaci6n de Actives, en adelante el "Fondo", se constituy6 mediante 
escritura publica el 18 de noviembre de 2004, por lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A. ante notario de Madrid Antonio Huerta Tr61ez, con numero de protocolo 3049/2004, agrupando 
1.992 Operaciones de Financiaci6n a Pymes Espanolas o "OFPE", por un importe total de 599.999.998,12 €, 
que corresponde al saldo vivo no vencido las OFPE. Dichas OFPE fueron concedidas por Banco de Sabadell, 
S.A.. 

Con fecha 18 de noviembre de 2004, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n por un importe 
nominal de 600.000.000 €, integrados por 4.408 Bonos de Ia Serle 1SA, 1.241 Bonos de Ia Serle 1CA, 234 
Bonos de Ia Serle 2 y 117 Bonos de Ia Serle 3. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. Los Bonos 1 CA 
estim garantizados con el A val del Estado. En Ia Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos disponian de una 
calificaci6n definitiva de Aaa y AAA para los Bonos 1 SA, Aaa y AAA para los Bonos de Ia Serle 1 CA, A2 y A para 
los Bonos de Ia Serle 2 y de Baa3 y BBB- para los Bonos de Ia Serle 3 por parte de Moody's Investors Service 
Espana, S.A. (en adelante, "Moody's) y Standard and Poor's Espana, S.A. (en adelante, "Standard & Poor's"), 
respectivamente. La Fecha de Desembolso fue el 25 de Noviembre de 2004. 
La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, por parte de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
del Folleto de Emisi6n tuvo Iugar con fecha 11 de noviembre de 2004. 

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a 
su activo, por los Derechos de Credito derivados de las Operaciones de Financiaci6n a Pymes y, en cuanto a su 
pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n emitidos y por los prestamos concedidos por Banco de Sabadell 
("Prestamo para Gastos lniciales", "Prestamo para lntereses del Primer Periodo" y "Prestamo Subordinado") en 
cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo. 

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 Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el saldo nominal 
pendiente de las Participaciones y los Certificados sea inferior al 1 0% 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. T odo ello conforme a lo establecido en Ia Escritura de Constituci6n del Fondo y al Orden de Prelaci6n 
de Pagos del mismo. 

La constituci6n del Fondo y Ia emisi6n de los Bonos se realiza al amparo de lo previsto en Ia legislaci6n 
espanola, yen concreto de acuerdo con (i) el Real Decreta 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (ii) Ia 
Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion lnmobiliaria y sobre Fondos de 
Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreta 92611998 y en tanto resulte de 
aplicaci6n, (iii) Disposici6n Adicional Quinta de Ia Ley 3/1994, (iv) el Real Decreta 1310/2005, de 4 de noviembre 
por el que se desarrolla parcialmente Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de 
admisi6n a negociaci6n de va!ores en mercados secundarios oficiales, de ofertas pUb!icas de venta o suscripci6n 
y del folleto exigible a tales efectos, (v) Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redacci6n 
actual, en lo referente a su supervision, inspecci6n y sanci6n, (vi) Ia Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, 
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par Ia que se desarrolla el articulo 27.4 de Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y (vii) las 
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que resulten de aplicaci6n. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Actives estan sujetos al regimen general del lmpuesto sabre Sociedades. La 
constituci6n de dichos Fondos esta exenta del concepto de "operaciones societarias" del lmpuesto sabre 
Transmisiones Patrimoniales y Aetas Juridicos Documentados. 

Los rendimientos obtenidos par los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses, como con motive 
de transmisi6n, reembolso o amortizaci6n de los mismos tendran 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, S.A., con domicilio social en Madrid, Pza. 
Pablo Ruiz Picasso 1 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de 
Titulizaci6n de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el numero 10, tiene a su cargo Ia 
administraci6n y representaci6n legal del Fonda. 

2. Situaci6n actual del Iondo 

2.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2012 Ia cartera titulizada agrupada en el activo del Iondo contaba con las siguientes 
caracteristicas: 
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Vanables !metal Actual 
(31112112)('") 

NUmero de prSstamos vivos 1.992 483 

Saldo vivo (euros) 599.999.998 56.557.763 
!·················· 

Saldo media de los prSstamos 301.205 117.097 

Saldo vivo del mayor prestamo (euros) 7.452.550 2.167.152 

% mayor prestamo sabre el total de Ia cartera 1,24% 3,83% 

Concentraci6n deudor (25 principales deudores) 14,75% 32.99% 
.................................................... "'""'''""'""""""'""'"'"'"''"'""''""""''""'''"'"""-""' ' 

NUmero de prestamos en mora +90 dfas 0 12 

Saldo prestamos en mora +90 dfas 0 1.712.965 

% prestamos en mora +90 dias sabre el total de Ia cartera 0,00% 3,03% 

NUmero de prSstamos fallidos 0 7 
I· 

Saldo de los prSstamos fal!idos 0 1.030.680 
............. 

%fall ides sabre el total de Ia cartera 0,00% 1,82% 

AntigOedad de Ia cartera (meses) 19 119 

Vencimiento media de Ia cartera (meses) 114 92 

Ultimo vencimiento de Ia cartera 31 de marzo de 31 de marzc de 
2034 2034 

Tipc de interes medic aplicadc 3,31 3.10 .. 
Diferencial medic aplicado 0,81 0,83 

Concentrac\6n Geograf1ca (3 principales provincias)* 62,45% 73,85% 

% de prestamos con garantra hipotecaria 70,01% 98,00% 
·············· 

LTV medic ponderado de los pn§stamos hipctecarios 52 31 

Ccncentraci6n Sectorial (2 principales sectcres)** 15,56% 21,38% 

*Barcelona, Madrid y Asturias 

** Actividades lnmobiliarias Por Cuenta Propia, Actividades Diversas De Servicios Personales 
***Esta informaciOn incfuye faffidos, segUn fofleto 

2.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2012 las caracteristicas principales de los bonos emitidos par el Iondo de titulizaci6n 
eran las siguientes: 
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Fecha 
800

1 
°5 de Saldo lnlCial Saldo actual Cupotn D1ferenc1al Tflpo de pr6x1ma Fdrecuen~la Callficac16n mrc1al Calrficac1on actual{""') 

T1tu JzaCJon v1gen e re erenc1a revisiOn e rev1S1on 

Serie 1 SA 440.800.000 Amortizado 

Serie 1 CA * 124.100.000 40.311.453 0,195% ~0,010% 0,205% 21/01/2013 Trimestral Aaa (Moody's) /AAA 
A3 (s0 (Moody's) I A-(S&P) 

(S&P) 

Serie 2 23.400.000 14.328.866 0,555% 0,350% 0,205% 21/01/2013 Trimestral A2 (Moody's) /A (S&P) 
Baa1 (sf) (Moody's) I A-

(S&P) 

Serie 3 11.700.000 7.164.433 1,005% 0,800% 0,205% 21/01/2013 Trimestral Baa3 (Moody's) I BBB-
83 (Moody's) /88- (S&P) 

(S&P) 

Total 600.000.000 61.804.752 

*Bonos garantizados por el A val del Estado 

3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de actives 

Morosidad y Fallidos 

La tasa de morosidad a 31/12/2012 se situa en el 3,08 % del saldo vivo no fallido de Ia cartera a dicha 
fecha. 

La tasa de morosidad maxima del alia se ha producido en el mes de mayo (4,33%). 

La tasa de fallidos(fallidos segun folleto) de Ia cartera a 31/12/2012 era del1 ,82% respecto del saldo vivo de 
Ia cartera y un 0,17% respecto al sal do inicial de Ia cart era (en Ia fecha de constituci6n del Fondo) 

Riesgos por concentraci6n 

a) Geografica: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 una concentraci6n geografica 
en Ia que las !res provincias con mayor peso son Madrid, Barcelona y Asturias. 

b) Concentraci6n por deudor: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 una 
concentraci6n par deudor en Ia cuallos 25 principales deudores suponen un 33,14% del saldo vivo no 
fallido, excluido fallidos, de Ia cartera (siendo este porcentaje del 32,99% si incluimos fallidos, tal y 
como aparece en el cuadro precedente). 

Riesgos re!acionados con las garantlas de los pr€stamos 

c) Ratio LTV: a 31 de diciembre de 2012, el LTV medic ponderado de Ia cartera, excluido fallidos, se 
situaba en 30,65% que compara con un ratio de 52,22% en Ia fecha de constituci6n del Iondo. (siendo 
este porcentaje del31% si incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro precedente) 
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d) Garantias hipotecarias: a 31 de diciembre de 2012, el 98,01% de Ia cartera, no fallida, contaba con 
garantia hipotecaria 

a) Concentraci6n par sector de actividad: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2012 una 
concentraci6n por sector de actividad del deudor en Ia que el sector con mayor peso es el lnmobiliario. 

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interes 

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

A traves de dicho swap, el Fondo paga en cada fecha de pago los intereses devengados de los Derechos 
de Credito No Fallidos mas los intereses devengados durante el correspondiente Periodo de Liquidaci6n 
par los importes depositados en Ia Cuenta de Tesoreria. 

Los intereses devengados son aquellos intereses devengados, cobrados y no cobrados, en el periodo de 
liquidaci6n de referencia. 

El nocional sera el Saldo Nominal Pendiente de Amortizaci6n de los Bonos al comienzo del 
correspondiente Periodo de Liquidaci6n. 

El Tipo de lnteres a pagar por Ia contraparte (Tipo de lnteres de Ia Parte B) sera para cada periodo de 
liquidaci6n, el tipo de interes anual que resulte de sumar (i) el Tipo de lnteres Nominal Medic Ponderado de 
los Bonos vigente en cada momenta y (ii) un margen del 0,50%. 

La cantidad a pagar par Ia contraparte sera Ia cantidad que resulte de aplicar el Tipo de interes de Ia Parte 
B al Nocional de Ia Permuta en funci6n del numero de dias del Periodo de Liquidaci6n en base 360. 

3.3. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algun servicio financiero al fondo 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: 
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. Calificaci6n a corto plazo Calificaci6n a largo plaza Limites 
Operaci6n Contrapart•da calificaci6n 

Actual Fitch/Moody's/S&P/DBRS Fitch/Moody's/S&P/DBRS (Moody"s/S&P) 

SWAP (V.3.6 del 
Folleto de Emisi6n) 

Cuenta Tesoreria 
{Contrato de Agencia 

Financiera) ('"") 

Cuenta Reinversi6n 
(Comunicaci6n BdE 

IMT apertura cuentas 
23/0712012) ('") 

Agente Financiero 
(Contrato de Agencia 

Financiera) (*) 

Administrador de los 

Banco Sabadell 

Barclays Bank, 
PLC, sucursal en 

Espana 

Banco de 
Espana 

Barclays Bank, 
PLC, sucursal en 

Espana 

prestamos (IV.2.1 del Banco Sabadell 
Folleto de Emisi6n) 

B/NPIB/R-1 (low) 

F-1/P-1/A-1/R-1 (high) 

F-1/P-1/A-1/R-1 (high) 

B/NP/B/R-1 (low) 

BB+/Ba1/BBIA (low) 

AIA2/A+IAA 

NAZIA+IAA 

BB+/Ba 1/BB/A (low) 

Varies niveles 

Califlcaci6n a 
corte plazo 

minima P~1/Aw1 

Calificaci6n a 
corte plazo 

minima P~1/Aw1 

(*) Con fecha 26 de octubre de 2012, Banco Santander, S.A ha sido sustituido par Barclays Bank, PLC, sucursal en 
Espana como Agente de Pago. 

(**)Con fecha 26 de octubre de 2012, se ha procedido a Ia apertura de una Cuenta de Tesorerla en Barclays Bank, PLC, 
sucursal en Espana. 

{* * *) Con fecha 23 de julio de 2012, se ha procedido a Ia apertura de una cuenta corriente en Banco de Espana, en Ia que 
estan depositados los recursos lfquidos del Fondo 

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

Con fecha 13 de febrero de 2012 Standard and Poor's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco 
Sabadell, S.A. de A-2 a A-3 en su escala a corte plaza y de BBB a BBB- en su escala a largo plaza. 

Con fecha 28 febrero 2012, Standard & Poor's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 1CA pasando 
de A+(sf) a A-( sf). 

Con fecha 28 febrero 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 1CA pasando de Aaa a 
Aa2. 

Con fecha 30 de abril de 2012 Standard and Poor's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, 
S.A. de A-3 a Ben su escala a corte plaza y de BBB· a BB+ en su escala a largo plaza. 

Con fecha 17 de mayo de 2012 Moody's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, S.A. de A3 
a Baa1 en su escala a largo plaza. 
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Con fecha 25 de junio de 2012 Moody's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, SA de P-2 
a NP en su escala a corte plaza y de Baa1 a Ba1 en su escala a largo plazo. 

Con fecha 4 julio 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 1CA pasando de Aa2 a 
A3(sf). 

Con fecha 4 julio 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 2 pasando de A2 a A3(sf). 

Con fecha 15 de octubre de 2012 Standard and Poor's ha rebajado Ia calificaci6n crediticia de Banco 
Sabadell, S.A. de BB+ a BB en su escala a largo plazo. 

Con fecha 12 diciembre 2012, Moody's ha revisado a Ia baja Ia calificaci6n de Ia Serie 2 pasando de A3(sf) 
a Baa1 (sf). 

3.5. Otros riesgos 

Nose han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del fonda. 

4. Evoluci6n del fondo en el ejercicio 2012 

4.1. Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del fonda durante 2012 fue del10,30% 
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4.2. Morosidad y Fallidos 

........ ,~Aonthlv 
-- Anual 
............ Life (5t.) C'') 

La tasa de morosidad de Ia cartera a 31/12/2012 era del 3,08% respecto del saldo vivo no fallido de Ia 
cartera. 

La tasa de fallidos(fallidos segun folleto) de Ia cartera a 31/12/2012 era del1,82% respecto del saldo vivo de 
Ia cartera y un 0,17% respecto a! saldo inicial de Ia cartera (en Ia fecha de constituci6n del Fondo) 

El siguiente grafico muestra Ia evoluci6n de Ia morosidad y los fallidos desde el inicio de Ia operaci6n: 
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4.3. Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes media ponderado de Ia cart era a 31/12/2012 fue del 3,10% 

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

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados par el Iondo a las 
distintas series de bonos que componen Ia emisl6n: 
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. Saldo Saldo Amort1zaci6n % lntereses Cup6n V1gente a 
Bonos de tituhzacron 31112/2011 31/12/2012 d rrante 2012 Amortrzaci6n Pagados en 31/12/2012 

l 2012 

Serie 1 SA 0 Amortizado 0 0,00% 0 

. ······· 14.328.866 14.328.866 ···· ··· · · o ········ · o.ooo/o ·· ··· 196883 · ·· ···· ··· ···· o.555'k 

......... ······· 7164433 7164433 

Total 84.280.763 61.804.752 22.476.012 

*Bonos garantizados por el A val del Estado 

A 31 de diciembre de 2012. no hay ningun importe pendiente de pago a los bonos emitidos por el fonda. 

4.5. Otros importes pendientes de pago del Iondo 

En lo que respecta a los prestamos subordinados contratados en Ia fecha de constituci6n del fonda los 
importes pendientes de pago son los siguientes: 

Prestamo Subordinado para intereses del Primer Periodo: totalmente amortizado 
Prestamo Subordinado para Gastos lniciales: totalmente amortizado 
Prestamo Subordinado para el Fonda de Reserva: 

olntereses no pagados: 399.345,52 € 
oAmortizaci6n debida: 263.046.7€ 
oSaldo Pendiente: 5.263.046,70 € 

Segun lo establecido en los apartados V.3.1, V.3.2 y V.3.3 del Folleto de Emisi6n. los prestamos 
subordinados no devengan intereses de demora por el retraso en el pago de cualquier cantidad debida. 

En relaci6n a Ia Comisi6n de administraci6n, a 31/12/2012. el importe pendiente de pago ascendia a 
84.160,51€ 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2012. 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por Ia cartera de actives generados durante 2012 han 
ascendido a 30 millones de euros, siendo 27 millones en concepto de devoluci6n de principal de los prestamos 
y 3 millones en concepto de intereses. 

La aplicaci6n de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del fonda (tal y como se definen en el 
apartado V.4.2. del Folleto de Emisi6n) se ha realizado siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de 
Emisi6n (Aplicaci6n de fondos, Apartado V.4.2. del Folleto de Emisi6n). 

10 



OL4090895 

ClASE ll.' 

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 sectorial, geografica y por 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 Iondo de titulizaci6n cuenta con una operaci6n de 
permuta de intereses (swap). 

Durante el ejercicio 2012, el Iondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a 2.356.014,50€ y ha 
recibido por parte de Ia contrapartida un importe de 1.295.529,48€. El pago neto por swap ha sido por lo 
tanto de 1.060.485,02 € 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 credito, el Iondo cuenta con un Iondo de reserva que en Ia fecha de 
constituci6n ascendia a 7.200.000 euros, y con Ia estructura de subordinaci6n de las diferentes series de 
bonos. 

En lo que respecta al Iondo de reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2012 era de 4.532.122 euros. 

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). 

1m porte Subordinaci6n Sal do Subordinaci6n 
Bonos lnicial % inicial Actual % actual 

Serie 1 SA 440.800.000 73,47% 7,05% 0 0,00% 0,00% 

Serie 1 CA * 124.100.000 20,68% 7,05% 40.311.453 65,22% 42,11% 

Serie 2 23.400.000 3,90% 3,15% 14.328.866 23,18% 18,93% 

Serie 3 11.700.000 1,95% 1,20% 7.164.433 11,59% 7,33% 

Fondo de reserva 7.200.000 1,20% 4.532.122 7,33% 

Total emisi6n 600.000.000 61.804.752 

*Bonos garantizados por el A val del Estado 
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6.4. Triggers del Iondo. 

Posposici6n de intereses 

No se 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 
3.4.3.4 del Folleto de Emisi6n. 

Otros triggers del Fonda 

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

7. Hechos posteriores al cierre. 

Con fecha 21 de enero de 2013 se ha procedido a Ia amortizaci6n anticipada de los Bonos y a Ia liquidaci6n 
anticipada del fonda en los terminos recogidos en el apartado 4.4 del Documento de Registro de Folleto de 
Emisi6n. 

En dicha fecha, todos los actives del fonda han side cedidos a Banco Sabadell, S.A. y se han liquidado 
todos los pasivos del fonda, abonandose todas las cantidades par principal e interes correspondientes. 
Todos los acreedores del Fonda han otorgado carta de page de sus creditos a Ia Sociedad Gestora, quien Ia 
ha recibido en nombre de aquel. lgualmente, y con el consentimiento y acuerdo de Ia contrapartida, se 
cancel6 en Ia misma fecha !a Permuta Financiera de lntereses. 
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CLASE 8.a TRES e NTlMOS
DEEUR

1M FTPYME SABADELL 3, Fondo de Titulización de Activos

FORMULACiÓN DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2012

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulización, S.A., Sociedad Gestora de 1M FTPYME SABADELL 3, 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 OL4090830 al OL4090884
Del OL4090885 al OL4090896

Segundo ejemplar Cuentas Anuales
Informe de Gestión

Del OL4090763 al OL4090817
Del OL4090818 al OL4090829

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




