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AI Consejo de Administracion de Titulizacion de Actives, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. (en 
adelante, Sociedad Gestora): 

Hemos auditado las cuentas anuales de CAP-TDA 2, Fonda de Titulizacion de Actives (en adelante, el Fonda), que 
cornprenden el balance al 31 de diciembre de 2012, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de flujos de 
efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y Ia memoria correspondientes a] ejercicio annal 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 rnisrno. Nuestra 
responsabilidad es expresar una opinion 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 Espana, que 
requiere e] exam en, mediante Ia realizacion 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 aplicacion. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia 
imagen fie! del patrirnonio y de Ia situaci6n financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012, asf como de los 
resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio annal terminado en dicha 
fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, 
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de Ia Sociedad 
Gestora consideran oportunas sabre Ia situaci6n del Fonda, Ia evoluci6n de sus negocios y sabre otros asuntos y no 
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informacion contable que contiene el citado 
in forme de gesti6n concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se 
limita a Ia verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye Ia 
revision de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros con tables del Fonda. 
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financieros a largo plazo 
1. Valores representatives de deuda 
2. Derechos de cr6dito 

Cuentas a cobrar 
Actives dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de actives (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 

3. Derivados 
Derivados de cobertura 
Derivados de negociaci6n 

4. Otros actives financieros 
II. Activos por impuesto diferido 
III. Otros activos no corrientes 

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes mantenidos para Ia venta 
V. Activos financieros a corto plazo 

I. Deudores y otras cuentas a cobrar 
2. Val ores representatives de deuda 
3. Derechos de cr6dito 

Cuentas a cobrar 
Actives dudosos 
Correcciones de valor por deterioro de actives (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

4. Derivados 
Derivados de cobertura 
Derivados de negociaci6n 

5. Otros activos financieros 
VI. Ajustes por periodificaciones 

Otros 
VII. Efectivo y otros activos Hquidos equivalentes 

I. Tesoreria 
2. Otros actives Hquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

(') Se presenta, tmica y exclusivamente, a efectos comparatives. 

Nota 

6 

6 

7 
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Miles de euros 

31-12-2012 

393.724 

321.044 
12.242 

308.802 
265.004 
44.922 
(1.124) 

72.680 
72.680 

393.724 

31-12-2011 (') 

406.052 

346.718 
11.257 

335.461 
236.590 

99.958 
(1.087) 

59.334 
59.334 

406.052 

Las Netas 1 a 12 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de 
diciembre de 2012. 
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACI6N DE ACTIVOS 

Balances a! 3! de diciembre de 2012 y 2011 
Miles de euros 

Nota 31-12-2012 31-12-2011 (') 
PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

I. Provisiones a largo plazo 
II. Pasivos financieros a largo plazo 

l. Obligaciones y otros val ores negociables 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

2. Deudas con entidades de crtdito 
Prestamo subordinado 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas( ~) 

3. Derivados 
Derivados de cobe11ura 

4. Otros pasivos financieros 
III. Pasivos p01· impuesto diferido 

B) PASIVO CORRIENTE 
IV. Pasivos vinculados r-on activos no corrientes mantenidos para Ia venta 
V. Provisiones a corto plazo 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 

8 

1. Acreedores y otras cuentas a pagar 6 
2. Obligaciones y otros val ores negociables 8 

Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Correcciones de valor par repercusi6n de perdidas( ·) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

3, Deudas con entidades de credito 
Prestamo subordinado 
Correcciones de valor par repercusi6n de ptrdidas( ·) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
lntereses vencidos e impagados 

4. Derivados 
Derivados de cobertura 

5. Otros pasivos financieros 
Importe brute 

Vll.Ajustes por periodificaciones 
1. Comisiones 

2. Otros 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente tinanciero 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas H 

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS 
RECONOCIDOS 
VIII. Actives financieros disponibles para la venta 
IX. Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pfrdidas reconocidos 
XI. Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASIVO 

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

9 

300.000 

300.000 
300.000 
300.000 

93.724 

93.712 
93.525 

187 

187 

12 
2 
2 

10 

393.724 

300.000 

300.000 
300.000 
300.000 

106.052 

106.040 
105.913 

127 

127 

12 
2 
2 

10 

406.052 

Las Notas I a 12 descritas en !a Memoria y e1 Anexo adjuntos forman parte integrante del balance a! 31 de 
diciembre de 2012. 
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Cuentas de Perdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios 2012 y 20 I I 

1. Intereses y rendimientos asimilados 
Derechos de cr6dito 
Otros activos financieros 

2. Intereses y cargas asimilados 
Obligaciones y otros valores negociables 
Deudas con entidades de crectito 
Otros pasivos financieros 

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) 

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
5. Diferencias de cambia (neto) 
6. Otros ingresos de explotaci6n 
7. Otros gastos de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales indcpendientes 
Servicios bancarios y similares 
Otros servicios 

Tributes 
Otros gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n del agente tinanciero 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Otros gastos 

8. Deterioro de activos financieros (neto) 
Deterioro neto de derechos de credito (-) 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (p6rdidas) de activos no corrientes en venta 
11. Repercusi6n de perdidas (ganancias) 

RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. Impuesto sabre beneficios 

RESULT ADO DEL EJERCICIO 

(*) Se presenta, imica y exclnsivamente, a efectos comparatives. 

Miles de euros 
Nota 2012 2011 (*) 

6 
7 

8 

11 

9 

9 

6 

5.159 
5.042 

117 
(5.030) 
(5.030) 

129 

(93) 
(5) 
(5) 

(88) 
(69) 

(1 0) 

(9) 
(37) 
(37) 

6.617 
6.059 

558 
(6.306) 
(6.306) 

311 

(91) 
(4) 
(4) 

(87) 
(68) 

( 10) 

(9) 
(220) 
(220) 

Las Netas I a 12 descritas en Ia Memoria y el Anexo adjnntos fonnan parte integrante de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias correspondiente a! ejercicio 2012. 
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 

I. Flujo de caja neto por intereses de !as operaciones 
Intereses cobrados de los actives titulizados 
Intereses pagados por valores de titulizaci6n 
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados 
Intereses cobrados de inversiones financieras 
Intereses pagados de pr6stamos y crCditos en entidades de credito 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fonda 
Comisiones pagadas ala sociedad gestora 
Comisiones pagadas por administraci6n de los pr6stamos 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagadas 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 
Recuperaciones de fallidos y otros actives adquiridos 
Pagos de Provisiones 
Cobras procedentes de Ia enajenaci6n de activos no corrientes mantenidos para la venta 
Otros 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES L"'VERSION/ 
FINA."'CIACION 

4, Flujos de caja netos por emisi6n de bonos de titulizaci6n de activos 
Cobros por emisi6n de va!ores de titu!izaci6n 
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocaci6n) 

5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros 
Pagos per adquisicl6n de derechos de credito 
Pagos por adquisici6n de otras inversiones financieras 

6. Flujos de caja netos por arnortizaciones 
Cobras por amortizaci6n de derechos de cr6dito 
Cobras por amortizaci6n de otros actives titulizados 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fonda 
Cobros por disposiciones de prestamos o disposiciones de crectitos 
Pagos por amortizaci6n de prestamos o creditos 
Cobros derechos de crectito pendientes ingreso 
Administraciones pUblicas ~ Pasivo 
Otros deudores y acreedores 
Cobras par amortizaci6n o vcnta de inversiones financieras 
Cobras de Subvenciones 

C) INCREMENTO(+) DISMINVCION H DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo o equiva!entes a1 comienzo del ejercicio. 

Efectivo o equivalcntes a1 final del ~jcrcic!o. 

(*) Se presenta, (mica y exclusivamente, a efectos comparatives. 
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Miles de euros 
2012 

(4.932) 

(4.854) 

(4.970) 

JJ6 

(78) 
(68) 

(I 0) 

18.278 

(1.168.738) 
(J.l68.738) 

1.187.029 
1.187.029 

(13) 

(13) 

13.346 

59.334 
72.680 

2011 (*) 

(5.880) 

(5.801) 

(6.359) 

558 

(79) 
(69) 

(I 0) 

(25.955) 

(1.201.859) 
(1.201.859) 

1.178.667 
1.178.667 

(2 763) 

(2. 75 I) 

(12) 

(31.835) 

91.169 
59.334 

Las Notas I a 12 descritas en Ia Memoria y el Anexo adjuntos fonnan parte integrante del estado de flujos de 
efectivo correspondiente al ejercicio 2012. 
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CAP-TDA 2, FONDO DE TlTULIZACI6N DE ACTIVOS 

Estados de lngresos y Gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios 2012 y 20 II 

1. Actives financieros disponibles para Ja venta 
I. I. Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

1.1.1. lmporte bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
I. I .2. Efecto fiscal 

1.2. Importes transferidos a Ia cuenta de p6rdidas y ganancias 
I .3. Otras reclasificaciones 
1 .4. Importes repercutidos ala cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibJes para Ia venta 

2. Cobertura de los flujos de efectivo 
2.1. Ganancias (p6rdidas) por valoraci6n 

2, I. I. lmporte bmto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
2. 1.2. Efecto fiscal 

2.2. Importes transferidos ala cuenta de perdidas y ganancias 
2.3. Otras reclasiticaciones 
2.4. Importes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el period a 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

3. Otros ingresos!ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
3. I. Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos directamente en el 

balance del periodo 
3. I. L lmporte bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
3. 1.2. Efecto fiscal 

3.2. Importes transferidos ala cuenta de perdidas y ganancias 
3.3. Impmtes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el perfodo 

Total ingresos y gastos reconocidos par otros ingresos/ganancias 

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

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

OL4108123 

Miles de euros 
2012 2011 (*) 

Las Notas I a 12 descritas en !a Memoria y el Anexo adjuntos fonnan parte integrante del estado de ingresos y 
gastos reconocidos correspondiente a! ejercicio 2012. 
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria correspondiente al ejercicio anual tenninado el 31 de diciembre de 20 12 

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD 

a) Constitucion y objeto social 

CAP-TDA 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos (en adelante el Fondo), se constituy6 
mediante escritura publica el 19 de mayo de 2010, agrupando inicialmente un importe total 
de derechos de credito de 204.936 miles de euros con un importe maximo de 500.000 miles 
de euros (vease Nota 6). La adquisici6n de los activos iniciales y el desembolso de los bonos 
iniciales se produjeron el dfa 21 de Mayo de 2010. 

El F ondo constituye un patrimonio separado y su finalidad consiste en Ia adquisici6n de 
derechos de credito (en adelante, los "activos titulizados") yen Ia emisi6n de bonos con cargo 
a su activo (bonos de titulizaci6n de activos). 

El Fondo tiene caracter abierto por el activo durante el denominado Periodo Renovable, en el 
que puede seguir adquiriendo derechos de credito adicionales a las entidades cedentes, y por 
el pasivo durante el denominado Periodo de Ampliaci6n, pudiendo emitir nuevos Bonos hasta 
un maximo de 300.000 miles de euros. El Periodo de Ampliaci6n concluy6 en Ia fecha de 
pago correspondiente a octubre de 2010. 

b) Duracion del Fondo 

La actividad del Fondo se inici6 el dia 19 de mayo de 2010 y finalizara en Ia fecha de 
vencimiento final, que coincidira con el trigesimo sexto mes a contar desde el fin del Periodo 
Renovable o, de ser antes, Ia fecha de pago en que los Bonos sean fntegramente amortizados. 

La Sociedad Gestora procedeni a !a liquidaci6n del Fondo, cuando tenga Iugar alguna de las 
siguientes circunstancias: 

(i) cuando, a juicio de Ia Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que 
hagan imposible, o de extrema dificultad el mantenimiento del equilibrio financiero del 
Fondo; 

(ii) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y pennanente en 
relaci6n con los val ores emitidos o, en su caso, se prevea que se va a producir; 
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(iii) cuando, como consecuencia de una modificaci6n adversa de la nonnativa fiscal aplicable 
a! Fondo, resultara imposible el mantenimiento del equilibria financiero del Fondo; 

(iv) cuando Ia Sociedad Gestora fuera declarada en liquidaci6n, concurso o su autorizaci6n 
fuera revocada y no designara nueva sociedad gestora; 

E1 Fondo se extinguidt por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y Ia Ley 
19/1992, yen particular: 

(i) cuando todos los derechos de credito y/o todos los Bonos hayan sido fntegramente 
amortizados; 

(ii) una vez se haya liquidado el Fondo en conformidad con las causas descritas 
anteriormente; 

(iii) en todo caso, en Ia Pecha de Vencimiento Final del Fondo, es decir, Ia fecha que coincida 
con el trigesimo sexto mes a contar desde el fin del Periodo Renovable o, de ser antes, Ia 
Pecha de Pago en que los Bonos sean integramente an1ortizados. 

El Periodo Renovable, durante el cual el Fondo podra adquirir derechos de credito 
adicionales a las entidades cedentes, comenz6 en Ia primera fecha de compra y tem1inani en 
Ia fecha mas cercana a alguna de las siguientes: 

(i) La fecha de pago de mayo de 2015. 

(ii) La fecha en Ia que se produzca un supuesto de resoluci6n anticipada de los indicados 
anterionnente en este mismo apartado. 

(iii) La fecha en Ia que se produzca un supuesto de liquidaci6n anticipada o extinci6n del 
Fondo de conformidad con !a estipulaci6n decima de Ia Escritura de Constituci6n del 
Fondo (vease Nota 8). 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que no se proceden\ a Ia liquidaci6n 
anticipada del Fondo en el ejercicio 2013. 

c) Insolvencia del Fondo 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el regimen general de prelaci6n de pagos 
establecidos en su escritura de constituci6n del mismo. 

-2-



OL4108126 

CLASE 8.' 

d) Gestion del Fondo 

De acuerdo con !a Ley 19/1992, !a gesti6n del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este cometido su 
objeto social exclusive. 

Titulizaci6n de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. es Ia gestora del 
Fondo, actividad por !a que recibe una comisi6n peri6dica anual que se devenga 
trimestralmente y que se calcula como un porcentaje sobre el saldo nominal pendiente de los 
Bonos en Ia fecha de pago inmediatamente anterior. 

e) Normativa legal 

El Fondo se constituy6 a! amparo de lo previsto en el Real Decreto 92611998 de 14 de mayo 
y esta regulado confonne a: 

(i) La escritura de constituci6n del Fondo. 

(ii) El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen. 

(iii) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no 
contemplado en el Real Decreto 92611998 y en tanto resulte de aplicaci6n. 

(iv) Ley 24/1998, de 18 de julio, del Mercado de Val ores, en lo referente a su supervision, 
inspeccion y sancion. 

(v) La Circular 2/2009 de 25 de marzo de Ia Comision Nacional del Mercado de Valores 
sobre Nonnas Contables, Cuentas Anuales, Estados Financieros Publicos y Estados 
Reservados de Informacion Estadistica de los Fondos de Titulizacion (modificada por 
Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, de !a Comisi6n Nacional del Mercado de 
Val ores). 

(vi) Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada memento que resulten 
de aplicaci6n. 

f) Regimen de tributaci6n 

El Fondo se encuentra sometido a! tipo general del Impuesto de Sociedades. Asimismo, se 
encuentra exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y 
Actos J uridicos Documentados. 
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g) Activos titulizados 

Los actives titulizables que pueden integrarse en el Fondo, como consecuencia de las ofertas 
de compra que se realicen a lo largo del "Periodo Renovable" (veanse apartados a) y b) de 
esta misma Nota), son Derechos de Credito cedidos por Dragados, S.A.; Soluciones de 
Edificaci6n Integrales y Sostenibles, S.A.; Geotecnia y Cimientos, S.A.; Tecsa Empresa 
Constructora, S.A.; Urbaser, S.A.; Clece, S.A.; Control y Montajes Industriales CYMI, S.A.; 
Imesapi, S.A.; Mantenimiento y Montajes Industriales, S.A.; Masa Algeciras, S.A.; Masa 
Galicia, S.A.; Masa Huelva, S.A.; Masa Norte, S.A.; Masa Puertollano, S.A. y Masa 
Servicios, S.A. (todas ellas integrantes del Grupo ACS y, en adelante, las "Entidades 
Cedentes") y que tienen su origen en: 

(i) Contratos de servicios de cualquier tipo suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores 
Publicos cuyos Derechos de Credito estaran representados por facturas mensuales por 
servicios prestados. 

(ii) Contratos de construcci6n suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores Publicos cuyos 
Derechos de Credito estani representados por certificaciones de obras convencionales, 
certificaciones de liquidaci6n del contrato despues de Ja entrega de Ja obra y 
certificaciones por revisiones del precio del contrato durante la ejecuci6n. 

(iii) Contratos de construcci6n y servicios suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores 
Privados cuyos Derechos de Credito estaran representados por facturas mensuales por 
obras o servicios realizados. 

2. BASES DE PRESENTACI6N 

a) Imagen fie! 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de 
ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujo de efectivo y la memoria, de la que forman 
parte los estados financieros publicos 8.05.1, 8.05.2, 8.05.3, 8.05.4 y el apartado 
correspondiente a las notas explicativas del estado 8.06, adjuntos en el Anexo. Las cuentas 
anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con 
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicaci6n al Fondo, que es el 
establecido en Ja Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisi6n Nacional del Mercado de 
Valores (modificada por Ja Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comisi6n Nacional del 
Mercado de V a! ores), de fom1a que muestran la imagen fie] de Ia situaci6n financiera del 
Fondo a1 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de 
efectivo que se han generado durante el ejercicio tenninado en esa fecha. 
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Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duraci6n esta sujeta al 
comportamiento de cada Derecho de credito participado en cuanto a su amortizaci6n, 
constituyendo por ello tanto los Derechos de credito como los Bonos de Titulizaci6n de 
Activos instrumentos con calendarios inciertos de arnortizaci6n, estas cuentas anuales 
incluyen los cuadros de vencimientos te6ricos de los Derechos de credito y de los Bonos de 
Titulizaci6n bajo Ia hip6tesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas. 

Las cuentas anuales del ejercicio son fommladas por el Consejo de Administraci6n de la 
Sociedad Gestora y se someteran a Ia aprobaci6n de la Junta General de Accionistas de !a 
misma, estimandose que seran aprobadas sin cam bios significativos. 

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

b) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en Ia elaboraci6n de los estados financieros 

En !a preparaci6n de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de !a Sociedad 
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a Ia aplicaci6n 
de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y 
compromisos existentes en Ia fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia hist6rica y en otros 
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y 
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los 
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones 
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente 
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir el ajuste del 
valor de los activos y pasivos afectados. Si, como consecuencia de estas revisiones, o de 
hechos futuros, se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la 
cuenta de perdidas y ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos. 

Las estimaciones mas significativas utilizadas en !a preparaci6n de estas cuentas anuales se 
refieren a: 

• Las perdidas por deterioro de activos financieros (vease Nota 3-j). 

• Cancelaci6n anticipada. 

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo 
y, en su caso, en !a escritura de constituci6n del Fondo. 
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c) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda presentan, a efectos comparatives, 
con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las 
cifras del ejercicio 2012, las correspondientes a! ejercicio anterior, por lo que, Ia informacion 
contenida en esta memoria referida al ejercicio 2011 se presenta, exclusivamente, a efectos 
comparatives con Ia infom1aci6n relativa a! ejercicio 2012 y, por consiguiente, no constituye 
las cuentas anuales del Fonda del ejercicio 2011. 

d) Agrupacion de partidas 

En !a confecci6n de estas cuentas anuales no se ha procedido a !a agmpaci6n de partidas 
relativas a! balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estado de 
ingresos y gastos reconocidos. 

e) Elementos recogidos en varias partidas 

En Ia confecci6n de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en 
dos 0 mas partidas del balance. 

f) Principios con tables no obligatorios aplicados 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda han formulado estas cuentas anuales 
teniendo en consideraci6n 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. 

3. PRINCIPIOS CO NT ABLES Y NORMAS DE V ALORACION APLICADAS 

Las cuentas anuales del Fonda, correspondientes al ejercicio 2012, han sido formuladas 
aplicando los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraci6n de acuerdo 
con lo establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores, y sus modificaciones posteriores: 

a) Empresa en funcionamiento 

El Consejo de Administraci6n de Titulizaci6n de Activos, S.G.F.T., S.A. ha considerado que 
Ia gesti6n del Fonda continuara en un futuro previsible, por lo que Ia aplicaci6n de los 
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principios y criterios contables no tiene el prop6sito de detenninar el valor del Fondo a 
efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidaci6n 
total. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir en 
funci6n de Ia coniente real que los mismos representan, con independencia del momento en 
el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda determinarse 
con fiabilidad. 

c) Corriente y no corriente 

Son activos y pasivos conientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, 
enajenaci6n o realizaci6n, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio a partir 
de Ia fecha del balance, clasificandose el resto como no conientes. 

d) Activos dudosos 

El saldo del epigrafe "Activos dudosos" del activo del balance recoge el importe total de los 
instrumentos de deuda y derechos de credito que cuenten con algun imp01ie vencido por 
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad, 
asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e 
intereses) en los terminos pactados contractualmente. 

El importe de los activos fallidos obtenido de confonnidad con lo establecido en el folleto del 
Fondo se recoge, en su caso, en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo. 

e) Activos financieros 

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte 
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones delmismo. 

• Prestamos y partidas a cobrar 

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos 
de patrimonio ni derivados, sus co bros son de cuantia detenninada o detenninable y no se 
negocian en un mercado activo. 
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En esta categoria se incluyen los derechos de credito que dispone el Fondo en cada 
memento. 

Valoraci6n inicial 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran, inicialmente, por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de Ia transacci6n, que equivaldni a! valor 
razonable de Ia contraprestaci6n entregada mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, las cuentas a cobrar cuyo importe se espera 
recibir en un plazo inferior a tres meses, se podran valorar por su valor nominal, siempre y 
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial. 

Valoraci6n posterior 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amo11izado. 
Los intereses devengados se contabilizaran en Ia cuenta de perdidas y ganancias, aplicando 
el metoda del tipo de interes efectivo. 

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a tres meses 
que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicia!mente por su 
valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe. 

t) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasificaran 
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econ6mica supongan para 
este una obligaci6n contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo 
financiero, o de intercambiar actives o pasivos financieros con terceros en condiciones 
potencialmente desfavorables. 

• Debitos y partidas a pagar 

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por 
el Fondo, con el fin de financiar !a adquisici6n de activos financieros, es decir, las 
ob!igaciones, bonos y Bonos de titulizaci6n emitidos por el Fonda. 

Adicionalmente, se registraran en esta categoria las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con e! fin de tinanciar !a actividad del Fondo, asi como cualquier 
disposici6n rea!izada de lineas de credito concedidas al Fonda. 
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Va/oraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoranin, inicialmente, por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de Ia transacci6n, que 
equivaldra a! valor razonable de Ia contraprestaci6n recibida ajustado por los costes de 
transacci6n que les sean directarnente atribuibles. 

Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de 
direcci6n y aseguran1iento de Ia emisi6n, Ia comisi6n inicial de Ia Sociedad Gestora si 
hubiere, las tasas del 6rgano Regulador, los costes de registro de los folletos de emisi6n y 
los costes derivados de Ia admisi6n a negociaci6n de los val ores emitidos, entre otros. 

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera 
pagar en un plazo inferior a tres meses, se podran valorar por su valor nominal, siempre y 
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial. 

Valoraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste an1ortizado. 
Los intereses devengados se contabilizaran en Ia cuenta de perdidas y ganancias, aplicando 
el metodo del tipo de interes efectivo. 

No obstante lo anterior, los debitos con vencimiento no superior a tres meses que, de 
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor 
nominal, continuaran valorandose por dicho importe. 

Repercusi6n de perdidas a los pasivos financieros 

Las perdidas incutTidas en el periodo, en su caso, son repercutidas a los pasivos emitidos 
por el Fondo, come112ando por Ia cuenta de periodificaci6n de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas 
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelaci6n de pagos establecido 
contractualmente para cada fecha de pago. 

Dicha repercusi6n se registra, en su caso, como un ingreso en el epigrafe "Repercusi6n de 
perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

El importe cotTespondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es Ia 
diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estimados y se presenta separadan1ente en el pasivo del balance en los cotTespondientes 
epfgrafes especificos de "CotTecciones de valor por repercusi6n de perdidas". 
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En el dJculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como 
tipo de actualizacion el tipo de interes efectivo original del instrwnento, si su tipo 
contractual es fijo, o el tipo de interes efectivo a Ia fecha a que se refieran los estados 
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

La reversion de las perdidas repercutidas, en su caso, a los pasivos financieros, que se 
produzca cuando el Fondo obtenga beneficios en el periodo, se realiza en el orden inverso 
a! establecido anteriom1ente para Ia repercusion de perdidas, terminando por Ia comision 
variable periodificada. 

Dicha reversion se registra, en su caso, como un gasto en el epigrafe "Repercusion de 
perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y gana:ncias, y tiene como limite el valor en 
libros de los pasivos financieros que estarian reconocidos en Ia fecha de reversion si no se 
hubiese realizado Ia repercusion de perdidas. 

Cancelaci6n 

La cancelacion o baja del pasivo se podra realizar, m1a vez dado de baja el activo afectado, 
por ei importe correspondiente a los ingresos en el acumulados. 

g) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epigrafe del activo se incluye Ia periodificacion de los ingresos financieros derivados 
de los Derechos de Credito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que a(m 
no han sido cobrados. 

Asimismo, en el epigrafe del pasivo se incluye Ia periodificacion de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n emitidos y de los prestamos mantenidos con entidades 
de credito, que aiin no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo de interes 
efectivo. 

h) Ajustes por periodificacion 

Conesponden, principalmente, a Ia periodificacion realizada de las comisiones devengadas 
por terceros, registrandose por su valor real en funci6n de cada uno de los contratos suscritos, 
todos el!os en relacion con Ia administracion financiera y operativa del Fondo. 

i) lmpuesto sobre Sociedades 
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El Fondo tributa en el regimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo 
dispuesto por el Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el 
Texto Refundido de Ia Ley sobre el Impuesto de Sociedades, modificado posteriom1ente por 
!a Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre !a Renta de las Personas Fisicas y de 
modificaci6n parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre !a Renta de no 
Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto 
sobre Sociedades en el 30%. 

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende !a parte relativa a! gasto o 
ingreso por el impuesto coiTiente y !a parte cotTespondiente a! gasto o ingreso por el impuesto 
diferido, en su caso. 

Dado que en los ejercicios 2012 y 2011 se han equilibrado los ingresos y los gastos del 
Fondo, no procede liquidar cuota algw1a por el Impuesto sobre Beneficios (vease Nota 10). 

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se coJTesponde con el 
reconocimiento y Ia cancelaci6n de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de 
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoraci6n, contable y fiscal, de los 
activos y pasivos del Fondo. Las diferencias temporarias imponibles dan Iugar a pasivos por 
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los creditos por 
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan Iugar a 
activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por 
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo "Ajustes repercutidos en el balance 
de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, tam bien 
con contrapartida en dicho capitulo. 

La cuantificaci6n y valoraci6n de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos 
de gravamen esperados en el momento de su reversion, segun !a normativa que este vigente o 
aprobada y pendiente de publicaci6n en !a fecha de cieiTe del ejercicio, y de acuerdo con Ia 
fonna en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo. 

En base a lo anterior y dado que en fW1ci6n de las condiciones previstas en !a escritura de 
constituci6n del Fondo en cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y 
gastos del Fondo se equilibren durante toda !a vida del mismo, los Administradores de !a 
Sociedad Gestora estiman que Ia liquidaci6n de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, 
tanto activa como pasiva, es remota con lo que en fW1ci6n de lo previsto en !a normativa 
contable vigente no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos. 
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j) Deterioro del valor de los activos financieros 

El valor en libros de los activos fmancieros del Fondo es corregido por Ia Sociedad Gestora 
con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se 
ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se reconocera en los pasivos 
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constituci6n del Fondo, una reversion 
en el valor de los mismos con abono en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

• Derechos de credito 

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instrmnentos de deuda valorados 
por su coste amortizado es igual a Ia diferencia entre su valor enlibros y el valor actual de sus 
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendose, en dicha estimaci6n, las perdidas 
crediticias futuras en las que no se haya incurrido. 

Los t1ujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda corresponden a todos los 
importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante 
Ia vida del instrumento. En sn estimaci6n se considerara toda la infonnaci6n relevante que 
este disponible en Ia fecha de fommlaci6n de los estados financieros y que proporcione datos 
sobre Ia posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales. 

En Ia estimaci6n de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias 
reales, siempre que estas se hayan considerado en Ia cesi6n del instrumentos o figuren en Ia 
informacion facilitada a los titulares de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en 
cuenta los flujos que se obtendrian de su realizaci6n, menos el importe de los costes 
necesarios para su obtenci6n y posterior venta, con independencia de la probabilidad de Ia 
ejecuci6n de Ia garantia. 

En el ca!culo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara como 
tipo de actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instrmnento, si su tipo contractual 
es fijo, o el tipo de interes efectivo a Ia fecha que se refieran los estados financieros, 
deterrninado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable. 

Cuando se renegocien o modifiquenlas condiciones de los instrumentos de deuda se utilizani 
el tipo de interes efectivo antes de la modificaci6n del contrato, salvo que pueda probarse que 
dicha renegociaci6n o modificaci6n se produce por una causa distinta a las dificultades 
financieras del prestatario o emisor. 

El descuento de los t1ujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto 
cuantitativo no sea material, particulannente, cuando el plazo previsto para el cobro de los 
flujos de efectivo sea igual o inferior a tres meses. 
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En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran 
utilizar modelos basados en metodos estadisticos. No obstante, el importe de Ia provision que 
resulte de Ia aplicaci6n de lo previsto en los parrafos anteriores no podra ser inferior a Ia que 
se obtenga de Ia aplicaci6n, para los activos dudosos, de los porcentajes minimos de 
cobertura por calendario de morosidad que se indican a continuaci6n y que calculan las 
perdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido desde el vencimiento de Ia primera 
cuota o plazo que pem1anezca impagado de una misma operacion: 

Tratamiento general 

Hasta 6 meses 
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 
Mas de 12 meses 

Porcentaje (%) 

25 
50 
75 

100 

La escala anterior se aplicara, por acumulacion, al conjunto de operaciones que el Fondo 
mantenga con un mismo deudor, en Ia medida que en cada una presente impagos superiores a 
tres meses. A estos efectos, se considerara como fecha para el calculo del porcentaje de 
cobertura Ia del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o Ia de Ia 
calificacion de los activos como dudosos si es anterior. 

La Sociedad Gestora debera ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en los 
parrafos anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro de 
valor de los activos. Las operaciones de importe significative para el Fondo se analizaran 
individualmente. 

El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconocera en Ia cuenta de 
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando como contrapartida una 
contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia 
de un analisis individualizado de los instrumentos, se considere remota Ia recuperacion de 
alg(m importe, este se dara de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al 
Fondo, continuar registrando intemamente sus derechos de cobro hasta su extincion por 
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de Ia 
perdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un 
ingreso en Ia cuenta de perdidas y ganancias, y tendra como limite el valor en libros del 
activo financiero que estaria reconocido en Ia fecha de reversion si no se hubiese registrado el 
deterioro del valor. 
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El reconocimiento en Ia cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre Ia 
base de los tenninos contractuales se interrumpinl. para todos los instrumentos de deuda 
calificados como dudosos. El criteria anterior se entiende sin perjuicio de Ia recuperaci6n del 
importe de Ia perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo 
como consecuencia de utilizar en su ciilculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estimados. En todo caso, este importe se reconocerii como una recuperaci6n de Ia perdida por 
deterioro. 

k) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. AI 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no 
tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera. 

I) Compensaci6n de saldos 

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

m)Estados de flujos de efectivo 

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; 
entendiendo por estos las inversiones a corto 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 ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas 
como de inversion o de financiacion. 

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicion, enajenaci6n o disposicion por 
otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus 
equivalentes, asf como aquellas actividades que producen cambios en el tamafio y 
composicion de los activos y pasivos que no fom1m1 parte de las actividades de 
explotacion. 
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A efectos de Ia elaboraci6n de los estado de flujos de efectivo, se han considerado como 
"efectivo o equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y 
con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o 
equivalentes de efectivo a! saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su caso, en 
adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el epigrafe "Efectivo y 
otros activos liquidos equivalentes" del activo del balance. 

n) 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 estos estados se presentan, en su caso: 

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las nonnas de valoraci6n, deban 
imputarse directamente a! pasivo del balance. 

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

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y c) 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) Valor razonable de los activos y pasivos financieros 

Dada Ia naturaleza y composici6n de los activos y pasivos financieros del Fondo, los 
vencimientos residuales de los activos financieros, y las correcciones valorativas registradas, 
el valor razonable de los activos y de los pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 
2012 no difiere significativamente de sus correspondientes val ores en libros a dicha fecha. 

4. ERR ORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONT ABLES 

En Ia elaboraci6n de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningtin error 
significativo ni cambio en las estimaciones contables que haya supuesto !a reexpresi6n de los 
importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 20 II. 
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5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS 

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por Ia 
Sociedad Gestora a traves de tm proceso de identificacion, medici on y seguimiento continuo. 
No obstante, desde su constituci6n se estructura para que el impacto de los distintos riesgos 
en su estructura sea minimo. 

El Fondo esta expuesto a! riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes y 
de tipo de cambio), riesgo de credito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos 
financieros que mantiene en su crutera. 

Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultru1tes de posibles variaciones adversas 
de los tipos de interes de los actives y pasivos, y de los tipos de crunbio en los que estan 
denominadas las masas patrimoniales. 

• Riesgo de tipo de interes 

El riesgo de tipo de interes deriva de Ia posibilidad de que can1bios en los tipos de interes 
afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. 

En el caso del Fondo, este riesgo radica en el hecho de que prute de los derechos de credito 
adquiridos se encuentran sujetos a tipos de interes y a periodos de revision y liquidacion 
diferentes a! tipo de interes aplicable a los Bonos (vease Nota 8). 

• Riesgo de tipo de crunbio. 

El Fondo no presenta exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de 
referenda de las cuentas anuales. 

Riesgo de Iiquidez 

Este riesgo refleja Ia posible dificultad del Fondo para disponer de fondos lfquidos, o para 
poder acceder a ellos, en Ia cuantia suficiente y a! coste adecuado, de forma que pueda hacer 
frente en todo memento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago 
establecido en Ia escritura de constitucion del Fondo. 

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde Ia constitucion del mismo, de un 
mecanisme minimizador de este riesgo, como es el precio aplazado de las cuentas a cobrar, 
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de modo que una parte del valor de los derechos de credito adquiridos por el Fondo no es 
pagada a las entidades cedentes basta Ia fecha de vencimiento de los derechos de credito. 

En Ia Nota 6 de Ia Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos 
financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2012. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de !a posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asi como por el impago del conjunto 
de derechos de credito de Ia cartera titulizada del Fondo. La politica del Fondo es que las 
contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relaci6n con e! posible riesgo de 
credito de !a cartera titulizada, e! Fondo dispone de mecanismos minimizadores como son las 
dotaciones confom1e a experiencia de impago y calendarios. 

El Fondo no espera incurrir en perdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus 
obligaciones por parte de Ia contraparte. 

El siguiente cuadro muestra las principales exposiciones a! riesgo de credito a! 31 de 
diciembre de 2012 y 2011: 

Deudores y otras cuentas a cobrar 
Derechos de cr6dito 
Tesoreria 

Total Riesgo 

6. ACTIVOS FINANCIEROS 

Miles de euros 
31-12-2012 31-12-2011 

12.242 
308.802 
72.680 

393.724 

11.257 
335.461 
59.334 

406.052 

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 este capitulo esta constituido (micamente por Derechos de 
Credito (Cuentas a cobrar) a corto plazo. 

La composici6n al31 de diciembre de 2012 y 2011 del importe pendiente de amortizaci6n de 
los Derechos de Credito, incluyendo los activos dudosos, y su movimiento durante los 
ejercicios 2012 y 2011, es el siguiente: 
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Derechos de Credito Miles de euros 

Sal do a! Ol.Ol.ll 300.204 

Compras de actives !.215.011 

Amortizaci6n (1.178.667) 

Saldoal31.12.11 336.548 

Compras de actives 1.161.392 

Arnortizaci6n (1.188.014) 

Saldo al31.12.12 309.926 

AI 31 de diciembre de 2012 existian Derechos de Credito clasificados como "Activos 
dudosos" por importe de 44.922 miles de euros (99.958 miles de euros a] 31 de diciembre de 
2011 ), correspondiendo fundamentalmente a Derechos de Cn§dito frente a organismos 
publicos para los que los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo no han 
considerado necesaria Ia constituci6n de una correcci6n de valor por deterioro. 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 
2011, en el saldo de Activos dudosos: 

Activos Dudosos 

Saldos al inicio del ejercicio 

Entradas a activos dudosos durante el ejercicio 

Reclasificaci6n a fallidos (dados de baja del balance) 

Recuperaci6n en efectivo 

Regularizaci6n de cuotas no vencidas por efecto arrastre 

Recuperaci6n mediante adjudicaci6n 

Saldos al cieJTe del ejercicio 

Los Derechos de Credito tienen las siguientes caracteristicas: 

Miles de Euros 

2012 

99.958 

44.922 

(99.958) 

44.922 

El Fondo ostenta los derechos reconocidos en Ia normativa legal aplicable. 

2011 

51.220 

99.958 

(51.220) 

99.958 

- Participa11 de Ia totalidad del principal de las cuentas a cobrar que han servido de base para 
Ia titulizaci6n. 
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- La entidad emisora no asumfa responsabilidad alguna por el impago de los deudores ni 
garantiza, directa o indirectan1ente, e! buen fin de las operaciones, ni otorga garantfas o 
avales ni se establecen pactos de recompra de tales participaciones. 

AI 31 de diciembre de 2012 y 20 11 todos los Derechos de Credito tienen un plazo de 
vencimiento contractual inferior a un afio. 

El saldo del epfgrafe "Activos financieros a corto plazo - Deudores y otras cuentas a cobrar" 
del activo del balance incluye, a! 31 de diciembre de 2012, 12.242 miles de euros (11.257 
miles de euros a! 31 de diciembre de 2011) correspondientes a! importe pendiente de cobro 
asociado a derechos de credito que ya han sido cobrados por Ia entidad cedente a dicha fecha 
y cuyo importe efectivo se encontraba pendiente de ser transferido al Fondo. Dicho importe 
ha sido liquidado en los prim eros dias del ejercicio 2013. 

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en Ia Fecha de Constituci6n y en cada Fecha de 
Compra, reservarii un porcentaje del precio de compra de dichos Derechos de Credito en 
concepto de Precio Aplazado. Dicho porcentaje, que en el ejercicio 2012 ha sido de media m1 
25,30% (26,13% en el ejercicio 2011), siendo el porcentaje maximo el32,42% y elmfnimo el 
23,20%, sera calculado en cada compra adicional de Derechos de Credito en concepto de 
Precio Aplazado. Dicho Precio Aplazado tiene el objetivo de dotru· de liquidez al Fondo y 
cubrir, principalmente, los gastos y comisiones del Fondo, el pago de los intereses de los 
Bonos y Ia posible perdida que se produzca en los Derechos de Credito. AI 31 de diciembre 
de 2012 e! Precio Ap!azado de los derechos de credito ascendfa a 93.525 miles de euros 
(105.913 miles de euros a! 31 de diciembre de 2011) y estaba registrado en el epfgrafe 
"Pasivos finru1cieros a corto plazo - Acreedores y otras cuentas a pagar" del pasivo del 
balance. 

El importe devengado en e! ejercicio 2012 en concepto de intereses a! descuento de los 
Derecho de Credito ha ascendido a 5.042 miles de euros (6.059 miles de euros en el ejercicio 
2011 ), que se encuentran registrados en el epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados -
Derechos de credito" de !a cuenta de perdidas y ganancias, habiendo sido cobrado en su 
totalidad al31 de diciembre de 2012. 

El movimiento experimentado por las cuentas correctoras por perdidas por deterioro de !a 
cartera de derechos de credito dudosos durante los ejercicios 2012 y 2011 es el siguiente: 
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Saldo al 0!.0!.11 

Dotacion~s con cargo a resultados 
Recuperaciones con abono a resultados 

Saldo al 31.!2.11 

Dotaciones con cargo a resultados 
Recuperaciones con abono a resultados 

Saldo al3l.l2.12 

OL41.08143 

Miles de euros 

(868) 

(!.087) 
868 

(1.087) 

(1.124) 
!.087 

(l.l24) 

A 3 I de diciembre de 20I2 y 20I I esta correcci6n de valor se encuentra registrada en el 
epfgrafe "Activos financieros a corto plazo - Derechos de credito - Correcciones de valor por 
deterioro de activos" del activo del balance. 

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES 

El deta!le del sal do de este epfgrafe del activo del balance a! 31 de diciembre de 2012 y 2011 
es el siguiente: 

Miles de euros 
3!112/2012 3l/l2/20ll 

Tesoreria 72.680 59.334 
Otros actives liquidos equivalentes 

72.680 59.334 

El saldo del epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-Tesoreria" que figura en 
balance, a! 3I de diciembre de 2012 y 2011, corresponde a! saldo de una cuenta corriente, 
abierta a nombre del Fondo en HSBC Bank plc. Sucursal en Espafia. La cuenta corriente 
devenga un intert\s igual a! tipo EONIA diario menos un margen del 0,07%. Los intereses 
devengados se liquidan mensualmente. 

En relaci6n con esta cuenta de tesoreria, el contrato queda supeditado a que Ia calificaci6n 
otorgada a HSBC para su riesgo a corto plazo no descienda de AI y PI, seglin las esca!as de 
calificaci6n de S&P y Moody's, respectivamente. A! 31 de diciembre de 2012 se cumplia 
dicho requisito. 

Los intereses devengados por esta cuenta corriente, durante el ej ercicio 20 12, han ascendido a 
117 miles de euros (558 miles de euros durante el ejercicio 2011 ), que se incluyen en el 
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epfgrafe "Intereses y rendimientos asimilados - Otros activos financieros" de Ia cuenta de 
perdidas y ganancias. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 el Fondo no ha realizado operaciones de adquisici6n 
temporal de acti vos. 

8. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

A continuaci6n se detallan los cobros y pagos realizados por el Fondo durante el ejercicio 
2012: 

En miles de euros 
Liquidaci6n de co bros y pagos del perfodo Perfodo Acumulado 

Real Real 
Derechos de Credito dasificados en el Activo: 
Cobras por amortizaciones ordinarias 1.187.029 3.050.616 
Cobras por amortizaciones anticipadas -
Cobros par intereses ordina!ios - -
Cobros por intereses previamente impagados - -
Cobras par amortizaciones previamente impagadas - -
Otros cobros en especie - -
Otros cobras en efectivo 116 300.846 

Series emitidas clasificadas en el Pasivo: 
Pagos par amo1tizaci6n ordinaria {Serie llnica) - -
Pagos por intereses ordinaries (Serie Unica) (4.970) (14.020) 

Pagos par amortizaciones anticipadas (Serie Unica) - -
Pagos par amortizaci6n previamente impagada (Serie imica) -
Pagos por intereses previamente impagados (Serie (mica) -
Pages por amortizaci6n de prestamos subordinados -
Pages por intereses de prestamos subordinados -
Otros pages del periodo (*) (1.168.738) (3.252.167) 

(*) Recoge el imp01te de los pagos par adquisici6n de derechos de credit a. 

Los Administradores de la Sociedad Gestora del F ondo han fommlado las presentes cuentas 
anua1es sin incluir, en el cuadro anterior, la informacion contractual sobre los co bros y pagos 
que estaban previstos en la escritura de constituci6n del Fondo, atendiendo a la enorme 
dificultad priwtica de su elaboraci6n por Ia tipologfa de los derechos de credito ( cuentas a 
cobrar) y a la posibilidad dada por el regulador en base a dicha impracticabi1idad. No 
obstante lo anterior, a continuaci6n se muestra Ia comparativa, entre Ia situaci6n inicial y !a 
actual, de ciertas tasas e hip6tesis asociadas a los actives y pasivos del Fondo: 
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Tasas e Hio6tesis 
Situaci6n Inicial Situaci6n Actual 

Activos: 
Tipo de interes medio de la cartera - -
Tasa de amortizaci6n anticipada (hip6tesis) - -
Tasa de fallidos (hip6tesis) - 0,03% 

Tasa de recuperaci6n de fallidos (hip6tesis) - -
Tasa de morosidad (hip6tesis) - 12,56% 

Loan to value media - -
Vida media de los activos 0,02 O.D7 
Fecha de liquidaci6n anticipada del fonda (hip6tesis) 2015 2015 

A continuaci6n se incluye !a infonnaci6n detallada del movimiento de fondos en cada una de 
las fechas de pago del ejercicio 2012: 

t. Sltuac!6n lnlc!al (Cuenta de Tesorerfa 
11. Fond as raclbldos del emlsor 
lit. Subtotal Recursos Disponibles (l + II : 
IV. Total Jntereses de Ia Cuenta de Tesorerla: 
V, Recursos disponlbles {Ill+ IV): 
VI. Gastos: 
VII. Pago a los Bonos: 

Bonos: 
lntereses: 

VIII. Saldo disponlble V-VI·VII): 
Dlstrlbucl6n del saldo dh:;ponlble: 
Preclo al Contado y Preclo Ap!azado Pagado 

Saldo Cuenta de Tesorerfa despues del pago 

'- tenses 

~Saldo I IV·
1
YI·VII): 

Prec > al ~ontado y Precio I , Pagado 
1 Saldo :uen 'd ' ' del pago 

Enero de 
2012 

2.573,41 
108.577.540 79 
108.580.114 20 

30.414,57 
108.610.528 77 

8.446 92 
318.750,00 

318.750,00 
108.285.331,85 

108.281.343 06 
3.988,79 

101.763.857,59 

•,SS 

Febrero de 
2012 

3.988 79 
89.068.084,01 
89.072.072 80 

20.395 34 
89.092.468 14 

6.017 12 
302.080 33 

302.080 33 
88.784.370 69 

88.783.730.83 
639,86 

98.91 

41 

372,24 
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Euros 
Marzo de Abril de 

2012 2012 
639 86 1.378 61 

100.784.000 02 78.717.720 81 
100.784.639 88 78.719.099 42 

16.421 93 14.143,05 
100.801.061 81 78.733.242 47 

6.232 02 7.521 40 
354.375 17 403.328,33 

354.375,17 403.328 33 
100.440.454 62 78.322.392 74 

100.439.076,01 78.318.707.24 
1.378 61 3.685 50 

Euros 

201 
' de Oct~~r~ de 

~ ~~ 
,8: 

46• . i,33 44 

19,18 

1.918,47 

Mayo de Junto de 
2012 2012 

3.685 so 3.472 67 
85.002.929,33 130.399.541 33 
85.008.614,83 130.403.014 00 

12.763,43 15.268,52 
85.019.378,26 130.418.282,52 

12.026,51 5.587 33 
402.724,33 440.576,60 

402.724,33 440.576,50 
84.604.627,42 129.972.118,69 

84.601.154,75 123.938.829,36 
3.472,67 6.033.289,33 

21 'de 21 'de 

ill:~ ~ 

511.719,83 
1C 

5.141,66 

57 

754,03 
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9. P ASIVOS FINANCIER OS 

Obligaciones y Otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, y con cargo a! mismo, procedi6 
en Ia fecha de constituci6n del Fondo a Ia emisi6n de Bonos de Titulizaci6n de Actives 
agrupados en un unico tramo, que tiene las siguientes caracteristicas: 

Importe nominal de !a Emisi6n 300.000.000 euros 

Numero de Bonos: 3.000 

Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.000 euros 

Tipo de interes variable al3!.12.12 1,728% 

Periodicidad de pago de intereses Mensual 

Fechas de pago de intereses 11° dia habil de cada mes 

Fecha de inicio del devengo de intereses 21 de mayo de 2010 

AI no cotizar en un mercado secundario, los Bonos carecen de calificaci6n crediticia de las 
Agencias de Calificaci6n. No obstante, antes del otorgan1iento de Ia Escritura de Constituci6n 
del Fondo, las Agencias de Calificaci6n confirmaron que Ia suscripci6n de dichos Bonos por 
Ia Entidad Suscriptora no conllevaba un deterioro, rebaja o retirada de las calificaciones a 
corte plazo del programa. 

La fecha de amortizaci6n prevista de los bonos es Ia fecha de page del mes de mayo de 2015. 
No obstante, Ia Sociedad Gestora podni proceder a liquidar de fonna anticipada el Fondo y, 
con ello, los bonos en los siguientes supuestos: 

1. Cuando hayan transcurrido tres fechas de compra consecutivas, sin que las Entidades 
Cedentes, hayan transmitido a! Fondo derechos de creditos adicionales, suficientes para 
que el saldo nominal pendiente de los derechos de credito sea superior a! 80% del saldo 
nominal pendiente de los Bonos. 

2. Cuando hayan transcurrido seis fechas de compra consecutivas, sin que las Entidades 
Cedentes, hayan transmitido a! Fondo derechos de credito adicionales, suficientes para 
que el sal do nominal pendiente de los derechos de credito, sea superior a! I 00% del saldo 
nominal pendiente de los Bonos. 
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3. Si en una fecha de compra el Fondo debiese adquirir derechos de credito adicionales, por 
Ul1 importe, tal que resulte que el saldo nominal pendiente de los derechos de credito sea 
superior a! importe maximo de los derechos de credito. 

4. Cuando hayan transcurrido tres fechas de compra consecutivas en las que el periodo 
medio de cobro de los derechos de credito que tengan como deudores a Administraciones 
Publicas, haya sido superior a 165 dias. 

5. Cuando hayan transcurrido tres fechas de compras consecutivas en las que el perfodo 
medio de cobro de los derechos de credito, que tengan como deudores a Entidades 
Privadas, haya sido superior a 175 dias. 

6. Si la media m6vil a tres meses de Ia Tasa de Mora Publica, es mayor o igual al 17%. 

7. Si Ia media m6vil a tres meses de !a Tasa de Mora Privada, es mayor o igual a! 7,5%. 

8. Si la media m6vil a tres meses de la Tasa de Incumplimiento Publica, es mayor o igual a! 
2%. 

9. Si Ia media m6vil a tres meses de la Tasa de Incumplimiento Privada, es mayor o igual al 
2,75%. 

I 0. Si el valor nominal de los derechos de credito, que han sido sustituidos durante los doce 
meses anteriores, porque adolecian de vicios ocultos, incluyendo el que no se ajustaran, 
en Ia fecha de constituci6n o en su respectiva fecha de compra posterior, excede del 5% 
del valor nominal de los derechos de credito que han sido adquiridos durante el mismo 
periodo. 

11. Que cualquiera de los Cedentes o ACS sea declarado insolvente o se vea inmerso en un 
procedimiento concursal. 

12. Que cualquier persona pase a tener, directa o indirectan1ente, Ia mayoria absoluta de 
ACS. 

13. Que uno o mas de los Cedentes principales se vea afectado por un supuesto de resoluci6n 
anticipada de Ul1 cedente. 

14. Que cualquiera de los Cedentes o ACS incUlnp!a alglin pago al Fondo a vencimiento de 
confonnidad a la Escritura de Constituci6n, a no ser que se deba a un error tecnico y se 
subsane en los 3 dias habiles siguientes. 
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15. Que cualquier Cedente o ACS incumpla cualquiera de sus obligaciones en virtud de la 
Escritura de Constituci6n. 

16. Que la Sociedad Gestora tenga conocimiento de que cualquier manifestaci6n o garantia 
otorgada por cualquier Cedente o Ia informacion facilitada es falsa o inexacta, a no ser 
que se subsane en 10 dias habiles. 

17. Que se produzca U11 supuesto adverso siguificativo. 

18. Que cualquier deuda de ACS o de cualquier cedente cuya cuantia total ascienda a 
25.000.000 de euros o mayor sea declarada vencida y pagadera antes de su vencimiento 
original como consecuencia de un supuesto de incumplimiento o no sea pagada al 
vencimiento. 

19. Que cua1quier cesi6n de los Derechos de Credito cedidos no surta o deje de surtir el 
efecto de una transmisi6n de Derechos de Credito plenamente legal, valida, vincu!ante y 
exigible. 

20. Que Ia Sociedad Gestora notifique a los Cedentes, ACS, la Entidad Suscriptora y el 
Agente de Ia Linea de Credito que cualquier estipulaci6n de cualquiera de los 
documentos de la operaci6n es invalido o inexigible, salvo subsanaci6n en 10 dias 
h::ibiles. 

21. Que cualquiera de los Cedentes no desee o no este autorizado a soportar las deducciones 
fiscales o costes complementarios que se establecen enla Escritura de Constituci6n. 

22. Que tenga Iugar cualquier hecho que comporte la retirada, rebaja o puesta bajo vigilancia 
de las calificaciones del Programa de PC por las Agencias de Calificaci6n. 

23. Que hay an transcurrido 10 dias naturales desde la notificaci6n escrita de !a Sociedad 
Gestora a ACS en la que le informa de que el Contrato de Linea de Credito ha vencido o 
no ha sido renovado por cualquier motivo, de conformidad con sus terminos y 
condiciones. 

24. Que una interrupci6n del mercado de papel comercial obligue a disponer de Ia Linea de 
Credito durante mas de 3 meses naturales consecutivos. 

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se ha producido ninguna amortizaci6n en el sal do de 
los Bonos de Titulizaci6n de Activos. 
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Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizaci6n por 
importe de 5.030 miles de euros (6.306 miles de euros durante el ejercicio 2011), que se 
encuentran registrados en el epfgrafe "Intereses y cargas asimilados - Obligaciones y otros 
valores negociables" de Ia cuenta de perdidas y ganancias de dicho periodo, de los que 187 
miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a! 31 de diciembre de 2012 (127 
miles de euros a1 31 de diciembre de 2011 ), estando registrados en el epfgrafe "Pasivos 
financieros a corto plazo - Obligaciones y otros valores negociables - Intereses y gastos 
devengados no vencidos" del pasivo del balance. 

10. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO 

La composici6n de este epfgrafe del pasivo del balance a! 31 de diciembre de 2012 y 2011 es 
Ia siguiente: 

Comisi6n de Administraci6n de los Emisores 
Comisi6n Sociedad Gestora 
Comisi6n agente financiero/pagos 
Comisi6n Variable de los Emisores 
Correcciones de valor por repercusi6n de p6rdida 
Otros 

2012 

Miles de euros 
2011 

2 2 

10 10 

12 12 

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el movimiento que se ha producido en el saldo de este 
epigrafe, sin considerar el sal do de Ia cuenta "Otros", tanto por devengo como por pagos 
realizados, ha sido el siguiente: 
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Saldos a! 1 de enero de 2011 
Importes devengados durante el ejercicio 2011 
Pagos realizados durante el ejercicio 2011 
Saldos al31 de diciembre de 2011 
Importes devengados durante el ejercicio 2012 
Pagos realizados durante el ejercicio 2012 
Saldos a! 31 de diciembre de 2012 

Comisi6n de 
Administraci6n 

Miles de euros 

Comisi6n 
Sociedad Gestora 

3 
68 

(69) 
2 

69 
(69) 

2 

Comisi6n agente 
financiero/pagos 

10 
(I 0) 

10 
(10) 

OL4108150 

Comisi6n 
Variable 

Repercusi6n 
de perdidas 

Las condiciones especificas en relaci6n con los contratos establecidos por comisiones se 
detallan a continuaci6n: 

- Comisi6n de Ia Sociedad Gestora. 

En contraprestaci6n por las funciones a desaiTollar por !a Sociedad Gestora, el Fondo 
satisfara a Ia misma una comisi6n que se calculara como un porcentaje sobre el saldo 
nominal pendiente de los Bonos en !a fecha de pago inmediatamente anterior. 

Durante el ej ercicio 2012, Ia comisi6n devengada por este concepto ha ascendido a 69 
miles de euros (68 miles de euros durante el ejercicio 2011), que se encuentra registrada 
en el epigrafe "Otros Gastos de explotaci6n - Otros gastos de gesti6n corriente - Comisi6n 
de sociedad gestora" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

- Comisi6n Agente Financiero (HSBC). 

El Agente Financiero percibira una comisi6n anual por importe de I 0 miles de euros. 

Durante el ejercicio 2012, !a comisi6n devengada por este concepto ha ascendido a 10 
miles de euros (10 miles de euros durante el ejercicio 2011), que se encuentra registrada 
en el epigrafe "Otros gastos de explotaci6n - Otros gastos de gesti6n corriente - Comisi6n 
del agente financiero" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

11. SITU A CION FISCAL 

El resultado econ6mico de los ejercicios 2012 y 2011 es cero y coincide con la base del 
impuesto sobre sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que 
debe carecer de valor patrimonial. 
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De acuerdo con Ia normativa vigente, no existe obligaci6n de practicar retenci6n sobre las 
rentas obtenidas por contribuyentes del impuesto de sociedades procedentes de activos 
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisites: (i) que esten representados 
mediante anotaciones en cuenta; y (ii) que se negocien en un mercado secundario oficial de 
valores espafiol. 

Seglin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o 
haya transcurTido el plazo de prescripci6n de cuatro afios. 

El Fondo tiene abierto a inspecci6n todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad 
desde la fecha de su constituci6n. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora 
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecci6n. 

12. OTRA INFORMACION 

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizaci6n del impacto 
medioambiental y a la protecci6n y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen 
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la protecci6n y mejora del 
medio ambiente. 

Los honorarios correspondientes ala auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2012 han 
ascendido a 7 miles de euros (7 miles de euros en el ejercicio 2011), que se incluyen en el 
epigrafe "Otros gastos de explotaci6n - Otros gastos de gesti6n corriente - Otros gastos" de 
la cuenta de perdidas y ganancias, unico servicio prestado por dicho auditor. 

Al31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ning(ln importe significativo pendiente 
de pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un 
aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados 
en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se han realizado dentro de los lfmites 
legales de aplazamiento. 

13. HECHOS POSTERIORES 

Con posteriori dad al cierre del ejercicio 2012 y hasta la fecha de formulaci6n de estas cuentas 
anuales no ha ocurrido ninglin hecho que afecte o modifique significativamente Ia 
informacion contenida en las cuentas anuales. 
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CAP - TDA 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Informe de Gesti6n del 
ej ercicio terminado 
el 31 de diciembre de 2012 
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CAP-IDA 2, Fondo de Titulizaci6n de Actives, fue constituido por Titulizaci6n de Actives 
S.G.F.T. el 19 de mayo de 2010. El Fondo tiene carlicter abierto por el activo durante el 
denominado Periodo Renovable y por el pasivo durante el denominado Periodo de 
Ampliaci6n. La adquisici6n de los actives Iniciales y el desembolso de los bonos iniciales se 
produjeron el dia 21 de Mayo de 2010. Acrua como Agente Financiero del Fondo HSBC 
Bank plc, Sucursal en Espafia. 

En Ia fecha de desembolso, se emitieron 1.535 Bonos con un valor nominal de I 00.000 euros 
por Bono, que fueron suscritos per Regency Assets Limited. Durante el afio 20 I 0 se 
emitieron Ul1 total de 3.000 Bonos con Ul1 valor nominal de 100.000 euros y ya ha finalizado 
el Periodo de Ampliaci6n. 

El bono esta respaldado per Ul1a cartera de derechos de credito derivados de sociedades que 
fotman parte del Grnpo ACS cuyos deudores son Deudores Publicos y Deudores Privados. 

A 31 de diciembre de 2012, el saldo vivo de los actives ascendia a 309.925.785,33 euros, 
cifra que incluye Ia amortizaci6n de los actives y Ia recompra de nuevos actives a! cedente. 

AI cierre de este ejercicio, queda por amortizar el I 00% de los Bonos, se ha pagado en 
concepto de intereses en el afio 2012, 4.969.858,91 euros y el interes devengado de los bonos 
desde Ia ultima fecha de page hasta el 31 de diciembre de 2012 es 187.185,92 euros. 

AI 31 de diciembre de 2012, el saldo de Ia Cuenta de Tesoreria del Fondo es de 
72.679.953,95 euros. 
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1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en euros): 

2. Sal do Nominal pendiente de Cobra (con impagos, en euros ): 

3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fonda: 

4.Vida residual (meses): 

5.Tasa de amortizaci6n anticipada 

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 

7. Porcentaje de impagado entre 6 y 12 meses: 

8. Porcentaje de fallidos [*]: 

9. Sal do de fallidos (sin impagos, en euros) 

l 0. Tipo media cartera: 
11. Nivel de Impagado: (impago superior a 3 meses) 

l. Saldo vivo de Bonos por Serie: 

Bono 

2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie: 

Bono 

3. Sal do vencido pendiente de amortizar: 

4. Interes impagado 

TOTAL 

300.000.000 

5. Inten!s devengado (de ultima fecha de pago hasta el31 de diciembre de 2012) 

6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2012): 

Bono 

7. Pagos del period a 

Bono 

-2-

Amortizaci6n de principal 

0 

139.749.000 

309.926.000 

3.050.616.000 

0,84 

9,35% 

3,21% 

0,03% 

81.429 

UNIT ARlO 

100.000 

100,00% 

0,00 

0,00 

187.000 

1,728% 

Intereses 

4.970.000 



OL4108174 

CLASE 8.' 

1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 72.680.000 

----------1. Gastos producidos 2012 68.437,50 
2. Variaci6n 2012 

A)CARTERA B) BONOS 

Saldo Nominal 309.845.000 Bono 300.000.000 
Pendiente de Cobro 
No Fallido*: 

Saldo Nominal 81.000 
Pendiente de Cobro 
Fallido*: 

TOTAL: 309.926.000 TOTAL: 300.000.000 

* Fallido: Seg(m criterio tal y como infonna la Escritura de Constituci6n 

- 3 -



OK6439947 

CLASE 8.' 

FORMULACI6N DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTI6N POR LOS 
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACI6N DE LA SOCIEDAD GESTORA 

EBN Banco de Negocios, S.A. 
D. Te6filo Jimenez Fuentes 
Presidente 

Caja Castilla La Mancha Renting, S.A. 
D. Francisco Jesus Cepeda Gonzalez 

D'. Raquel Martinez Cabailero 

Sector de Participaciones Integrales, S.L. 
D. Rafael Garces Beramendi 

Banco de Sabadell, S.A. 
D. Juan Luis Sabater Navarro 

Unicorp Corporaci6n Financiera, S.A. 
D. Rafael Morales- Arce Serrano 

Estugest, S .A. U. 
D. Enric Lopez Mila 

Alderrnanbury Investments Limited 
D. Arturo Miranda Martin 

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutierrez-Maturana, para hacer constar que tras Ia 
aprobaci6n de las cuentas anuales y el informe de gesti6n de CAP-TDA 2, FONDO DE mULIZACI6N DE 
ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al31 de diciembre de 2012, por los miembros del Consejo de 
Adrninistraci6n de Titulizaci6n de Activos, S.A., S.G.F.T., en Ia sesi6n de 26 de rnarzo de 20!3, sus miembros 
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 58 hojas de papel tirnbrado encuademadas 
y numeradas correlativarnente del OIA I 081 I 7 al OL41 08174, ambos inclusive, estampando su firma los 
mlembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy fe. 

Madrid, 26 de marzo de 2013 

D. Luis Vereterra Gutierrez-Maturana 
Secretario del Consejo 




