
IM FTGENCAT 
SABADELL 2, Fondo de 
Titulización de Activos 
 
Cuentas Anuales e Informe de Gestión 
correspondientes al ejercicio 2013, junto 
con el Informe de Auditoría 

 



Deloitte~ 

INFORME DE AUDITORiA DE CUENTAS ANUALES 

Deioitte, S.L. 
Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 
Torre Picasso 
28020 L·1adrid 
Espana 

TeL:+34915145000 
Fax:+34915145180 

\\'\<,·v;.deloltle.es 

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

Hemos auditado las cuentas anuales de IM FTGENCAT SABADELL 2, Fonda de Titulizacion de Activos (en 
adelante, el Fonda), que comprenden el balance al31 de diciembre de 2013, 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 opiniOn sabre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada 
en el trabajo realizado de acuerdo con Ia nom1ativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en 
Espafta, que requiere el examen, mediante la realizaci6n de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las 
cuentas anuales y la evaluaci6n de si su presentaci6n, los principios y criterios contables utilizados y las 
estimaciones realizadas, estfm de acuerdo con el marco normative de informaciOn tinanciera que resulta de 
aplicaci6n. 

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la 
imagen fie! del patrimonio y de Ia situaci6n financiera del Fondo a! 3! de diciembre de 2013, 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 mismo. 

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos Ia atenci6n con respecto a lo seftalado en Ia Nota 4 de Ia 
memoria adjunta, en Ia que se menciona el volumen de derechos de credito dudosos y fallidos del Fonda, para los 
que los Administradores de Ia Sociedad Gestora han estimado unas necesidades de correcciones de valor par 
deterioro que se indican en la mencionada Nota. Como consecuencia de lo anterior y de las condiciones establecidas 
para !a amortizaci6n de los bonos, el Fonda ha dispuesto parcialmente del Fonda de Reserva constituido con el fin 
de atender a sus obligaciones de pago, sitmindose este por debajo del minima requerido a! 31 de diciembre de 2013, 
segun se indica en Ia Nota 6 de Ia Memoria integrante de las cuentas anuales. Asimismo, tal y como se indica en Ia 
Nota 3-g de Ia Memoria adjunta, el Fonda ha procedido a repercutir !a diferencia negativa entre los ingresos y gastos 
devengados, teniendo en cuenta el arden inverso de dicha prelaci6n de pagos, a los pasivos del Fonda. 

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de Ia Sociedad 
Gestora consideran oportunas sabre Ia situaci6n del Fondo, la 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 gestion concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se 
limita a la verificaci6n del infmme de gesti6n con el alcance mencionado en este mismo p<irrafo y no incluye la 
revision de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables del Fonda. 
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ACTIVO NO CORRIENTE 

Actlvgs ffnanc:iero$ a lergo plazo 
\lalores repreunlaliws de dellda 
Derecncs de crMno 

f'artl<:•pamones llipoleoar<as 

Pte~tamos hipotecalios 
Cedu!as l\1potecaoas 
Prllstamos a promotores 
Pr~&tamos a PYMES 

f'rlislamcs s emp•esas 
Clldulas temtcnales 
Cr~d1tos fW>P 
Prbtamo Consume 
Prllalilmo automcc.6n 
Arr~ndamrenlc financlerer 
Cuentas a oobrar 
Bonos de bluhzac.6n 
/ldt"'='S dlldoso~ 

ClASE 8.' 

Correccoones de valor par deterioro de aeliws 

tntereses y gasto& dewngado~ no ..,.,cidos 
l'ljustes p.or operao-ones de cert>ert1.11a 

Denwdos 
Denvados de eobenura 

Olros ai;!M.ls frnancieroo 
Garanllas financieras 
Olros 

Aetlvt~s por lmf'll'tstodlferido 
Otros actives nocmrklntes 

ACTIVO CORRIENTE 
Acllvtls no corrlantes malltenldos pat a Ia wnta 

Acllvt~s flnar.clenm a corlcpla%o 
Oelldores yQ!ras ~:Uentas a cobrar 
Oerechoe de credtto 

Partlc•padones hlpotecanas 
Cerlllicados de transm1s16n h1potecana 
Prl!stamos hrpotecanos 
Cedulas hipotecar!lls 
Pri!stamos a prcmolores 
Prhlamcs ij PYMES 
Pr~stamos a empresu 
Cellulae territonales 
Cr~d,loli #PP 
Pr~stamo Conoumc 
Pr~stamo automo®n 
Arrendamrenter ~nanciero 
Cuentas a oobrar 
Bonos de l\tuhmci611 

"'"' /ld<ws dudosos 
Correcc•ones de wlor pOI"datenoro de acli\oos 
lntereses ygasters !levengados no ..-enmdos 
/lji.IStes I>QfOperaC/Ones de ooberture 
lnleteses vencodcs e tmpagados 

DenvadO!l 
Denvados de cobei\Ura 

Olros aclfllos finan~•~ros 
Garanttas nnancieras 
OliOS 

Ajustu per perlodiflcack>nes 
Comm•ones 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fonda de Titulizaci6n de Activos 

§ALANCES Al31 DE OICIEMBRE DE 2013 Y 2012 {NOT AS 1 2 y3l 

(Miles Cle Euros) 

"'" 201J 2012 ["\ "'"'0 
96.262 132.012 PASIVO NO CORRlENTE 

96.262 132.012 Provislorl!!s a largo plazo 
Pi~t~lv05 r!nanclerllS a tar'1Q p!alo 

00262 13.2.012 Obliga<:iones y otros WIOI'es negociablea 
Senes nosubordlnadas 
Series SubQrdlnada~ 

Correc01ones de valor pot repercusi6n de po!rdidas 
lnteresu ygastos dewngaC"'i no Yenl;ldos 

Atustes p;>r operactones de cobartura 
Deudas con enbdades de crM!to 
Pr~stamo GubordinaOo 

C«idito linea de l;quodez 
Otras deudas con entidades de credilo 

CoffeCciO!>es de vaiOI'!X'I repercus10n de po!tdldas 
lrllereses ygastns dewnpad<>S no wnc.dos 

94150 130 925 Ajustes poropera~ionots dot cobotrtura 
Derovados 

OerMrdO$ de eobertura 

9655 """ Correce~011es de valor por reperollSiOn d~ p~rdidas 
(7 543) (5222) otros pasows inanc.eros 

CorrecCJooes de wlor porrepercuso6n de pl!!<:!odas 

""'' Paslvcm por lmpu!l'stodltl>rlciQ 

PASIVO CORRIEIIITE 
Paslvm< vlncuia~ oonacllvos noc01rtentl>s manten!dos para Ia wnta 
Provlslones a cortopluo 
Paslvos fl""-ncleros a corto plazo 
A::reedores yotras et~entas apaglll" 
Obhgacione& yotros valo11!B negi>Ciabtes 

39.102 49.921 Senes no subordonadas 
Senes subord~nadas 

211.794 37.885 Correcciones de vaiCr por reperc..si6n de p~rdtdas 
3 517 4 719 lnlereses ygastcs devengadcs no wne>dos 

26.277 33166 l'jl!Stes por operac.ones decobe-rtllta 
ln\ereses ""'nddos e 1mpagados 

Deudas oon ~nbdades de Ol>idlto 
Pr6slamo subor<.lonadc 
Cn\drto linea de hquk:lez 
otras deudas con enl1dades de crMito 

Cotreo;c~one& de wlct pcrreper~usi6n de pe1~11das 
tnterena ygasters dewngadcs r>0 wncidos 
l>justes pcroperacicnes de oot:rertlml 
lntereseswnclder~ e ompagados 

Derivados 
Deriwdos de oobertura 

26231 32.589 Correc01ones de valor porreperet~st6n de pi!r<!1das 
Otros pasr1.0< ~oane~eros 

lmporte bruto 

'" "' a 156 '"" Correcc1ones de vale< porrepercusrOn de perdldas 
(8 156) (6 395) Ajustes per per!odlflcacionn 

Com1siones 
Comosron soe~edad gestorn 

'" Comisron admtnoslrrldor 
Comisi6n agente ~nancoero/pagos 
Comiso6n variable -resuHados <eall2ados 
0\ras ccmosiones del cedent~ 
Ccrrecclcnes de valet por repercu&i6n de ])6rdidas 
Otras com•s•on~>s 

"'"' 
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No,. 2013 20121') 

101.338 142.367 

101.338 142.367 

96.081 131428 
70.581 105 928 

:25 SOD 25 500 

1 527 3.878 

'"' "'' 
(8.169) (5818 

" 3 730 '"" 3.730 7.061 

37.756 41>.627 

37.743 46.615 

36094 44 744 

36.007 44 642 

" "' 
1.044 "" 

(17) j14) 

" " 
, 030 "" " "' "' "' '" 

" " " " ' m "' 
' 11-931 

'"":'! (110) 

' 
0000 AJUSTE'.S REPERCUT!DOS EN I.IALANCE DE INOOESOS Y GASTOS RECONOCIOOS )0 (3.730) (7.061) 

lt.308 12.036 Ccbelluras de ~UJOS de efecllw " (3.~30)1 (7061) 

s3oa 12 036 Gas los de constltuc.On e~ trans•ciOn 
BectFvoyotTos acllvos. llquidOll e.qulva~nlt!t 

Tesorerla 
otrcs acuws llquldos equrvatentes 

TOTAL ACTIVO 135.364 181.933 TOT At PASIVO 135.3114 181.933 

(") Se pr~senta. Un•ca ye~olllSivamente. ~ eteC\0$ comparatlvc<l. 
Las Netas 1 a 16 yel MeJ<O descntos en Ia Memona adjunta lorman pane 1ntegrante del balance al31 dediciembre de 2013 
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CLASE B.' 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES ALOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOT AS 1. 2 y 3) 

lntereses y rendimlentos asimilados 
representatl'.tls de deuda 

De,rechos de credito 

~';;;~~·~:~:n~y1~cargas asimilados 
[c yotros valores negociables 
Oeudas con entidades de credito 
Otros pasiv:.s financieros 

(Miles de Euros) 

de valoracl6n en carteras a valorrazonable con cam bios en perdidas Y9"''"'''''"i 
financieros disponibles para Ia venta 

!Dillen>nc,ias de cambia (neto) 

Otros ingresos de explotaci6n 
Otros gastos de explotaci6n 
Servicios exteriores 

Sel\ricios de profesionales independientes 

Servicios bancarios ysimilares 

Publicidad y propaganda 
Otros servicios 

gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de Sociedad gestora 
Comisi6n admlnistraci6n 

Comisi6n del agente financierolpagos 
Comisi6n variable~ resultados realizados 

Comisi6n variable~ resultados no realizados 

Otras comisiones del cedente 

Otros gastos 

rloro de actives flnancieros (neto} 

l l~:::~:~~~ neto de valores representativos de deuda 
neto de derechos de credito 

neto de derivados 

JD<lterior·o neto de otros activus financieros 

jDc>tar:ior1esa provlsiones {neto} 

jG<onamcias (pE>rdidas) de actives no corrientes en venta 

4 
6 

(*) Se presenta, Unica yexclusivamente, a efectos comparativus. 

3.870 

3.830 
40 

Las Notas 1 a 16 y el .A.nexo descritos en Ia Memoria ad junta forman parte integrante de Ia cuenta de 

p8rdidas yganancias del ejercido 2013. 

6.176 

6.086 
90 

2 
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ClASE 8.' 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

EST ADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOT AS 1. 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

E)erclcio EJerciclo 

2013 2012 t•) 

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTAC16N 1.718 2.899 
Aujo de caja neto por intereses de las operaciones 575 636 
lntereses cobrados de los activos titulizados 3.848 6.091 
lnlereses pagados porwlores de Utulizaci6n (516) {2.390) 
lntereses cobrados/pagados netos poroperaclones de delivados {2.801) (2.947) 
lntereses cobrados de inversiones financieras 46 84 
lntereses pagados de prestamos ycreditos en entidades de credito 

Otros intereses cobrados/pagados {neto) -
Comlslones ygastos por servicios financleros pagados por el Fondo (54) (43) 
Comislones pagadas a Ia socfedad gestora (30) (31) 
Comisiones pagadas por adminlstraci6n de acti..us Utulizados -
Comisiones pagadas al agente financiero (10) -
Comisiones variables pagades 

Otras comisiones (14) {12) 
Otros flujos de caja provenlentes de opera clones del Fonda 1.197 2,104 
Recuperaciones de fallidos yotros acU..us adquitidos -
Pages de pro\oisiones -
Cobras procedentes de Ia enajenaci6n de acti..us no corrientes mantenidos para ra vente - -
Otros 1.197 2.104 

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEOENTES DE ACTIVIDADES INVERSI6NJANANCIACI6N {4.446) {2.246) 
Rujos de caja netos por emlsi6n de valores de tltulizaci6n 

Cobros poremisi6n de valores de titulizaci6n - -
Pages poremisi6n de valores de tiluHzaci6n ( aseguramiento colocaci6n) - -
Rujos de caja por adquisici6n de actives financleros 

Pages poradquisid6n de derechos de credito -
Pages por adquiskiOn de otras inwrsiones financieras -
Aujos de caja netos per amortiz.aclones (7 .338) (7.122) 
Cobras poramortizaci6n de derechos de credilo 36.644 49.934 
Cobras por amortizaci6n de otros actiws utulizados -
Pages por amortizacl6n de val ores de titulizaci6n (43.982) (57.056) 
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 2.892 4.876 
Cobras porconcesiones de prestamos o disposlciones de creditos - -
Pagos per amortizaci6n de prestamos o crEidltos - -
Cobros derechos de crildlto pendientes ingreso 2.892 4.876 
Adminlstraciones pllbUcas- Pasi'I.Q -
Otros deudores y acreedores -
Cobras por amortizaci6n o wnta de lnwrsiones financieras -
Cobras de Subvenciones 

INCREMENTOIDISMINUCI6N DE EFECTIVO 0 EQUNALENTES (2.728} 653 

Efectlvo o equlvalentes al comienzo del ejerclc!o 12.036 11.383 
Efectivo o equlvalentes al final del ejercicio 9.308 12.036 

(") Se presents, lmica yexclusivamente, a efectos comparatiws. 

Las Notas 1 a 16 yel Mexo descritos en Ia Memoria adjunta forman parte integrante de! estado de fiujos de efectiw 

del ejercieio 2013. 

3 
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CLASE 8.' 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

EST ADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES 
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 (NOT AS 1, 2 y 3) 

(Miles de Euros) 

~;013 

Actives financieros disponibles para Ia venta 
i (p6rdidas) par valoraci6n -

1m porte brute de las ganancias (p6rdidas) par va!oraci6n -
Efecto fiscal -

lmportes transferidos a Ia cuenta de p6rdidas yganancias -
Otras reclasiflcaciones -

a Ia cuenta de pasi\Q en el periodo -
Total; 'v gastos 'por oncleros I ' para Ia venta -

de los flujos de efectivO 
i (p6rdidas) par valoraci6n 915 

1m porte bruto de las ganancias (perdidas) porvaloraci6n 915 
Efecto fiscal -

lmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas yganancias 2.416 
Otras reclasificaciones -
lmportes ""' a Ia cuenta de pasi'-<l en el periodo (3.331 
Total ingresos i 'por . 

Otros ingresos/ganancias y gastos/phrdidas reconocidos 
1m porte de otros ingresos/ganancias ygastos/p6rdidas reconocidos d!rectamente en el balance en el periodo -

1m porte brute de !as ganancias (perdidas) porvaloraci6n . 
Efecto fiscal -

llmportes transferidos a Ia cuenta de pE!rdidas yganancias . 
I a Ia cuenta de pasi\Q en el perlodo . 

; ygastos por 0!1 OS I . 
OTAL ,y . 

(*) Se presenta, Unica yexclusivamente, a efectos comparati'vtls. 
Las Netas 1 a 16 yel Mexr> descritos en Ia l'v1emoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos 

y gastos reconocldos del ejercicio 2013. 

2012 (•) 

-
-
-
-

-
-

(2.709) 
(2.709) 

-
3.112 

-
(403) 
. 

. 

. 

. 
-
. 
. 
. 

4 



ClASE 8.' 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

Memoria correspondiente al 
ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2013 

1. Resena del Fondo 

OL8900746 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos (en adelante el Fondo) se constituy6 mediante 
escritura publica el 29 de junio de 2006, agrupando inicialmente un importe total de Derechos de Credito 
derivados de operaciones de arrendamiento financiero (mobiliario e inmobiliario) o de cualquier otro tipo de 
actives crediticios para financiar en el curse ordinaria de su actividad a empresarios o empresas no financieras 
catalanas, de los que al menos el 80% sean Derechos de Crectito frente a pequeiias y medianas empresas, de 
500.000 miles de euros. Con Ia misma fecha se emitieron Bonos de Titulizaci6n de Activos, por importe de 
500.000 miles de euros (Nota 7) siendo Ia fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses 
de los Bonos el 4 de julio de 2006. 

Con fecha 28 de junio de 2006, Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores inscribi6 en sus registros el folleto 
informative de constituci6n del Fondo y de emisi6n de los Bonos. 

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, y tendra el caracter de abierto y 
renovable por el activo y cerrado por el pasivo. El Fondo esta integrado en cuanto a sus actives, por los 
arrendamientos financieros cedidos por Banco Sabadell, SA (Ia Entidad Cedente), en el momenta de Ia 
constituci6n y en mementos posteriores a esta. La Sociedad Gestora, en representaci6n del Fondo, realizara 
adquisiciones semestrales de Derechos de Credito adicionales en cada una de las fechas de reposici6n del 
periodo comprendido entre Ia fecha de constituci6n y el 24 de enero de 2009; y en cuanto a su pasivo, por los 
Bonos de Titulizaci6n emitidos, el Prestamo para Gastos lniciales, el Prestamo Subordinado para el Fonda de 
Reserva y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. 

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

Los Bonos de Ia Serie A (G) cuentan con un aval de Ia Generalitat de Catalunya que cubre tanto el principal 
como los intereses de dichos Bonos. 

El unico objeto del Fondo es Ia transformaci6n de los Derechos de Credito que adquiri6 Ia Entidad Cedente en 
valores de rentas fijas homogeneas estandarizadas, y por consiguiente, susceptible de negociaci6n en mercados 
de valores organizados. 

lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A (en adelante, Ia "Sociedad Gestora") 
tiene a su cargo Ia administraci6n y representaci6n legal del Fonda. Asimismo, de conforrnidad con Ia normativa 
legal aplicable, le corresponde en calidad de gestora de negocios ajenos, Ia representaci6n y defensa de los 
intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. 
lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, SA figura inscrita en el registro especial 
de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Val ores con el numero 10. 

5 
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ClASE 8.' 

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 Fonda. 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. 

Las cuentas de tesoreria del Fonda se depositan en Barclays Bank, PLC, sucursal en Espana (Agente de pages) 
y Banco de Espana (vease Nota 6). Banco Sabadell, SA concedi6 dos prestamos subordinados al Fonda 
(vease Nota 8). Adicionalmente el Fonda tiene contratado un derivado de cobertura con Banco Sabadell, S.A. 
(vease Nota 13). 

2. Bases de presentaci6n de las cuentas anuales 

a) Imagen fie/ 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de ingresos y 
gastos reconocidos, el estado de flujos de elective y Ia memoria, de Ia 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 se han preparado a partir de los registros contables 
que del Fonda mantiene su Sociedad Gestora y se formulan de acuerdo con el marco normative de 
informacion financiera que resulta de aplicaci6n al Fonda, que es el establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 
de marzo, de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Val ores (modificada por Ia Circular 4/2010, de 14 de 
octubre, de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores), de forma que muestran Ia imagen fiel de Ia 
situaci6n financiera del Fonda a! 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones y de los 
flujos de elective que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha. 

Las cuentas anuales del Fonda, que han sido formulados por los Administradores de su Sociedad Gestora, 
se encuentran pendientes de su aprobaci6n por el Consejo de Administraci6n de Ia mencionada Sociedad 
Gestora. No obstante, se estima que seran aprobadas sin cambios. 

b) Principios contab/es no ob/igatorios ap/icados 

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. 

c) Aspectos criticos de Ia valoraci6n y estimaci6n de Ia incertidumbre 

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoraci6n y estimaciones 
seguidos por los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fonda para Ia elaboraci6n de las cuentas 
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoraci6n se indican en Ia Nota 3. 

En Ia elaboraci6n de las cuentas anuales del Fonda se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones 
realizadas por los Administradores de Ia Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, 
ingresos y gastos que figuran registrados en elias. B8sicamente, estas estimaciones se refieren a Ia 
evaluaci6n de posibles perdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados actives (veanse 
Notas 3-c y 4), a! valor razonable de determinados instrumentos financieros (veanse Netas 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 
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mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, 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 normative contable en vigor. 

d) Comparacion de Ia informacion 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de 
las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2013, 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 conten'1da en esta Memoria referida al ejercicio 2012 se presenta, 
exclusivamente, a efectos comparatives con Ia informacion relativa al ejercicio 2013 y, por consiguiente, no 
constituye las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2012. 

e) Agrupacion de partidas 

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

f) Correccion de errores 

En Ia elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningtin error significative que haya 
supuesto Ia reexpresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012. 

g) Cambios en criterios contab/es 

Durante el ejercicio 2013 y hasta Ia fecha de formulaci6n de las cuentas anuales no se ha producido ningtin 
error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa Iuera necesario desglosar en las 
presentes cuentas anuales. 

h) lmpacto medioambiental 

Dada Ia actividad a Ia que se dedica el Fonda, este no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni 
provisiones a contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relaci6n con la 
situaci6n fmanciera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en Ia 
presente memoria respecto a informaciOn de cuestiones medioambientales. 

i) Empresa en funcionamiento 

Los Administradores han considerado que Ia gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que 
Ia aplicaci6n de los principios y criterios contables no tiene el proposito de determiner el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidaci6n total. 
Asimismo, dada Ia naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias 
significativas cuando se efecttie Ia liquidaci6n de los mismos. 
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3. Normas de reqistro y valoraci6n 

En Ia elaboraci6n de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2013, se han aplicado los 
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraci6n, de acuerdo con lo establecido en Ia Circular 
2/2009, de 25 de marzo y sus modificaciones posteriores: 

a) Definicion y clasificaci6n de los instrumentos financieros a efectos de su presentaci6n y valoraci6n 

i. Definicion 

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

Un "derivado financiero" es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en 
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interes, de cambio, el precio de un instrumento 
financiero o un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversiOn inicial es muy 
pequefia en re!aci6n a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones 
de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura. 

ii. Clasificaci6n de los activos financieros 

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

Elective y otros actives llquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas par 
el Fonda en instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su case, el 
Iondo de reserva mantenido por el Fonda para hacer frente a sus obligaciones de page. 

Derechos de credito: lncluye los actives cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizaci6n 
y se clasifican, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar". 

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 clasifican, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar''. 

iii. Cfasificaci6n 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 Fondo, con el fin de financiar Ia adquisici6n de sus actives financieros. Se clasifican, a efectos de 
su valoraci6n, como "Debitos y partidas a pagar". 
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Deudas con entidades de credito: lncluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de credito, 
con el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoraci6n, como "Debitos y partidas a 
pagar". 

Derivados de cobertura: lncluye, en su caso, 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 caso, 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 va/oraci6n de los activos y pasivos financieros 

i. Reconocimiento y valoraci6n de los activos financieros 

Los actives financieros clasificados, a efectos de su valoraci6n, como "Prestamos y partidas a cobrar" se 
valoran, inicialmente, 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 plazo 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 "Debitos 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 atribuibles a Ia operaci6n. Posteriormente, 
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 plazo inferior a tres meses se 
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente 
in material. 

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

iii. Operaciones de cobertura 

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

Para que un derivado financiero se considere de cobertura, necesariamente tiene que: 
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1. Cubrir uno de los siguientes tipos de riesgo: 

a. De variaciones en el valor razonable de los activos 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 activos y pasivos financieros, 
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 plaza previsto 
de cobertura, lo que implica que: 

a. En el momenta de Ia contratacion de Ia cobertura se espera que, en condiciones normales, esta actue 
con un alto grado 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. Por 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 
momenta en que ocurran las transacciones previstas; registrimdose entonces en Ia cuenta de perdidas y 
ganancias. La variacion de valor de los derivados de cobertura porIa parte ineficaz de Ia misma se registra 
directamente en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacion, 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". 

Cuando se interrumpe Ia "cobertura de fiujos de efectivo", 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 efectivo" del pasivo del balance (mientras Ia cobertura era efectiva), se continuara 
reconociendo en dicho epigrafe hasta que Ia transaccion 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. 

La fuente de riesgo de modelo mas importante en los derivados proviene de Ia estimaci6n de Ia correlacion 
entre probabilidades de impago. El Credit Valuation Adjustment (CVA) es un ajuste a Ia valoraci6n como 
consecuencia del riesgo asociado a la exposici6n crediticia que se asume con cada contrapartida. Par otro 
lado, el Debit Valuation Adjustment (OVA) es una ajuste como consecuencia del riesgo propio del Fonda que 
asumen sus contrapartidas. 
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Como norma general, el calculo de CVA es el producto de Ia exposici6n esperada positiva par Ia probabilidad 
de incumplimiento, multiplicando el resultado porIa severidad, es decir, porIa perdida estimada en case de 
incumplimiento de Ia contraparte. Analogamente, el OVA se calcula como el producto de Ia exposici6n 
esperada negativa por las probabilidades de incumplimiento y multiplicando el resultado por Ia severidad de 
los actives del Fondo. Ambos calculos estan realizados sabre todo el periodo de Ia exposici6n potencial. 

Dado que el riesgo de credito propio (OVA) se esta incorporando en el nocional del swap, no ha side precise 
ningun ajuste adicional por dicho concepto. 

En relaci6n con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado par Ia exigencia de constituci6n de 
dep6sitos de garantia u otro tipo de colateral en el supuesto de que se incumplan niveles minimos de rating 
de las contrapartes, con lo que el impacto de considerar dicho aspecto no ha sido significative. 

iv. Registro de resultados 

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

Dada Ia naturaleza y composici6n de los actives y pasivos financieros del Fondo, excluidos los derivados 
financieros cuya descripci6n se detalla en el apartado iii. de esta Nota, los vencimientos residuales de 
aquellos actives y pasivos financieros remunerados, en su case, a tipo fijo, asi como Ia desviaci6n porcentual 
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 2013 y 2012 no difiere significativamente de 
sus correspondientes valores en Iibras a dichas fechas. 

c) Deterioro del valor de los activos financieros 

i. Definici6n 

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en 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 varios de elias, que dan Iugar a un impacto negative en los flujos de efectivo futures 
que se estimaron en el memento de formalizarse Ia transacci6n. 

En Ia estimaci6n de los flujos de elective futures de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre 
que estas se hayan considerado en Ia cesi6n del instrumento o figuren en Ia informaci6n facilitada a los 
titulares de los pasivos emitidos por el Fonda, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su 
realizaci6n menos el importe de los costes necesarios para su obtencl6n y posterior venta, con 
independencia de Ia probabilidad de Ia ejecuci6n de Ia garantia. 
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Como criteria general, Ia correcci6n del valor en Iibras de los instrumentos financieros, par causa de su 
deterioro, se efectila con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias del penodo en el que tal deterioro se 
manifiesta, utilizando una contrapartida compensadora para corregir el valor de los actives. Las 
recuperaciones de las perdidas par deterioro previamente registradas, en case de producirse, se reconocen 
en Ia cuenta de perdidas y ganancias del period a en el que el detenoro deja de existir o se reduce y tend rim 
como limite el valor en Iibras del instrumento financiero que estaria reccnocido en Ia fecha de reversion sino 
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 utilizar modelos basados en metodos estadisticos. En este 
sentido, Ia Sociedad Gestora del Fonda considera que Ia metodologla mas representativa para Ia estimaci6n 
del deterioro de los actives financieros del Fonda teniendo en cuenta las caracterlsticas de dichos actives es 
Ia basada en Ia estimaci6n de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con Ia antigGedad de Ia deuda 
vencida e impagada y con el calendario previsto 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 amortize do 

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

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

d) Periodificaciones (activo y pasivo) 

En el caso del pasivo, ccrresponden, en su caso, a las comisiones de gesti6n del Fonda y de administraci6n 
de los actives titulizados o de los bonos emitidos, asi 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, estos epigrafes del balance incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza 
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobra, respectivamente. 

e) Reconocimiento de ingresos y gastos 

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

i. lngresos y gastos por intereses 

Con caracter general, los ingresos y gastos par intereses se reconocen contablemente en los capitulos 
"lntereses y rendimientos asimilados" e "lntereses y cargas asimilados" de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, respectivamente, en funci6n de su periodo de devengo, par aplicaci6n del metoda del tipo de 
interes efectivo, a excepci6n de los intereses correspondientes a inversiones dudosas) morosas o en litigio, 
que se registran en el momenta elective del cobra. 
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ii. lngresos y gastos no financieros 

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteria de devengo. 

iii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados 

Estos 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 par parte de Ia Entidad 
Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota. 

Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados par Ia Sociedad Gestora, 
que se pro Iongan 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 actives y pasivos financieros valorados a su valor razonable con cambios en perdidas y 
ganancias, se reconocen en el momenta de su cobra. 

f) Remuneraci6n variable 

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

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizara en primer 
Iugar, para detraer, en su caso, las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los 
pasivos del Fonda. Si tras Ia detracci6n, continuan existiendo pasivos corregidos por imputaci6n de perdidas, 
no se procedera a registrar remuneraci6n variable alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y 
registro de Ia remuneraci6n variable cuando no existan pasivos corregidos par imputaci6n de perdidas. 

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 !raves de Ia cuenta correctora de pasivo 
"Correcciones de valor par repercusi6n de perdidas" del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el 
eplgrafe "Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de perdidas y ganancias (veanse Netas 1, 8 y 
9). Dicha repercusi6n se realiza comenzando por Ia cuenta de periodificaci6n de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando par el pasivo mas subordinado, teniendo en 
cuenta el arden inverse de prelaci6n de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago. 
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h) Regimen de tributaci6n 

El Fonda se encuentra sometido al tipo general del IS. La actividad no se encuentra sujeta a IVA. El gasto, 
en su caso por el IS de cada ejercicio se calcula sobre el resultado econ6mico, corregido por las diferencias 
permanentes de acuerdo con los criterios fiscales y consideradas las diferencias temporarias en caso de 
existencia. 

Dado que en los ejercicios 2013 y 2012 Ia base imponible resultants de Ia actividad del Fondo ha sido de 
cero, no precede liquidar cuota alguna por ellmpuesto sabre Beneficios (vease Nota 12). 

Conforms a Ia normativa reguladora (articulo 5.1 de Ia Ley 19/1992) el valor patrimonial del Fondo hade ser 
nulo, por lo que los Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que Ia liquidaci6n de cualquier 
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funci6n de lo 
previsto en Ia normativa contable vigente, no se registran actives ni pasivos diferidos. 

i) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al31 de diciembre de 2013 y 2012, 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 elective que 
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan 
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 el balance por su importe neto- los saldos 
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o par imperative de una norma 
legal, contemplan Ia posibilidad de compensaci6n; teniendo Ia intenci6n de liquidarlos por su imports neto o 
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simult!mea y en los que una de las partes 
contratantes sea una entidad financiera. 

I) Estados de flujos de efectivo 

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

Flujes 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 calificadas como de inversiOn ode financiaci6n. 
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Actividades de inversion y financiaci6n: las de adquisici6n, enajenaci6n o disposici6n por otros medias de 
actives a largo plaza y otras inversiones no incluidas en el elective y sus equivalentes, asi como aquellas 
actividades que producen cambios en el tamaiio y composici6n de los actives y pasivos que no forman 
parte de las actividades de explotaci6n. 

A electos de Ia elaboraci6n de los estados de flujos de elective, se han considerado como "elective o 
equivalentes de elective" aquellas inversiones a corte plaza de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en 
su valor. De esta manera, el Fonda considera 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 

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

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

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

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

c) El electo impositivo correspondiente, en su case, a los apartados a) y b) anteriores. 

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

n) C/asificacion de actives y pasivos- Corriente y no corriente 

Son actives y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizaci6n se estima 
que se produzca en el plaza maximo de un ano desde Ia lecha 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 Fonda, adquiri6 en virtud de 
Ia escritura de fecha 29 de junio de 2006 integran Derechos de Credito derivados de operaciones de 
arrendamiento financiero (mobiliario e inmobiliario) ode cualquier otro tipo de actives crediticios para financiar en 
el curse ordinaria de su actividad a empresarios o empresas no financieras catalanas, de los que al menos el 
80% sean Derechos de Credito !rente a pequenas y medianas empresas. 

El movimiento del saldo de Derechos de Credito, 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 Total 

Saldos al1 de enero de 2012 182.978 49.583 232.561 
Amortizaciones - (54.794) (54.794) 
Trasoaso a activo corriente (44.744) 44.744 -
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (*) 138.234 39.533 177.767 

Amortizaciones - (39.537) (39.537) 
Traspaso a activo corriente (34.429) 34.429 -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (*) 103.805 34.425 138.230 

(") lncluye 481 y 482 miles de euros en concepto de intereses devengados par actives dudosos al31 de diciembre de 2013 y 
2012 respectivamente. 

A 31 de diciembre de 2013 existian Derechos de Credito clasificados como "Activos dudosos" por importe de 
17.811 miles de euros (14.108 miles de euros al31 de diciembre de 2012). 

Durante el ejercicio 2013 Ia tasa de amortizaci6n anticipada de los Derechos de Credito ha sido del 5,63% 
(6,38% en el ejercicio 2012). 

El desglose por vencimientos de los Derechos de Credito, en funci6n del vencimiento final de las operaciones, al 
31 de diciembre de 2013, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de actives, los 
intereses vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de actives dudosos que ascienden a 
481 miles de euros al31 de diciembre de 2013), se muestra a continuaci6n: 

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

a rio arias afios alios 10 anos a nos Total 

Derechos de Credito 5.153 6.985 8.683 29.514 84.220 3.194 137.749 

Par otro lado, el desglose par vencimientos de los Derechos de Credito, al 31 de diciembre de 2013, teniendo en 
cuenta e! calendario de amortizaci6n de las operaciones, se muestra a continuaci6n: 

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

a rio af'ios aiios arias 10 anos alios Total 

Derechos de Credito 33.944 24.689 21.483 30.639 26.703 291 137.749 

El tipo de interes nominal anual media ponderado de Ia cartera de Derechos de Credito al 31 de diciembre de 
2013 es del 2,62% (2,91% al 31 de diciembre de 2012), siendo el tipo maximo 10,10% y el minima 0,42%. El 
importe devengado en el ejercicio 2013 por este concepto ha ascendido a 3.830 miles de euros (6.086 miles de 
euros en el ejercicio 2012), que figuran registrados en el epigrafe "lntereses y rendimientos asimilados -
Derechos de credito" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 
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De acuerdo con lo establecido en Ia escritura de constituci6n del Fonda, Ia Sociedad Gestora podra liquidar de 
forma anticipada el Fonda en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Credito pendientes de 
amortizaci6n sea inferior a 50.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fonda. Los 
Administradores de Ia Sociedad Gestora estiman que no se procedera a Ia liquidaci6n anticipada del Fondo en el 
ejercicio 2014. 

Actives lmpagados 

La composici6n del saldo de los Derechos de Credito considerados como impagados, al cierre de los ejercicios 
2013 y 2012, se muestra a continuaci6n: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Cuotas de principal vencidas y no cobradas de Derechos de Credito: 
Con antigOedad de hasta Ires meses (') 38 145 
Con antigOedad superior a Ires meses (*') 5.510 4.537 

5.548 4.682 
lntereses vencidos y no cobrados: 

Con antigOedad de hasta Ires meses (* .. ) 8 28 
Con antigOedad superior a Ires meses ('*) 481 482 

489 510 
6.072 5.192 

{*) Se incluyen dentro del epigrafe "Derechos de cr9dito- Otros" del activo corriente del balance. 

(*") Se inc!uyen dentro del epigrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de cr9dito · Actives dudosos" del activo 
corriente del balance. 

(***) Se incluyen dentro del epfgrafe "Actives financieros a corte plaza - Derechos de cr6dito - lntereses vencidos e 
impagados" del activo del balance. 

Adicionalmente, hay actives clasificados como dudosos a 31 de diciembre de 2013 por cuotas no vencidas por 
importe de 11.820 miles de euros (9.089 miles de euros a 31 de diciembre de 2012), que figuran registrados en 
el epigrafe "Derechos de credtlo- Actives dudosos" del activo corriente y no corriente del balance. 

A Ia fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales, el ratio de mora asciende a un 15,64%. Asimismo desde 31 
de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de formulaci6n de estas cuentas anuales, no se han producido 
renegociaciones de los derechos de credito que a nivel global puedan tener un impacto significative en las 
cuentas anuales del ejercicio 2013. 

A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante el ejercicio 2013, en el saldo de Actives 
dudosos: 

Miles de Euros 

Saldo al inicio del ejercicio 14.108 
Entradas a actives dudosos durante el ejercicio 7.605 
Recuperaci6n de actives dudosos (3.902) 
Saldo al cierre del eiercicio 17.811 
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A continuaci6n se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2013 y 2012, en el saldo de 
las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de Credito: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos al inicio del ejercicio 12.617 12.567 
Aplicaciones con abono a los resultados del ejercicio (1 .568) " 

Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio 4.650 50 
Saldos al cierre del ejercicio 15.699 12.617 

A 31 de diciembre de 2013 y a 31 de diciembre de 2012, las correcciones de valor por deterioro de los derechos 
de credito por aplicaci6n del calendario de morosidad han side de 5.148 y de 12.617 miles de euros, 
respectivamente. Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2013, las correcciones de valor por deterioro de los 
derechos de credito que estaban en situaci6n contenciosa han side de 10.551 miles de euros. 

5. Deudores y otras cuentas a cobrar 

La composici6n del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es Ia 
siguiente: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Principal e intereses pendientes de liquidar (*) 3.516 4.713 

lntereses devengados cuenta de tesoreria 1 6 
3.517 4.719 

(*) tmporte de naturaleza transitoria liquid ado durante el mes de enero del ejercicio siguiente. 

6. Efectivo y otros activos Hquidos eguivalentes- Tesoreria 

Con fecha 29 de junio de 2006, Ia Sociedad Gestora abri6 en Banco Sabadell, SA de conformidad con lo 
establecido en Ia escritura de constituci6n del Fondo, una cuenta bancaria denominada "cuenta de tesorerla" a 
!raves de Ia cual se realizan durante los cinco primeros dlas habiles del mes, todos los ingresos que el Fondo 
deba recibir de Ia entidad cedente y son efectuados los pages del Fondo. 

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

Como consecuencia de Ia rebaja de las calificaciones crediticias a largo plazo y a corte plazo a A-/F2 desde 
NF1 de Banco Sabadell el 29 de junio de 2011 por parte de Fitch, con fecha 31 de octubre de 2012 Barclays 
Bank, PLC, sucursal en Espana se ha subrogado en Ia posicion de Banco Sabadell en el Contrato de Cuenta de 
Tesoreria y Agencia Financiera del que Banco Sabadell era contrapartida del Fondo. 

Con motive de Ia rebaja en Ia calificaci6n crediticia de Banco Sabadell, SA por Fitch, con fecha 23 de julio de 
2012 se procedi6 a Ia apertura en Banco de Espana de una cuenta corriente en Ia que se depositan los recursos 
liquidos del Fondo. 
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En esta cuenta se encuentran depositadas las cantidades que integran el Fonda de Reserva constituido 
inicialmente en Ia Fecha de Desembolso por importe de 9.500 miles de euros, con cargo a los fondos 
provenientes del Prestamo Subordinado para Fonda de Reserva. 

En cada Fecha de Pago, se dotara, en su caso, el Fonda de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minima del Fonda 
de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago esten disponibles para tal fin, de acuerdo con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos. 

El Nivel Minima del Fonda de Reserva se regula en el apartado 3.4.22 del Folleto de Emisi6n, siendo dicho nivel 
Ia menor de las siguientes cantidades: 

(i) El 1 ,90% del importe nominal total de Ia emisi6n de Bonos. 

(ii) El 3,80% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos. 

No podra reducirse el Fonda de Reserva en el caso de que concurra alguna de las siguientes circunstancias: 

Durante los tres primeros anos de vida del Fondo. 

Que en Ia Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva no hubiera alcanzado el Nivel Minima 
del Fondo de Reserva requerido a esa Fecha de Pago. 

Saldo Vivo Pendiente de los Derechos de Credito con impago igual o superior a noventa (90) 
dias y me nor a doce (12) meses sea mayor al 1% del Saldo Vivo Pendiente de los Derechos de 
Credito. 

En ningun caso el Nivel Minima del Fonda de Reserva podra ser inferior a tres millones setecientos cincuenta mil 
(3. 750.000) euros. 

En Ia cuenta de principales se depositan, en cada fecha de pago durante el periodo de reposici6n las cantidades 
que se hubieron destinado a Ia amortizaci6n de los principales Bonos de las Clases A, B y C durante dicho 
periodo. Dichas cantidades devengan un tipo de intenas igual al tipo de interes de referencia aplicable a los 
Bonos, que se liquida mensualmente antes del quinto (5") dia hilbil siguiente a Ia finalizaci6n de cada periodo 
mensual. 

El movimiento del Fonda de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicio 
2013, asi como el saldo de Ia cuenta de tesoreria resultante en cada una de esas fechas, se muestran a 
continuaci6n: 
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Miles de Euros 

Saldo depositado en 
Fonda de Reserva Fondo de Tesorerla en cada 

requerido Reserva dotado fecha de pago 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 9.500 3.562 12.036 

Fondo de Reserva y saldo de tesorerla al 24.01.13 9.500 4.141 4.141 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al24.04.13 9.500 2.847 2.847 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al24.07.13 9.500 2.607 2.607 

Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al24.10.13 9.500 2.754 2.754 

Saldos al 31 de diciembre de 2013 9.500 2.754 9.308 

El importe del Fondo de Reserva efectivamente dotado a 31 de diciembre de 2013 asciende a 2.754 miles de 
euros (3.562 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), siendo el importe minima requerido 9.500 miles de 
euros al 31 de diciembre de 2013 y 2012. 

El importe devengado por esta cuenta, durante el ejercicio 2013 ha ascendido a 40 miles de euros (90 miles de 
euros en 2012), que se incluyen en el saldo del eplgrafe "lntereses y rendimientos asimilados - Otros actives 
financieros" de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

7. Obliqaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, y con cargo al mismo, procedi6 en Ia fecha de 
constituci6n del Fondo a Ia emisi6n de Bonos por un valor total de 500.000 miles de euros, integrados por 5.000 
Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada uno, divididos en cuatro series, que tienen las siguientes 
caracteristicas. 

Concepto Serle A (S) • Serle A (G) .. Serle B Serle C 

1m porte nominal de Ia Emisi6n (miles de 
202.800 271.700 19.800 5.700 euros) 

lmporte nominal unitario (miles de euros) 100 100 100 100 

Numero de Bonos 2.028 2.717 198 57 

Tipo de interes nominal 
Euribor 3M+ Euribor3M + Euribor3M + Euribor 3M+ 

0,15% 0,045% 0,40% 0,70% 

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral Trim estral 

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

Calificaciones 

lniciales: Fitch AAA AAA A BBB 

Actuales: Fitch - BBB(Sf) CCC(Sf) CC(Sf) 

{*) Serie A{S) completamente amortizada 

(**)Serie A (G): Bonos garantlzados por A val de !a Genera!itat de Catalunya 
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El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el siguiente: 

Miles de Euros 

Serle A (S) SerieA (G) Serie B Serie D Total 

Pasivo no Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no Pas iva Pasivo no Pasivo 
Corriente Corriente corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente Corriente 

Saldos a 1 enero de 
151.912 55.713 19.800 5.700 177.412 55.713 2012 - . . . 

Amortizaci6n 24.01.2012 - - - (15.807) - - - . - (15.807) 

Amortizaci6n 24.04.2012 . . . (15.237) . . . . - (15.237) 

Amortizaci6n 24.07.2012 . - - (14.121) . . . . . (14.121) 

Amortizaci6n 24.10.2012 - - - (11.890) - - - - - (11.890) 

Traspasos . . (45.984) 45.984 . . - . (45.984) 45.984 

Saldos a 31 de . 105.928 44.642 19.800 - 5.700 131.428 44.642 diciembre de 2012 - . 

Amortizaci6n 24.01.2013 . . - (11.562) - - - - . (11.562) 

Amortizaci6n 24.04.2013 . . . (12.267) . - . - - (12.267) 

Amortizaci6n 24.07.2013 - . - (11.965) . . . . - (11.965) 

Amortizaci6n 24.10.2013 - - . (8.188) . . . - . 
Traspasos - . (35.347) 35.347 . . - - (35.347) 

Saldos al 31 de . . 70.581 36.007 19.800 . 5.700 . 96.081 diciembre de 2013 

Previa a Ia Constituci6n del Fonda, y mediante Ia resoluci6n del Departamento de Economia y Finanzas de Ia 
Generalitat de Catalunya, Ia Generaiitat de Catalunya otorg6 un Aval al Fonda par importe de 271.000 miles de 
euros con el objeto de garantizar el pago principal e intereses de los Bonos de Ia Seria A (G) que tengan como 
causa el impago de los Derechos de Credito. 

El A val podra ser objeto de ejecuci6n parcial, sin limite en cuanto al numero de ejecuciones, y se ejecutara en 
los siguientes supuestos por los importes que se determinan en cada uno de elias: 

1. En cualquier Fecha de Pago o en Ia Fecha de Vencimiento Legal o en fecha en Ia que se produzca Ia 
Liquidaci6n Anticipada del Fonda, en Ia que los Fondos Disponibles o los Fondos Disponibles para Liquidaci6n, 
segun corresponda, no fueran suficientes para abonar los intereses exigibles de Ia Serle A (G), una vez 
realizados los pages con el arden de prelaci6n anterior conforme a Ia aplicaci6n del Orden de Prelaci6n de 
Pages o del Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. 

En este supuesto, Ia ejecuci6n del Aval se efectuara en un importe igual a Ia diferencia entre el importe de los 
intereses exigibles de los Bonos de Ia Serle A (G) y el importe apiicado a su page, segun corresponda, de los 
Fondos Disponibles en Ia Fecha de Pago correspondiente o de los Fondos Disponibles para Liquidaci6n en Ia 
Fecha de Liquidaci6n del Fonda. 

Las cantidades que reciba el Fonda por Ia ejecuci6n del Ava! para atender al page de los intereses exigibles de 
Ia Serle A (G), se destinaran al pago de dichos intereses sin sujeci6n al Orden de Prelaci6n de Pages u Orden 
de Prelaci6n de Pages de Liquidaci6n. 
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2. En cualquier Fecha de Pago que no sea Ia Fecha de Vencimiento Legal o Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada 
del Fonda, en Ia que los Fondos Disponibles no fueran suficientes para proceder a Ia amortizaci6n de a Serle 
A(G) en el importe que correspondiera conforme a las reglas de distribuci6n de los Fondos Disponibles entre 
cada clase par producirse un Deficit de Principales. 

En este supuesto, Ia ejecuci6n del Ava! se efectuara por un importe igual a Ia diferencia entre el importe que 
correspondiera amortizar del principal de los Bonos de Ia Serle A( G) de no producirse el Deficit de Principales y 
el importe de los Fondos Disponibles efectivamente aplicado a su amortizaci6n en Ia Fecha de Pago 
correspondiente. 

Las cantidades que reciba el Fonda por Ia ejecuci6n del Ava! para atender el pago del importe que 
correspondiera amortizar de los Bonos de Ia Serle A (G), se destinaran al pago de dicha amortizaci6n sin 
sujeci6n al Orden de Prelaci6n de Pagos u Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. 

3. En Ia Fecha de Vencimiento Legal o Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada que los Fondos Disponibles para 
Liquidaci6n no fueran suficientes para proceder de Ia Serle A(G) en su totalidad. En este supuesto, Ia ejecuci6n 
del A valse efectuara en un importe igual a Ia diferencia entre el Saldo de Principal Pendiente de Ia Serle A(G) y 
el importe efectivamente aplicado de los Fondos Disponibles para Liquidaci6n a su amortizaci6n en Ia fecha 
correspondiente. 

Las cantidades que reciba el Fonda por Ia ejecuci6n del Ava! para atender el pago del importe que 
correspondiera amortizar de los Bonos de Ia Serle A(G), se destinaran al pago de dicha amortizaci6n sin 
sujeci6n al Orden de Prelaci6n de Pagos u Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. La prestaci6n del Ava! 
no devengani comisi6n alguna. Las cantidades que se abonen porIa Generalitat de Catalunya en virtud del Ava! 
constituiran una obligaci6n del Fonda a favor de Ia Generalitat de Catalunya, de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos y el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n establecidos en Ia Escritura de 
Constituci6n del Fondo y en el apartado 3.4.6 del presente Modulo Adicional. 

El reintegro de los importes dispuestos con cargo al Ava!, tanto si hubieran sido dispuestos para el pago de 
intereses como para el reembolso del principal de los Bonos de Ia Serie A(S), se realizara en cada una de las 
siguientes Fechas de Pago hasta su reembolso total, y se hara con cargo a los Fondos Disponibles y a los 
Fondos Disponibles para Uquidaci6n, ocupando los mismos lugares en el arden de prelaci6n que tuvieran el 
pago de los intereses devengados y Ia amortizaci6n del principal de los Bonos de Ia Serie A(S) conforme al 
Orden de Prelaci6n de Pagos del Fonda y al Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n. El Ava! se cancelani 
en Ia fecha en que se amorticen integramente los Bonos de Ia Serle A (G); en todo caso vencera en Ia Fecha de 
Vencimiento Legal del Fondo. 

La amortizaci6n de cada una de las Clases o Series de Bonos se iniciani en Ia fecha de pago inmediatamente 
siguiente a Ia finalizaci6n del periodo de reposici6n. Los fondos disponibles de principales se aplicaran 
secuencialmente en primer Iugar a Ia amortizaci6n de los Bonos de Ia Clase A y al reembolso de los importes 
debidos a Ia Generalitat por ejecuciones del aval para Ia amortizaci6n de Ia Serle A(G), en segundo Iugar se 
amortizani Ia Serie By en tercer Iugar Ia Serie C. 

Los fondos disponibles de principales aplicados a Ia amortizaci6n de las distintas Series de Bonos y al 
reembolso de los importes debidos a Ia Generalitat por ejecuciones del aval para Ia amortizaci6n de Ia Serie A 
(G) se aplicaran conforme a lo establecido en el apartado 4.9.4 de Ia Nota de Valores. 

En Ia fecha de pago de liquidaci6n del Fonda, Ia amortizaci6n de las distintas Clases de Bonos y el reembolso a 
Ia Generalitat de los importes debidos por ejecuciones del aval para Ia amortizaci6n de Ia Serie A (G), se 
producira por Ia distribuci6n de los fondos disponibles para liquidaci6n a traves del arden de prelaci6n de pagos 
de liquidaci6n. 
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De acuerdo a lo anterior, el desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 
2013, se muestra a continuaci6n: 

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

Hasta 1 aflo aflos afios arias aiios af'tos 

Bonos de Titulizaci6n Principal 36.007 28.229 67.852 . . 
lntereses 430 342 270 . . 

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 Ia Balsa de Valores de 
Barcelona. 

El tipo de interes nominal media de los Bonos, al 31 de diciembre de 2013, ha sido del 0,35% (0,31% al 31 de 
diciembre de 2012). Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizaci6n por 
importe de 503 miles de euros (1.761 miles de euros en el ejercicio 2012), de los que 87 miles de euros se 
encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2013 (102 miles de euros a! 31 de diciembre de 2012), 
estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y otros valores negociables • lntereses y gastos devengados 
no vencidos" del pasivo del balance. 

Durante el ejercicio 2013 no se han producido impagos de principal ni intereses de los bonos. 

8. Deudas con entidades de credito 

Su saldo a 31 de diciembre de 2013 y 2012 corresponde a dos prestamos subordinados concedidos por Ia 
Entidad Cedente: 

1. El Fondo contrat6 un "Prestamo para Fondo de Reserva" por un importe total de 9.500 miles de euros de 
Banco Sabadell. SA. El importe de dicho prestamo se destina por Ia Sociedad Gestora a Ia dotaci6n inicial 
del Iondo de reserva. La remuneraci6n del Prestamo para el Fondo de Reserva se realiza sobre Ia base de 
un tipo de interes variable anual igual al tipo de interes de referenda de los Bonos mas un margen del 1 ,5%. 
La amortizaci6n de dicho prestamo se realiza en cada fecha de pago por un importe igual al importe en que 
en cada fecha de pago se reduzca el nivel minimo del Iondo de reserva. 

2. El Fondo contrat6 un "Prestamo para Gastos lniciales" por un importe total de 435 miles de euros de Banco 
Sabadell. SA. El importe de dicho prestamo se destin6 por Ia Sociedad Gestora al pago de los gastos 
iniciales del Fondo. La remuneraci6n del prestamo subordinado .para gastos iniciales se realiza sabre Ia 
base de un tipo de interes variable anual igual al tipo de interes de referenda de los Bonos mas un margen 
del 1%. La amortizaci6n de dicho prestamo se realiza trimestralmente en Ia cuant!a que hubieran sido 
amortizados los gastos iniciales del Fonda, de acuerdo con Ia contabilidad oficial del Fonda y en todo caso 
en un plazo maximo de cinco (5) afios desde Ia constituci6n del Fonda y de acuerdo a Ia orden de prelaci6n 
de pages. La primera amortizaci6n tuvo Iugar en Ia primera fecha de pago, el 24 de octubre de 2006. 

En los ejercicios 2013 y 2012 nose han producido amortizaciones de los prestamos subordinados. 

Durante el ejercicio 2013 se han devengado intereses de dichos prestamos por importe de 168 miles de euros 
(219 miles de euros en el ejercicio 2012), de los que 31 miles de euros se encuentran pendientes de pago al31 
de diciembre de 2013 (31 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), estando registrados en el epigrafe de 
"Deudas con Entidades de Credito- lntereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance. 
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el epigrafe "Deudas con entidades de credito- lntereses vencidos 
e impagados" del pasivo del balance recoge, por importe de 1.030 miles de euros (863 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2012), intereses que, de acuerdo al orden de prelaci6n de pages establecido, nose han satisfecho 
en Ia ultima fecha de page. 

Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas 

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha procedido a Ia imputaci6n, en esta cuenta de pasivo, del margen 
de intermediaci6n negative obtenido en dichos ejercicios (veanse Netas 1 y 3-g). A continuaci6n se muestra el 
movimiento que se ha producido en el saldo de estas correcciones de valor, durante los ejercicios 2013 y 2012: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos al inicio del ejercicio ~~ 83;~ (6.823) 
Repercusi6n de perdidas 2.354 991 
Saldos al cierre del eiercicio (8.186) (5.832) 

9. Ajustes por periodificaciones de pasivo 

La composici6n del saldo de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es Ia 
siguiente: 

Miles de Euros 
2013 2012 

Comisiones 13 12 
Sociedad Gestora 5 5 
Administrador 127 112 
Agente financiero 2 -
Variable- realizada 11.931 -
Variable - no realizada - -
Correcci6n de valor por repercusi6n de perdidas (') (12.057) (110) 
Otras comisiones 5 5 

Otros - -

Saldo al cierre del eiercicio 13 12 

(*) Repercusi6n de Ia parte correspondiente del margen de intermediaci6n negative 
aplicada a las comisiones con el cedente (comisi6n variable) pendientes de !iquidar. 

Durante el ejercicio 2013, 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 al 31 de diciembre de 2012 5 112 - - (110) 

Regularizaci6n ejerc'1cios 
anteriores(•) - - - 10.205 (10.205) 

lmportes devengados durante el 
ejercicio 2013 30 15 12 1.726 (1.742) 
Pagos realizados el24.01.2013 (8) - (3) - -
Pagos realizados el24.04.2013 (7) - (2) - -
Pagos realizados el24.07.2013 (8) - (3) - -
Pagos realizados el24.10.2013 {7) - (2) - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 5 127 2 11.931 (12.057) 

('*) Por recomendaci6n de Ia CNMV se ha cambiado el criterio de registro, rea!izandose una reclasificaci6n interna entre estas 
dos cuentas. 

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

Comisi6n variable I Margen de intermediaci6n finandera 

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 pago de una remuneraci6n variable y subordinada (el 
"Margen de intermediaci6n Financiera") que se determinara y devengara al vencimiento de cada periodo 
trimestral que comprendera, los tres meses naturales anteriores a cada Fecha de Pago, en una cuantia igual a Ia 
diferencia positiva, si Ia hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las perdidas de ejercicios anteriores silas 
hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos al cierre de cada periodo trimestral. 
Siguiendo Ia recomendaci6n de Ia CNMV, Ia Sociedad Gestora ha incluido el desglose de las correcciones de 
valor por deterioro de Ia comisi6n variable, desde el inicio de Ia vida del Fondo. 

Si bien este cambio no afecta al importe total de actives, pasivos ni al resultado del ejercicio, a 31 de diciembre 
de 2013 se ha producido un aumento de 10.205 miles de euros en el epigrafe de "Correcciones de valor por 
deterioro- Comisi6n Variable" asi como un aumento de 10.205 miles de euros en Ia Comisi6n Variable en el 
balance de situaci6n. 

Comisi6n de Ia Sociedad Gestora 

La Sociedad Gestora (lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A.) recibe una 
comisi6n peri6dica anual, que se devengara trimestralmente en cada fecha de pago, igual a una cuarta parte del 
0,014% sobre el saldo nominal pendiente de los bonos en Ia fecha de pago inmediatamente anterior. La 
comisi6n de gesti6n, en cada fecha de pago, no podra ser inferior a 7,5 miles ni superior a 20 miles de euros. 
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Durante el ejercicio 2013 se ha devengado par este concepto una comisi6n de 30 miles de euros (30 miles de 
euros en el ejercicio 2012). A 31 de diciembre de 2013 y 2012 se encontraban pendientes de pago 5 miles de 
euros y 5 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 par periodificaciones -
Comisi6n sociedad gestora", respectivamente. 

Comisi6n del Administrador de los Derechos de Cn§dito 

Banco Sabadell, SA. percibe una comisi6n que se devenganl trimestralmente en cada fecha de pago, igual 
0,01%, impuestos incluidos en su caso, sabre el saldo vivo pendiente de los Derechos de Credito en Ia fecha de 
pago inmediatamente anterior. 

Durante los ejercicios 2013 y 2012 se ha devengado par este concepto una comisi6n de 15 miles de euros y 20 
miles de euros, respectivamente. A 31 de diciembre de 2013 y 2012 se encontraban pendientes de pago 127 
miles de euros y 112 miles de euros, respectivamente. Dicha comisi6n esta registrada en el eplgrafe de Perdidas 
y Ganancias "Otros gastos de gesti6n corriente" y en el epigrafe de Balance "Ajustes par periodificaciones -
Comisi6n Administrador", respectivamente. 

Comisi6n del Agente Financiero 

El Agente Financiero (Barclays), recibe par los servicios prestados en virtud del Contrato de Agencia Financiera, 
una comisi6n igual a 2.500 euros en cada Fecha de Pago como contraprestaci6n de sus servicios como 
Depositario de los Certificados de Transmisi6n de Hipoteca del Fonda, mantenimiento de Ia Cuenta de Tesorerla 
del Fonda y Agente de Pages de Ia Emisi6n de los Bonos. 

Durante el ejercicio 2013 se ha devengado una comisi6n par este concepto de 12 miles de euros (ningun 
importe por este concepto en el ejercicio 2012). A 31 de diciembre de 2013 se encontraban pendientes de pago 
2 miles de euros. Dicha comisi6n esta registrada en el epigrafe de Perdidas y Ganancias "Otros gastos de 
gesti6n corriente - Comisiones" y en el epigrafe de Balance "Ajustes par periodificaciones - Comisi6n Agente 
Financiero", respectivamente. 

10. 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 
eplgrafe 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 2013 y 2012, se muestra a 
continuaci6n. 

Miles de Euros 
2013 2012 

Saldos al inicio del ejercicio (7.061) (7.464) 
Ajustes repercutidos par coberturas de flujos 

de elective (Nota 13) 3.331 403 
Saldos al cierre del ejercicio (3.730) (7.061) 
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11. Otros gastos de explotaci6n 

El gasto en concepto de auditoria de las cuentas anuales del Fonda ha ascendido a 4 miles de euros durante el 
ejercicio 2013 (4 miles de euros en el ejercicio 2012), llnico servicio prestado par dicho auditor. Este gasto es 
soportado par Ia Sociedad Gestora, par lo que nose incluye en Ia cuenta de perdidas y ganancias del Fonda. 

AI 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fonda no tenia ninglln importe significative pendiente de page a 
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plaza legal 
de pago. Asimismo, los pages significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se 
han realizado dentro de los II mites legales de aplazamiento. 

12. Situaci6n fiscal 

El Fonda tiene sujetos a inspecci6n fiscal todos los impuestos que le son de aplicaci6n correspondientes a los 
cuatro ultimos ejercicios. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, Ia posibilidad de que se 
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspecci6n es remota y, en cualquier 
caso, Ia deuda tributaria que de elias pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales. 

Seglln se indica en Ia Nota 3-h, en los ejercicios 2013 y 2012 se han equilibrado los ingresos y los gastos del 
Fonda, par lo que no ha procedido liquidar cuota alguna per ellmpuesto sabre Beneficios. 

13. Derivados de cobertura 

La Sociedad Gestora, en representaci6n y par cuenta del Fonda, ha suscrito con Banco Sabadell un Contrato de 
Permuta Financiera de lntereses (Swap) para Ia cobertura del riesgo de tipo de interes del Fonda derivado de las 
diferencias entre el tipo de interes de los Derechos de Credito y el tipo de interes de los Bonos emitidos, Las 
condiciones de esta permuta financiera se describen en el apartado 3.4.7.2 del Folleto de Emisi6n, 
concretamente, se trata de un centrale de permuta de intereses, cuyas fechas de liquidaci6n coinciden con las 
fechas de page de los Bonos. Dicha permuta de lntereses ha side contratada con el Cedente para mitigar el 
riesgo de tlpo de lnteres 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 Titulizaci6n. En cada fecha de page, el swap se liquidara a favor del Fonda o del 
Cedente. 

Asimismo, se preve Ia cancelaci6n en el supuesto de que se incumplan los niveles minimos de rating de Ia 
contraparte. A 31 de diciembre de 2013 nose produce dicha circunstancia. 

La finalidad de Ia permuta financiera es asegurar Ia estructura financiera del fonda. En este Iondo, el nocional de 
Ia perrnuta financiera, es el importe resultante de sumar el saldo de principal pendiente de los bonos, minorado, 
en su caso, par el deficit de principales en Ia fecha de liquidaci6n anterior. Los flujos que se cubren con Ia 
permuta financiera son aquellos que se han generado par el nocional de Ia permuta. Mediante Ia perrnuta, el 
Fonda se asegura recibir de Ia contraparte los intereses calculados con el tipo de interes media ponderado de 
los bonos, a cambia de pagar los intereses recibidos de los actives sabre el nocional de Ia permuta. 

Siendo asi, se considera que Ia cobertura es eficaz porque se asegura que los flujos que se pagan par los 
pasivos cubiertos no difieran, con Ia base del nocional de Ia permuta, de los que se cobran par los actives 
cubiertos. 

Asimismo, y realizando un analisis retrospective, Ia cobertura es eficaz pues los flujos pagados y cobrados par Ia 
contrapartida de Ia permuta financiera, se situan dentro del range deiS0-125% de los fiujos cobrados y pagados 
de los actives y pasivos del Iondo. 
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El resultado neto de este contrato, correspondiente al ejercicio 2013, ha sido un gasto por importe de 2.416 
miles de euros (3.112 miles de euros de gasto en el ejercicio 2012), que figuran registrados en el saldo del 
epigrafe "Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)" de Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, de los que 605 miles de euros estaban pendientes de pago al 31 de diciembre de 2013 (991 miles de 
eures pendientes de pago al 31 de diciembre de 2012), estando registrados en el saldo del epigrafe "Pasivos 
financieros a corto plazo- Derivados - Derivados de cobertura" del pasivo corriente del balance. 

El valor razonable de Ia permuta financiers se determina mediante Ia suma de los flujos de efectivo futures 
estimados a recibir y a pagar, descontados a Ia fecha de calculo, utilizandose en el proceso de valoraci6n el 
metodo conocido como "valor actual neto", aplicando para Ia actualizaci6n en Ia estructura de plazos los tipos 
futures de Ia curva de tipos de interes que esten correlacionados con los subyacentes correspondientes, siendo, 
confonme a las condiciones del contrato de permuta financiers, el metodo 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 ftujos futures de intereses relacionados con los intereses de los derechos de cnodito 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 al resultante de sumar en cada fecha de revision el indice de referenda estimado, 
aplicando en Ia estructura de plazos los tipos futures procedentes de Ia curva de tipos de interes que este 
correlacionada con cada uno de ellos y, en su caso, el margen correspondiente; 

b) se agregan en cada fecha futura los importes de las cuotas de principal calculados de cada derecho de 
credito, corregidos con Ia 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 por agregaci6n de los flujos de intereses esperados 
descontados a valor actual. 

iii) Con respecto al subyacente de pasivos emitidos, con los flujos de principal a percibir estimados de los 
derechos de credito calculados en b), se modela Ia amortizaci6n de principal de cada serie, segun las 
condiciones de emisi6n, en cada fecha de pago futura, 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 
indice de referenda, calculado de Ia aplicaci6n de los tipos o indices futures implicitos en Ia curva de tipos de 
interes correlacionado con el subyacente, y, en su caso, el margen correspondiente. 

iv) Los flujos futures esperados a recibir en cada fecha Jiquidaci6n 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. 

AI 31 de diciembre de 20131as hip6tesis de valoraci6n del swap son las que se indican en el cuadro siguiente: 
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2013 

Precio (miles de euros) (4.335) 
Nominal swap (miles de euros) 140.276 
Tasa Amortizaci6n Anticipada 5,96% 
Call 10% 
Tasa Fallidos 2,91% 
Tasa lmpagados 4,52% 

A continuaci6n se presenta un desglose, par tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable pasivo de los derivados 
designados como de cobertura contable, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, 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: 

Coberturas de fiujos de elective 
De las que: Reconocidos directamente en e/ balance" (Nota 1 0) 

14. Gesti6n del riesgo 

Las actividades del Fonda 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 Fonda ha contratado en Ia 
Fecha de Constituci6n con terceros distintos instrumentos para su cobertura en los terminos descritos en el 
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 Fonda, incluidos aquellos relatives a los derivados de cobertura, a Ia 
administraci6n de los prestamos y a los de otros servicios financieros prestados par el Fonda de los que se 
pudiera derivar riesgo de contrapartida. 

a) Riesgo de mercado 

Riesgo de tipo de interes 

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

El Fonda gestiona el riesgo de tipo de interes de los fiujos de elective mediante Ia permuta de tipo de 
interes. Baja el contrato de permuta financiera de intereses, el Fonda intercambia con Ia contraparte fiujos 
con periodicidad trimestral con el objeto de cubrir el riesgo derivado de las diferencias entre los tipos de 
interes de referenda de prestamos que integran el activo del Fonda y el Euribor a 3 meses a que estim 
referenciados los bonos de titulizaci6n emitidos par el Fonda. 
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El Fonda realiza de forma peri6dica las compensaciones con Ia contraparte per Ia cobertura del riesgo de 
tipo de interes; especifrcamente 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 Fonda. 

b) Riesgo de credito 

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

La Sociedad Gestora puede estimar Ia morosidad a los efectos de calcular ciertos fiujos que constituyen 
informacion incorporada a Ia presente memoria que pueden no cumplirse o dar otro tipo de informacion 
para Ia cual sea necesaria hacer esta estimaci6n. En ningun case estas estimaciones !levan a deducir at 
corte plaza si el Fonda va a incurrir o no en perdidas signifrcativas. 

A continuaci6n se muestra el nivel maximo de exposici6n del riesgo de credito asumido al 31 de diciembre 
de 2013 y 2012 par el Fonda, distinguiendo entre partidas corrientes y no corrientes: 

En miles de euros 
Ejercicio 2013 Ejercido 2012 

Presta mas y tnstrumentos Prestamos y Jnstrumentos 
partidas a financieros partidas a financieros 

cobrar derivados Total cobrar derivados Total 

ACTIVO NO CORRIENTE 

Actives Titu!izados 94.150 - 94.150 130.925 - 130.925 

Actives Dudosos 9.655 - 9.655 7.309 - 7.309 

Deterioro (7.543) - (7.543) (6.222) - (6.222) 

Derivados - - - - - -
96.262 - 96.262 132.012 - 132.012 

ACTIVO CORRIENTE 

Deudores y otras cuentas a 
cobrar 3.517 - 3.517 4.719 - 4.719 

Actives Titulizados 26.231 - 26.231 32.589 - 32.589 

Otros 38 - 38 145 - 145 

Actives dudosos 8.156 - 8.156 6.799 - 6.799 

Deterioro (8.156) - (8.156) (6.395) - (6.395) 

Jntereses y gastos devengados 
no vencidos - - - - - -
intereses vencidos e 
impagados 8 - 8 28 - 28 

Derivados - - -
29.794 - 29.794 37.885 - 37.885 
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La valoraci6n de las garantias reales se realiza en funci6n de Ia naturaleza de Ia garantia real recibida. Con 
canlcter general, las garantias reales en forma de bienes inmuebles se valoranln 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. 

c) Riesgo de !iquidez 

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

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

d) Riesgo de amortizaci6n anticipada. 

El riesgo de amortizaci6n anticipada total o parcial, es trasladado desde el Cedente hacia los bonistas ya 
que los flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro dependeran directamente de los 
pages que peri6dicamente realicen los prestatarios hipotecarios. En Ia medida que se produzcan pages 
extraordinarios, par cancelaciones anticipadas, los flujos de caja podran diferir de los esperados en el 
momenta de Ia adquisici6n de los titulos. 

15. Hechos posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2013, y hasta Ia formulaci6n de estas cuentas anuales, no se ha 
producido ningun hecho significative no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto 
significative en dichas cuentas anuales. 

16. Otra informacion 

Uquidaciones de cobras y pagos 

El resumen de las liquidaciones de cobras y pages habidas a lo largo del ejercicio 2013 se presenta a 
continuaci6n (importes en miles de euros): 
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Uquidaci6n de cobros y pagos del per!odo 

Derechos de credito clasificados en el Activo 

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

Liquidaci6n de cobros y pagos del perfodo 

Series emitidas c!asificadas en el Pasivo (lnformaci6n serie a serie) 

Pages par amortiZaci6n ordinaria (serie A(S)) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (serie A( G)) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (serie B) 
Pages par amortizaci6n ordinaria (serie C) 
Pages par intereses ordinaries (serie A(S)) 
Pages per intereses ordinaries (serie A( G)) 
Pages par intereses ordinaries (serie 8) 
Pages par intereses ordinaries (serie C) 
Pages par amortizaciones anticipadas (serie ... ) 
Pages par amortizaci6n previamente impagada (serie .. ) 
Pages par intereses previamente impagados {serie ... ) 
Pages por amortizaci6n de pr6stamos subordinados 
Pages por intereses de prestamos subordinados 
Otros pages del periodo 

Ejerciclo 2013 
Real 

29.163 
7.482 
3.504 

Real 

344 
2.892 

1.243 

(43.982) 

(343) 
(123) 

(53) 

(2.855) 

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 constitucion, Ia 
mencionada informacion ha side sustituida con una comparativa entre las tasas e hipotesis de los actives y 
pasivos en el memento inicial y el actual presentada a continuacion: 

lnido 31/12/2012 31/12/2013 
Tipe de interes media de Ia cartera 3,63% 2,88% 2,55% 
Hip6tesis de tasa de amortizaci6n anticipada de Ia cartera 5% 6,53% 5,76% 
Hip6tesis de tasa de fallidos de Ia cartera 0% 0,87% 2,92% 
Hip6tesis de tasa de recuperaci6n de fa !lidos de Ia cartera 0% 30% 35% 
Hip6tesis de tasa de morosidad de Ia cartera 0% 2,51% 4,27% 
Vida media de la cartera (meses) 101 77 70 
Fecha de liquidaci6n anticipada estimada del Fonda 24/01/2016 24/10/2016 24/10/2016 

(")Nota: La CNMV recomienda que se recoja como Tasa de Amortizaci6n Anticipada en el momenta inicial 
Ia primera de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada recogidas en el Folleto. No obstante lo anterior, Ia 
Sociedad Gestera considera razonable que Ia tasa de amortizaci6n que debe incluirse es Ia tasa central de 
las estimaciones del Fol!eto, esto es 5%. 
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A continuaci6n se incluye Ia informaci6n de cada una de las liquidaciones intermedias practicadas a los pasivos 
durante el ejercicio 2013: 

31.12.2013 

Euros 

24/01/2013 24/04/2013 24/07/2013 24/10/2013 Total 
Series emitidas clasificadas en el Pasivo: 
Serie.A(S} Amortizada Amortlzada Amortizada Amortlzada Amortlzada 
SerieA(G) 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6r!ca de amortizaci6n 11.561.433 12.267.472 11.964.499 8.188.385 43.981.789 
Amort!zaci6n reafizada (11.561.433) {12.267.472) !11.964.499) (8.188.385) (43.981.789) 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serle 
lntereses debidos en ,, Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 95.801 88.275 81.048 78.032 343.156 
lnteres pagado {95.801} !88.275) (81.048) {78.032) {343.156) 
lnteres debldo 
Serie B 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rica de amortizaci6n 
Amortizad6n real!zada 
tmpago de Ja serie 
lntereses de Ia serle 
lntereses debidos en ,, Fecha de Page 
anterior 
tntereses devengados en esta Fecha de Page 30563 30.145 30.430 31.422 122.560 
tnteres pagado (30.563) (30.145) (30.430) (31.422) \122.560) 
!nteres debido 
Serle C 
Principal de Ia serie 
Cantidad te6rka de amortizaci6n 
Amortlzacl6n rea!izada 
lmpago de Ia serie 
lntereses de Ia serle 
lntereses debidos eo ,, Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 13.168 12.953 13.082 13.416 52.-619 
lnteres pagado (13.168) (12.953) (13.082) (13.416) (52.619) 
lnteres debido 
Cri!d!to partlcipatlvo 
Principal amortizado 
lntereses debidos en Ia Fecha de Pago 
anterior 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 
lnteres pagado 
lnteres debido 
Pnlstamo para gastos lniciales 
Principal amort!zado 
lntereses debidos en ,, Fecha de Pago 
anterior 1:).997 14.599 15.196 15.787 1.3,991 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 602 591 597 610 2AOO 
lnteres pagado 
lnteres debido 14.599 15,190 1$.7~1 16397' 16.397 
Prestamo para fonda de reserve 
Principal amortizado 
!ntereses debidos eo ,, Fecha de Pago 
anterior 84R724 890 .. 093 930,681 971J197 848.724 
lntereses devengados en esta Fecha de Pago 41.369 40.588 41.015 41.782 164e754 
lnteres pagado 
lnteres debldo 890,093 930,631 '971,$97' L013A79. .1013.479 
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Anexo a las Cuentas Anuales e lnforme de Gesti6n del ejercicio 2013; Estados Financieros Publicos 
conforme a Ia Circular 2/2009 de 25 de marzo de Ia Comisi6n Nacional de Valores 

Estado 8.05.1 Cuadro A 

Estado 8.05.1 Cuadro 8 

Estado 8.05.1 Cuadro C 

Estado 8.05.1 Cuadro D 

Estado 8.05.1 Cuadro E 

Estado 8.05.2 Cuadro A 

Estado 8.05.2 Cuadro 8 

Estado 8.05.2 Cuadro C 

Estado 8.05.2 Cuadro D 

Estado 8.05.3 

Estado 8.05.4 

Estado 8.05.5 Cuadro A 

Estado 8.05.5 Cuadro 8 

Estado 8.05.5 Cuadro C 

Estado 8.05.5 Cuadro D 

Estado 8.05.5 Cuadro E 

Estado 8.05.5 Cuadro F 

Estado 8.05.5 Cuadro G 

Estado 8.06 



OL8900776 

CLASE 8.' 

QOOOOOO¢oOOOQ~OOOO 

;; 

2 



OL8900777 

CLASE 8.' 

1 ~n 
"' ~q 
~ i ~ i UJ 
0 • z 
·0 

~ 
::J 

~ ~ i " I= j 
i!l ~ 
"' ' 1 0 
0 z 

0 f2 l UJ 
0 

l 
li 

"' . g 0 
0 

~ ::J ~ ., 
• •:::> .! .. • I • ! :g ~ j l 

"' < 1 • B ~ • ~ ' 0 

I' ! 
~ I ~ I ' i z • i rr: 

~ • • j ~ s " ~ ~ 
• ~ HI ! l 0 0 j ~ ;o 
~ ~ • ' ! • fJ • • 
" 8 ~ . ' f f ' ' j ~ ~ 

g • • H . 'j I • i' q 
1 . ~ 

It HH . I j i ~ . ~ i ' •• 
•L 9 ' :ti~{ t p ~! II E ·u£ i p ~ .. 
] •• j i •1 i i i HH £ 

• . ! . ~ I . 
2 ~ • pu li 

HHHi ~ ~ & ! ~ H! !l .l_ u " 

3 



OL8900778 

ClASt 8.' 

4 



OL8900779 

CLASE 8.' 

5 



OL8900780 

CLASE 8.' 

~,---.....,,... 

• 

f 

H 

6 



OL8900781 

ClASE 8.' 

7 



OL8900782 

CLASE 8.' 

H.·· 

8 



OL8900783 

ClASE 8.' 

~ 
r----.r-

9 



OL8900784 

ClASE 8.' 

10 



OL8900785 

CUISE B.' 

ESTAOOS FINANCIEROS P0BUCOS DE FONDOS DE TITUUZACJ6N DE ACTIVOS 

Ocno~n 011"1 Fonda: 1M F"roENCAT &ABA.OEU. 2, FOMOO DE 'nTUt.IZACION D!E A.CTIYOO 
tklrn:un~4011 0c1 C~m~Pllrllmanto: 

Oe~n 00 b gaslor.rDiTERMtmE'I" TITtJUZAQON., S..G..F.T .. a..A... 

f2s~OOI.;~dm:ND 

i"Gt.'o:io: r SGITW$1l't 
EJmclcia: ZD\J 

JNFORMil.Ciilff SOBRE ME.IORA& CREOrnciAS 

(tm d'l= nlblh'lti Q Lo:uponll$ $4 Ctl'Uigmu;:ln 011' mtles w !1140!:) 

~ll QW ~of f'on::Xl ~ ~ll!OU\~ U aYiiS.ITIC:f"'".lS ctqUtlillQnlti,. $COR! d lctilf 0o adJVCJS-~ 

Ex1lCtCiO de~ (%J (1 ~ 

Sl..t:a:l!Nden t:la s.c:.r~es {SiN) 

I•·"'""'"~'"'"'""" ,poni:(Wfn do.IM sMK ntl ~ !ol.X:nt Cll ~ pcnlii:lftm dGI 'klliil do- bclna5. (3J' 
Jmpart4' de-lo.Sc ~~Oil;(!~ ~lludos par ava~o:s-

~ ~ldiHf Ita =:;d:'!Qlli:IQU~IdOO tilt b$-~ 

so IIKJulrtl £1 ~ '!Dt:ll ~JD: tla l.zo$ .. ®1ln~ Ull'llU ® Oqu~ 1m c;!c$0 oo 111m ttaya mtls de t.r101 

~rnkl <t'OmO no Wboo:lruutur.: aquolml SM!n!l ~uo 'll¥1 $;J ~ !m c:ncllOO!f'.rm, mspmm ;;~.Ill$~ an lmil ~~ ~ .Pllta d~ da ~~#I on:lan da ,.,.. 
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ESTAOOS FINANCIEROS PUBUCOS DE FONOOS DE T1TUUZACI6N DE ACTIVOS 

~<1111/'oi>Cio: llo! ffGS!tCAT s.\8ltO£!.L 2, FlltfDO Pi< 7Jl'UI.IV.OOI{ 0£ ACTIVO$ 
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I:IIIL><><>-P"">"""'"""'f<lrHJc,""""~n 
J4)$1an~-y....,.l>.n<»-"DIIn!!<IIF""""""'""...,..,.,...,~.-~~~-<l•~k><=.,.~lllldlto~<lei>O'-..,I<tdltonlt>.lo• .. nc:..,._ 
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ESTADOS FINANCIEROS P0BLJCOS DE FONDOS DE TITliLIZACION DE ACTI\IOS 

Op~ ®f Fando; IM FTGENCAT SABADEU. 2, FtiNOO D£ ntut..IZACtON llS- AClTVOO. 

Ocoomhadbn dol oompartlmcll11o: 

Donornha::.IOfl 411 ll) QCSinr.r INTERMDNEY TlTUUZA.CION', S..G.F.t_ S-A 

Estii:OOQ ~:No. 

flcr1odX r 5om61re-
Ejcrdda: 201! 
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IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos 

lnforme de Gesti6n 
correspondiente at ejercicio anual terminado 
el 31 de diciembre de 2013 

1. Antecedentes. 

OL8900795 

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fonda de Titulizaci6n de Actives, en adelante el "Fonda", se constituy6 mediante 
escritura publica el 29 de junio de 2006, par lnterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, SA ante notario de Madrid Antonio Huerta Tr61ez, con numero de protocolo 1669/2006, agrupando 
3.398 Operaciones de operaciones de arrendamiento financiero o leasing, par un importe total de 
499.999.872,85 €, que corresponde al saldo vivo no vencido de los leasing. Dichos leasing fueron concedidos 
par Banco de Sabadell, SA 

Con fecha 29 de junio de 2006, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n par un importe nominal de 
500.000.000 €, integrados par 2.028 Bonos de Ia Serie A(S), 2.717 Bonos de Ia Serie A (G), 198 Bonos de Ia 
Serie B y 57 Bonos de Ia Serie C. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. Los Bonos de Ia Serie A (G) 
estim garantizados con el Ava! de Ia Generalitat. En Ia Fecha de Desembolso del Fonda, los Bonos disponian de 
una calificaci6n definitiva de AAA para los Bonos A (S), de AAA para los Bonos de Ia Serie A (G), de A para los 
Bonos de Ia Serie By de BBB para los Bonos de Ia Serie C par parte de Fitch Ratings Espana, SA (en adelante 
"Fitch"). La Fecha de Desembolso fue 4 de Julio de 2006. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, par parte de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
del Folleto de Emisi6n tuvo Iugar con fecha 28 de junio de 2006. 

El Fonda constituye un patrimonio separado y abierto, carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a 
su activo, par los Derechos de Credito derivados de las Operaciones de arrendamiento financiero o leasing , 
tanto inmobiliario como mobiliario y, en cuanto a su pasivo, par los Bonos de Titulizaci6n emitidos y par los 
prestamos concedidos par Banco de Sabadell ("Prestamo para Gastos lniciales" y "Prestamo para Fonda de 
Reserva") en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fonda es nulo. 

El Fonda se extinguira en los supuestos descritos en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro y en todo 
caso cuando se amorticen integramente los Derechos de Credito. La Fecha de Vencimiento Legal del Fonda es 
el 16 de noviembre de 2028. 

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 Constttuci6n, el Fonda puede liquidarse anticipadamente cuando el Saldo Vivo 
Pendiente de los Derechos de Credito sea inferior al 10% dellnicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y 
canceladas en su totalidad todas y cad a una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. T ado 
ella conforme a lo establecido en Ia Escritura de Constituci6n del Fonda y al Orden de Prelaci6n de Pagos del 
mismo. 

"IM FTGENCAT SABADELL 2, Fonda de Titulizaci6n de Actives" se constituye al amparo de lo previsto en Ia 
Resoluci6n ECF/1054/2006, de 14 de marzo del Departamento de Economia y Finanzas de Ia Generalitat de 
Catalunya, par Ia que se aprueban las bases y documentaci6n para Ia obtenci6n del aval de Ia Generalidad que 
preve Ia Ley 20/2005, de 29 de diciembre. El Fonda IM FTGENCAT SABADELL 2, Fonda de Titulizaci6n de 
Actives esta regulado conforme a (i) el Folleto de Emisi6n, (ii) Ia Escritura de Constituci6n del Fonda, (iii) el Real 
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Decreta 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iv) 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 926/1998 yen tanto resulte de aplicaci6n, (v) el Real Decreta 1310/2005, de 4 
de noviembre par el que se desarrolla parcialmente Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en 
materia de admisi6n a negociaci6n de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o 
suscripci6n y del folleto exigible a tales efectos, (vi) el Reglamento CE N' 809/2004 de Ia Comisi6n de 29 de abril 
de 2004 relative a Ia aplicaci6n de Ia Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a Ia 
informacion contenida en los folletos asi como el formate, incorporaci6n par referenda, publicaci6n de dichos 
folletos y difusi6n de publicidad (vii) Ia Resoluci6n ECF/1054/2006, de 14 de marzo del Departamento de 
Economia y Finanzas de Ia Generalitat de Catalunya, par Ia que se aprueban las bases y documentaci6n para Ia 
obtenci6n del aval de Ia Generalidad que preve Ia Ley 20/2005, de 29 de diciembre, (viii) 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, 
y (ix) 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 per 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 fonda 

2.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2013 Ia cartera titulizada agrupada en el activo del fonda contaba con las siguientes 
caracteristicas: 

2 
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Variables lnicial Actual (31/12/13) (' .. ) 

Numero de prestamos vivos 
Saldo vivo (euros) 
Saldo media de los prestamos 
Saldo vivo del mayor prestamo (euros) 
% mayor prestamo sabre el total de Ia cartera 
Concentraci6n deudor (25 principales deudores) 
Numero de prestamos en mora +90 dias 
Saldo prestamos en mora +90 dias 
% prestamos en mora +90 dlas sabre el total de Ia 
cartera 
Numero de prestamos fa/lidos 
Sa/do de los prestamos fallidos 
% fa/lidos sabre el total de Ia cartera 
AntigOedad de Ia cartera (meses) 
Vencimiento media de Ia cartera (meses) 
Ultimo vencimiento de Ia cartera 
Tipo de interes media aplicado 
Diferencial media ap/icado 
Concentraci6n Geognifica (3 principa/es provincias)* 
% de prestamos con garantia hipotecaria 
LTV media ponderado de los prestamos hipotecarios 
Concentraci6n Sectorial 2 rinci ales sectores ** 
'*Barcelona, Lleida y Girona 

3.398,00 
499.999.873,00 

147.145,00 
4.999.277,00 

1,00% 
17,34% 

0 
0 

0,00% 
0 
0 

0,00% 
24 

101 
16 de noviembre de 2025 

3,74 
0,87 

95,86% 
0 
0 

27,04% 

757,00 
137.748.760,00 

181.967,00 
2.996.947,00 

2,18% 
30,84% 

13 
5.236.962,00 

3,80% 
180 

15.126.895,00 
10,98% 

97 
70 

16 de noviembre de 2025 
2,62 
0,92 

96,82% 
0 
0 

33,72% 

"* A!quiler De Bienes lnmobiliarios Par Cuenta Propia, Actividades lnmobiliarias Par Cuenta Propia 
*** Esta infonnaci6n incluye fallidos (segUn folleto) 

2.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2013 las caracteristicas principales de los bonos emltidos par el fonda de titulizaci6n 
eran las siguientes: 

Saldo 
~o':'os ~-e inicial Saldo actual c:up6n Diferencial Tipo d~ p~~~:a Frecu~n_c_ia Ca~ifi_c~ci6n Calificaci6n 

btuhzacton {fec_h~_de \ngente referene1a revisiOn de revision mJc1al actual 
em1s1on) 

Serie A (S) 202.800.000 AMORTIZADO 

Serie A (G) 271.700.000 106.587.394 0,268% 0,045% 0,223% 24-01-14 Trimestral AAA BBB (s~ 

Serie B 19.800.000 19.800.000 0,623% 0,400% 0,223% 24-01-14 Trimestral A CCC (s~ 

SerieC 5.700.000 5.700.000 0,923% 0,700% 0,223% 24-01-14 Trimestral BBB CC (s~ 

Total 500.000.000 132.087.394 
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3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de actives 

Morosidad y Fallidos (segun folleto) 

La tasa de morosidad a 31 de diciembre de 2013 se si!Ua en el 4,27% del saldo vivo no fallido de Ia cartera 
a dicha fecha. 

La tasa de morosidad maxima del ana se ha producido en el mes de agosto (5,15%). 

En lo que respecta a Ia tasa de fallidos (segun folleto), Ia cartera present6 a 31 de diciembre de 2013 una 
tasa de fallidos (segun folleto) del10,98% frente a una tasa de 7,21% al cierre del ejercicio anterior. 

R'tesgos por concentracl6n 

a) Geografica: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una concentraci6n geografica 
similar a Ia que presentaba en Ia fecha de constituci6n, siendo las !res provincias con mayor peso 
Barcelona, Ueida y Girona. 

b) Concentraci6n par deudor: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una 
concentraci6n par deudor superior a Ia que presentaba en Ia fecha de constituci6n, siendo los 25 
principales deudores un 32,19% del saldo vivo no fallido de Ia cartera (siendo este porcentaje del 
30,84% si incluimos fallidos, tal y como aparece en el cuadro precedente). 

c) Concentraci6n por sector de actividad: Ia cartera de prestamos presenta a 31 de diciembre de 2013 una 
concentraci6n par sector de actividad del deudor muy diversificada a nivel sectorial. 

Riesgos relacionados con el tipo de arrendamiento 

A 31 de diciembre de 2013 un 6,13% se correspondia con operaciones de arrendamiento mobiliario frente a 
un 33,67% en Ia Fecha de Constituci6n del Fonda. A esa misma fecha un 93,87% de Ia cartera se 
correspondia con operaciones de arrendamiento financiero inmobiliario frente a un 66,33% en Ia Fecha de 
Constituci6n del Fonda. 

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 Iondo. 

A !raves de dicho swap, el fonda paga en cada fecha de pago los intereses devengados de los Derechos de 
Credito no Fallidos (segun folleto) mas los intereses devengados en Ia Cuenta de Principales en el 
correspondiente Periodo de Liquidaci6n; y recibe el Tipo de Media Ponderado de los Bonos mas un 
diferencial del 0,5% par un nocional. 

El nocional es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en Ia Fecha de 
Determinacion anterior a Ia Fecha de Liquidaci6n en curso. 
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3.3. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algun servicio financiero al Iondo y Ia calificaci6n 
crediticia que tienen. 

A lecha de lormulaci6n de las cuentas anuales del Fondo, las calificaciones de las entidades eran las 
siguientes: 

c t rfd Calificaci6n a corto Calificaci6n a largo 
Operaci6n on;;{~1 

1 a plazo Fitch I Moody's I plazo Fitch I Moody's J Limltes calificaci6n 
u S&P I DBRS S&P I DBRS 

SWAP (3.4.7.1 del Modulo Calificaci6n a corto plaza 

Adicional del Folleto de Emisi6n) Banco Sabadell 8/NP/8/R-1 (law) BB+ I Ba2/ BB I A (law) minima de F-2 y calificaci6n 
a largo plaza minima de A 

Cuenta Tesorerfa (3,4.4, 1 del Barclays Bank, PLC, F-1/ P-1/ A-1/ R-1 Calificaci6n a corto plaza M6dula Adicional del Folleto de sucursa! en Espana (middle) A/ A2/ A/ AA (low) minima de F-1 Emisi6n) 

Cuenta Principales (3.4.4.2 del 
MOdulo Adicional del Folleto de Cancelada 

Emisi6n) 

Cuenta Reinversi6n Banco de Espafia 

Agente Financiero (5.2 de Ia Nota Barclays Bank, PLC, F-1/ P-1/ A-1/ R-1 A/ A2/ A I AA (law) Calificaci6n a corte plaza 
de Valores del Folleto de Emisi6n) sucursal en Espana (middle) minima de F-1 

Administrador de los derechos 
de credito (3.7.2.2 del Modulo Banco Sabadell 8/NP/B/R-1 (low) BB+ I Ba2 I BB I A (low) 

Adicional del Fo!leto de Emisi6n) 

A 31 de diciembre de 2013, las contrapartidas del Fondo no son las mismas que las inicialmente 
contratadas en Ia Fecha de Constituci6n. 

3.4. Otros riesgos 

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el luncionamiento del Iondo. 

4. Evoluci6n del Iondo en el ejercicio 2013 

4.1. Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del fonda durante 2013 lue del5,76%. 

El siguiente grafico muestra Ia evolucion de Ia amortizaci6n anticipada desde el inicio de Ia operaci6n: 
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Prepayment Rates 
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4.2. Morosidad y Fallidos (segun folleto) 

La tasa de morosidad de Ia cartera a 31 de diciembre de 2013 alcanz6 el4,27% respecto del sa/do vivo no 
fa/lido de Ia cartera. 

La tasa de fallidos (segtln folleto) de Ia cartera a 31 de diciembre de 2013 a/canz6 el 10,98% respecto del 
saldo vivo no fallido de Ia cartera y un 3,03% respecto a/ sa/do inicia/ de Ia cartera (en Ia fecha de 
constituci6n del Fondo) 

El siguiente grafico muestra Ia evoluci6n de Ia morosidad y los fallidos (segtln folleto) desde e/ inicio de Ia 
operaci6n 
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3. Arrears and Defaults 
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4.3. Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes medio de Ia cartera a 31 de diciembre de 2013 ha sido del2,62%. 

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

La siguiente tabla muestra los datos de los pages de principal e intereses realizados por el Iondo a las 
distintas series de bonos que componen Ia emisi6n: 

Serie A (S) 
Serie A (G) 

AMORTIZADA AMORTIZADA 
150.569.184.48 106.587.393.77 
19.800.000,00 19.800.000,00 

43.981.791 
0 

29,21% 
0,00% 

343.157.10 
122.562,00 

12 

0,268% 
0,623% 

923% 
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A 31 de diciembre de 2013, no hay ningun importe pendiente de pago a los bonos emitidos por el fondo. 

4.5. Otros importes pendientes de pago del fondo 

En lo que respecta a los pn!stamos subordinados contratados en Ia lecha de constitucion del Iondo los 
importes pendientes de pago son los siguientes: 

Pnostamo para Gastos lniciales 

olntereses vencidos no pagados: 16.397,43€ 
oAmortizacion debida: 195.559,82€ 
oSaldo pendiente: 195.559,82€ 

Pn§stamo para el Fondo de Reserva 

olntereses vencidos no pagados: 1 .013.479,54€ 
oAmortizacion debida: 0 ,00€ 
oSaldo pendiente: 9.500.000,00€ 

Segun lo establecido en los apartados 3.4.3. 1 y 3.4.3.2 del Modulo Adicional del Folleto de Emision, los 
prestamos subordinados no devengan intereses de demora por el retraso en el pago de cualquier cantidad 
debida. 

En relacion a Ia Comision de Administracion, a 31/12/2013, el importe pendiente de pago ascendia a 
124.517,02€. 

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

No se han realizado acciones por parte de las Agencias de Calificacion durante el ejercicio 2013. 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2013. 

Los flujos financieros (principal e intereses) generados porIa cartera de actives generados durante 2013 
han ascendido a 46 millones de euros, siendo 40 millones en concepto de devolucion de principal de los 
prestamos y 4 millones en concepto de intereses. 

La aplicacion de estes flujos junto con el resto de recursos disponibles del Iondo (tal y como se definen en el 
apartado 3A.5 del Modulo Adicional del Folleto de Emision) se ha realizado siguiendo las condiciones 
establecidas en el Folleto de Emision (Orden de Prelacion de Pagos, Apartado 3.4.6 del Modulo Adicional 
del Folleto de Emision). 
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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 geografica y por deudor de Ia cartera. 

6.2. Permuta 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 2013, el Iondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a 4.121.594,11€ y ha 
recibido por parte de Ia contrapartida un importe de 1.320.593,21€. El pago neto por swap ha sido por lo 
tanto de 2.801.000,90€ 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 9,5 millones de 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 2013 era de 2. 753.885,16 euros, 
siendo este nivel inferior al requerido por las agencias de calificaci6n (9,5 millones de euros). 

La reducci6n del Iondo de reserva se ha producido por el efecto de Ia tasa de fallidos (segun fallido) y por 
las reglas de dotaci6n de los mismos establecidas en Ia documentaci6n del Iondo. 

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de cada una de las series a cierre de 2013 
comparada con Ia mejora de credito inicial (en Ia fecha de constttuci6n) 

SubordinatiOn Subordinaci6n 
Bonos lm orte Inicial % lnicial Saldo Actual % Actual 

Serie A (S) 202.800.000,00 40,56°/o 7,00% 0,00 
SerieA(G) 271.700.000,00 54,34% 7,00% 106.587.393,77 80,69% 21,39% 

Serie B 19.800.000,00 3,96% 3,04% 19.800.000,00 14,99% 6,40% 
Serie C 5.700.000,00 1,14% 1,90% 5.700.000,00 4,32°/r> 2,08% 

Fondo de 
reserva 9.500.000,00 1,90% 2.753.885,16 2,08% 
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6.4. Triggers del Iondo. 

Amortizaci6n de los bonos. 

Durante el ejercicio 2013. las diferentes series de bonos han mantenido el criteria de amortizaci6n 
secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para Ia amortizaci6n a prorrata entre las 
diferentes series. 

En Ia fecha de pago del 24 de enero de 2011 se produjo Ia amortizaci6n total de Ia Serie A(S). 

El modelo de amortizaci6n secuencial es el establecido en el Iondo como modelo general tal y como se 
detallan en el apartado 4.9.4 de Ia Nota de Valores del Folleto de Emisi6n. 

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 3.4.6 
del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 

Otros triggers del Fonda 

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

7. Perspectivas del Iondo 

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

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

Amortizaci6n anticipada del 5,96% 

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

Tasa de fallidos del2,91% (sumatorio de Ia tasa de nuevas fallidos de los ultimos 12 meses). 

Recuperaciones del 35% a los 12 meses 
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Serle A(G) BONOB BONOC 
Saldo Saldo 

Saldo Nominal Nominal Nom mal 
Feeha Pend1ente Principal lntereses Pend1ente Principal lntereses Pendiente Principal lntereses 

24110/2013 1os.sa7.sss,n 19.600.000,00 5.700.000,00 
24101!2014 97.058.358,54 9.529.035,23 73.005,79 19.800.000,00 0,00 31.523,58 5.700.000,00 0,00 13.445,16 
24/0412014 87.573.121,35 9.485.237,19 65.017,81 19.800.000,00 0,00 30.838,50 5.700.000,00 0,00 13.152,75 
24/07/2014 78.741.349,83 8.831.771,52 59.339,28 19.800.000,00 0,00 31.181,04 5.700.000,00 0,00 13.298,67 
24/10/2014 70.580.867,50 8.160.482,33 53.932,45 19.800.000,00 0,00 31.523,58 5.700.000,00 0,00 13.445,16 
26/01/2015 62.818.480,01 7.762.387,49 49.395,06 19.800.000,00 0,00 32.208,66 5.700.000,00 0,00 13.737,57 
2410412015 55.478.009,79 7.340.410,22 41.162,55 19.800.000,00 0,00 30.153,42 5.700.000,00 0,00 12.860,34 
24/0712015 48.621.122,55 6.856.947,24 37.576,11 19.800.000,00 0,00 31.181,04 5.700.000,00 0,00 13.298,67 
26/1012015 42.352.052,60 6.269.069,95 34.016,84 19.800.000,00 0,00 32.208,66 5.700.000,00 0,00 13.737,57 
2510112016 36.544.573,78 5.807.476,82 28.691,52 19.800.000,00 0,00 31.161,04 5.700.000,00 0,00 13.298,67 
25/0412016 31.033.003,43 5.511.570,35 24.751,87 19.600.000,00 0,00 31.181,04 5.700.000,00 0,00 13.298,67 
25/0712016 25.615.548,33 5.217.455,10 21.029,58 19.800.000,00 0,00 31.181,04 5.700.000,00 0,00 13.296,67 
24/10/2016 0,00 25.815.548,33 17.497,48 0,00 19.800.000,00 31.181,04 389.134,54 5.310.865,46 13.298,67 

7.2. Liquidaci6n anticipada 

En base a los modelos de Ia Sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar del Iondo a Ia del 
presente ejercicio, durante el proximo ejercicio no se producira un suceso de liquidacion anticipada en los 
terminos recogidos en el apartado 4.4.3 de Ia Nota de Valores del Folleto de Emision. 

Bajo el supuesto de continuidad del Iondo y las hip6tesis utilizadas en el apartado 7.1 anterior, el 
vencimiento final del mismo se estima para Ia fecha de pago correspondiente al24 de octubre de 2016. 

No obstante lo anterior, no existe garantia de que no se pueda producir alguno de los supuestos de 
liquidaci6n anticipada que se recogen en el Folleto de Emision durante el proximo ejercicio. 

7.3. Hechos posteriores al cierre. 

Nose ha producido ningun hecho relevante desde el cierre del ejercicio. 

8. Anexos 

El informe de gesti6n incluye Ia informacion contenida en el modelo de estado financiero publico 8.05.5 
referente a otra informacion de los actives y pasivos. 
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IM FTGENCAT SABADELL 2, FTA 

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2013 

Reunidos los Administradores de lntermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de IM FTGENCAT SABADELL 2, Fonda de Titulizaci6n de 
Activos, en fecha 21 de marzo de 2014, yen cumplimiento de Ia Circular 2/2009, de 15 de marzo, 
de Ia CNMV sabre normas contables, Cuentas Anuales, estados financieros publicos y estados 
reservados de informacion estadfstica de los Fondos de Titulizaci6n y las modificaciones 
incorporadas a esta mediante Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, de Ia C.N.M.V, del articulo 37 
del C6digo de Comercio y demas normativa aplicable, proceden a formular las Cuentas Anuales y 
el informe de gesti6n de dicho Fonda correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de 
diciembre de 2013 extendidas en dos ejemplares, todos elias en papel timbrado del Estado, 
numerados correlativamente e impresos por una cara, conforme a continuaci6n se detalla: 

Ejemplar 

Primer ejemplar 

Segundo ejemplar 

Firmantes 

Documento 

Cuentas Anuales 
lnforme de Gesti6n 

Cuentas Anuales 
lnforme de Gesti6n 

D. Jose Antonio Trujillo del Valle 

D•. Carmen Barrenechea Fernandez 

D. Inigo Trincado Beville 

Numero de folios en papel timbrado 

Del OL8900678 al OL8900730 
Del OL8900731 al OL8900741 

Del Ol8900742 al OL8900794 
Del Ol8900795 al OL8900805 

D•. Beatriz Senfs Gilmartin 

D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Javier de Ia Parte Rodriguez 
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