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KPMG Auditores S.L. 
Edificio Torre Europa 
Paseo de Ia Castellana, 95 
28046 Madrid 

lnforme de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales 

AI Consejo de Administracion de Intermoney Titulizacion, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion de Activos, S.A. (Ia Sociedad Gestora) 

lnforme sobre las cuentas anuales 

Hemos auditado las cuentas anuales ad juntas de 1M Tarjetas I, Fondo de Titulizacion de Activos 
(el "Fondo"), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de perdidas y 
ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estados de flujos de efectivo y Ia memoria 
correspondientes a] ejercicio terminado en dicha fecha. 

Responsabilidad de los Administradores en relaci6n con las cuentas anuales 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales del 
Fondo adjuntas, de forma que expresen Ia imagen fie] del patrimonio, de Ia situacion financiera y 
de los resultados de 1M Tarjetas I, Fondo de Titulizacion de Activos, de conformidad con el 
marco normativo de informacion financiera aplicable a Ia entidad en Espana, que se identifica en 
Ia nota 2 de Ia memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir Ia 
preparacion de cuentas anuales Jibres de incorreccion material, debida a fraude o error. 

Responsabilidad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en 
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Ia normativa 
reguladora de Ia auditoria de cuentas vigente en Espana. Dicha normativa exige que cumplamos 
los requerimientos de etica, asi como que planifiquemos y ejecutemos Ia auditoria con el fin de 
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones 
materiales. 

Una auditoria requiere Ia aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre 
los importes y Ia informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados 
dependen del juicio del auditor, incluida Ia valoraci6n de los riesgos de incorreccion material en 
las cuentas anuales, debida a fraude o error. AI efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor 
tiene en cuenta el control interno relevante para Ia formulacion por parte de Ia entidad de las 
cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en 
funci6n de las circunstancias, y no con Ia finalidad de expresar una opinion sobre Ia eficacia del 
control interno de Ia entidad. Una auditoria tambien incluye Ia evaluaci6n de Ia adecuacion de 
las politicas contables aplicadas y de Ia razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por 
Ia direccion, asi como Ia evaluacion de Ia presentacion de las cuentas anuales tomadas en su 
conjunto. 

Consideramos que Ia evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente 
y adecuada para nuestra opinion de auditoria. 

KPMG Aud•tores S_L .• socoedad espaliola de 
responsaboltdad hmnacta y f1rma ml!lmbro de Ia red 
KPMG de f1rmas rndepend•entes afrhadas a KPMG 
International Cooperat•ve (''KPMG lnternat•onal''l. 
SOCI!Idad SUOl3. 

lnscnta en el Reg1stro Ohc•al de Avdltores de Cuemas con el 
n".S0702. yen el Reg•stro de Soc1edades dellnstrtuto de 
Censores Jurados de Cuentas con el r1" 10 
Reg. Mer Madrid. T. 11.961, F. 90. Sec. B. H. M ·188.007, 
lnscnp. 9 
N.l F. B-78510153 



1 
I 

1 
I 
I 
l 

l 

2 

Opinion 

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia 
imagen fie! del patrimonio y de Ia situacion financiera de 1M Taijetas I, Fondo de Titulizacion de 
Activos a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual 
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que 
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el 
ffiiSffiO. 

lnforme sobre otros requerimientos legales y reglameutarios 

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los 
Administradores de Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situacion de 1M Tarjetas 
I, Fondo de Titulizacion de Activos, Ia evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no 
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informacion contable que 
contiene el citado informe de gestion concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 2014. 
Nuestro trabajo como auditores se limita a Ia verificacion del informe de gestion con el alcance 
mencionado en este mismo parrafo y no incluye Ia revision de informacion distinta de Ia obtenida 
a partir de los registros contables del Fondo. 

KPMG Auditores, S.L. 

Luis Martin Riai\o 

14 de abril de 2015 

Mtembro ejerciente· 

KPMG AUDITORES, S.L. 

Ao'io 2015 N• 01/15/02304 
SHLO CORPOR.ATIVO 96,00 EUR 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
on form~ «J)~to • 1•1A«a P"Abl~cod• ~<>~I 

Artoculo 44 d~l t~•lo •~hmd1do dp I• lPt 
d• lludolorl• d• Cu•nta,, •prot>ado por 

R••l O•croto l<g"IAir<o 1{2011. d• I do JUioo 
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CLASE 8.' TRES C NTIMOS 
DEE 

IM TARJETAS I, 

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financieros a largo plaza 
1. Valores representatives de deuda 
2. Derechos de Credito 

PrCstamos Consume 
Activos dudosos 

Balances 

Corrccciones de valor par deterioro de activos (-) 
3. Dctivados 

II. Activos por impuesto diferido 
III. Otros acti"os no corrientes 

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

1. Deudores y otras cuentas a cobrar 
2. Valorcs representatives de deuda 
3. Oerechos de CrCdito 

Pr6stamos Consumo 
Otros 
Activos dudosos 
Corrccciones de valor por deterioro de activos (-) 
Interescs y gastos devcngados no vencidos 
Jntereses vencidos e impagados 

4. Derivados 
5. Otros activos financieros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos lfquidos equivalentes 
1. Tesoreria 

2. Otros activos liquidos equivalentcs 

TOTAL ACTIVO 

Nota 

7 

6 

8 

La memoria adjunta forma pa1te integrante de las Cucntas Anuales de 2014. 

Miles de euros 

2014 2013 

5.654 

915.366 982.164 
94 

88.716 46.058 
(86.703) (38.813) 
33.165 23.38! 

1.388 1.659 

249.539 328.429 

1.207.125 1.342.972 



CLASE 8.' 

IMTARJETAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIYOS 

Balances 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

I. Provisiones a largo plaza 
II. PasiYOS financicros a largo plaza 

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

2. Deudas con entidades de cn~dito 
PrCstamo subordinado 
Correcciones de valor por repercusiOn de pi:rdidas( -) 
fnterescs y gastos devengados no vencidos 

3. Deri vados 
4. Otros pasivos financieros 

III. Pasivos por impuesto diferido 
B) PASIVO CORRIENTE 

IV.Pasivos vinculados con activos no corricntes mantenidos 
para Ia venta 
V. Provisiones a corto plaza 
VI. Pasivos financieros a corto plaza 

I. Acreedorcs y otras cuentas a pagar 
2. Obligaciones y otros val orcs negociablcs 

Series no subordinadas 
Series subordinadas 
lntcrcses y gastos dcvcngados no vcncidos 

3. Deudas con entidadcs de crCdito 
PrCstamo subordinado 
Otras deudas con entidadcs de crCdito 
Correcciones de valor por repercusiOn de pCrdidas(-) 
lnterescs y gastos devengados no vencidos 

4. Derivados 
5. Otros pasivos financicros 

VII. Ajustes por periodificaciones 
1. Comi siones 

ComisiOn socicdad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agentc financiero I pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Comisi6n variable- resultados no realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de pi:rdidas (-) 
Otras comisioncs 

2. Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS 

Y GASTOS RECONOCIDOS 
VIII.Activos financieros disponibles para Ia venta 
lX.Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 

XL Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PASI\'0 

Nota 

9 

9 

10 

La memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anualcs de 2014. 

OM015:1.929 

Miles de euros 

20I4 

840.000 
I60.000 

7I6 

J51.I05 

2 
I 16 

55.174 

I2 

1.207.125 

2013 

840.000 
160.000 

135.979 

627 

I 53.079 

2 
103 

53.175 

7 

1.342.972 
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l CLASE 8.' TRESC NnMOS 

DEEUR 

IM TARJETAS I. 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

I. Intcrcses y rendimientos asimi!ados 
Derechos de Credito 
Otros activos financieros 

2. lntercses y cargas asimilados 

Cuentas de Perdidas y Ganancias 

Obligaciones y otros valores negociables 
Deudas con entidades de credito 
Otros pasivos financieros 

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos cfectivo (octo) 

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Resultado de opcraciones financieras tneto) 
5. Difcrencias de cambia (neto) 
6. Otros ingresos de explotaci6n 
7. Otros gastos de cxp!otaciOn 

Servicios cxteriores 
Servicios de profesionales independientes 
Scrvicios bancarios y similares 

Tributos 
Otros gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n del agentc financicro 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Otros gastos 

8. Detcrioro de actives financieros (ncto) 
Dctcrioro neto de Derechos de CrCdito (-) 

9. Dotaciones a provisiones (ncto) 
I 0. Ganancias (pCrdidas) en Ia baja de activos no corrientcs en vcnta 

II. Repercusi6n de otras pCrdidas (+) 

RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. hnpuesto sobre beneficios 

RESULT ADO DEL EJERCICIO 

Nota 

6 

9 
9 

IO 

6 

IO 

La memoria ad junta forma parte intcgrantc de las Cuentas Anuales de 2014. 

n;.•n·; -_.c' C'~·Q ') •VI U .. ....,_ 1 1 -< 
'· ! ! .l. ... ,. . ..L '...I -J J 

Miles de euros 

2014 2013 

218.084 22li.453 

(31.602) (31566) 
(71) 

186.482 194.816 

3( 

(130) (I 05) 
(5.243) (5.2R2) 

(9) (5) 
(I 33.090) ( 150.669) 

(120) (24) 

(47.R90) (38.762) 



CLASE 8.' 

IMTARJETAS I, 

FONDO DE TITULIZACJON DE ACTIVOS 

Estados de Flujos de Efectivo 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES 
DE EXPLOT A CION 

1. Flujo de caja neto par intereses de las operaciones 
Interescs cobrados de los activos titulizados 
lntereses pagados por valores de titu!izaci6n 
Cobros/pagos netos par operaciones de derivados 
lntereses cobrados de inversioncs financicras 
lntereses p::tgados de pn!stamos y crCditos en entidades de crCdito 
Otros intcreses cobrados/pagados (neto) 

1. Comisioncs y gastos par scrvicios financieros pagados por el Fonda 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gcstora 
Comisiones pagadas par administraci6n de actives titulizados 
Comisiones pagadas al agente tinanciero 
Comisioncs variables pagadas 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 
Recuperacioncs de fa !lidos y otros activos adquiridos 
Pagos de Provisiones 

Otros 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES 
INVERSI6N/FINANCIACI6N 

4. Flujos de caja netos por emisi6n de Bonos de titulizaci6n de activos 
Cobras por emisi6n de valorcs de titulizaci6n 
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocaci6n) 

5. Flujos de caja por adquisici6n de actives financicros 
Pagos por adquisici6n de Dcrechos de CrCdito 
Pagos por adquisici6n de otras inversiones financicras 

6. Flujos de caja nctos por amortizaciones 
Cobros por amortizaci6n de Dercchos de Cri:dito 
Cobras por amortizaci6n de otros aetivos titullzados 
Pagos por amortizaci6n de valores de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Co bros por coneesiones de prCstamos o disposicioncs de crCditos 
Pagos por amortizaci6n de prCstamos o crCditos 
Cobras Derechos de CrCdito pendicntes ingreso 
Administraciones pU.blicas- Pasivo 
Otros dcudores y acreedores 

Cobras de Subvcnciones 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCION (-)DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo o equiva\entes al comicnzo del ejercicio. 

Efectivo o equivalentes a\ final del ejercicio. 

La memoria adjunta forma parte integrante de las Cuentas Anua!es de 2014. 

\1iles de euros 

2014 

(!02.846) 

206.874 
(31.514) 

(130) 
(5.230) 

(9) 
(131.090) 

(J 15) 

(141.632) 

23.956 

(1.605.773) 

1.623.782 

5.947 

(78.890) 

328.429 
249.539 

2013 

53.524 

218.070 
(33.579) 

(!48) 

(ll4) 
(5.6!2) 

(5) 
(!33.800) 

(56!) 

9.273 

(39.976) 

(I. 706.095) 

1.683.882 

(2!.400) 
3.637 

13.5~8 

314.881 
328.429 
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CLASE 8.' 

1M TARJETAS 1, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTNOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

IM TARJETAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos 

I. Activos financicros disponibles para Ia vcnta 
1.1. Ganancias (ptrdidas) por valoraci6n 

1.1.1. Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
1.1.2. Efecto fiscal 

1.2. lmportes transferidos a Ia cuenta de pCrdidas y ganancias 
1.3. Otras reclasificaciones 

1.4. hnportes repercutidos a Ia cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financicros disponibles para Ia vent a 

2. Cobertura de los flujos de efectivo 
2. I. Ganancias (pCrdidas) por valoraci6n 

2.1.1. lmporte bruto de las ganancias (pCrdidas) por valoraci6n 
2.1.2. Efecto fiscal 

2.2. lmportes transferidos a Ia cucnta de pCrdidas y ganancias 
2.3. Otras reclasificacioncs 

2.4. lmportes repcrcutidos a Ia cucnta de pasivo en el pcriodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables 

3. Otros ingresoslganancias y gastoslperdidas reconocidos 
3.1. lmportc de otros ingrcsos/ganancias y gastos/pCrdidas rcconocidos directamcnte 

en el balance del pcriodo 
3.1.1. Importe bmto de las ganancias (perdidas) por va!oraci6n 
3.1.2. Efecto fiscal 

3.2. Importcs transferidos a Ia cuenta de pCrdidas y ganancias 

3.3. Importes repercutidos a Ia cuenta de pa..~ivo en cl pcriodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

La memoria ad junta forma parte intcgrantc de las Cuentas Anuales de 2014. 

Miles de euros 

2014 2013 
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CLASE 8.' 

1M TARJETAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

31 de diciembre de 2014 

( 1) Naturaleza y Actividades Principales 

(a) Constituci6n y naturaleza jurfdica 

IM Tar:jetas I, Fondo de Titulizaci6n de Actives, (en adelante el Fonda) se constituy6 
mediante escritura pUblica el 23 de noviembre de 2012, con la denominaci6n de IM 
Citi Tatjetas I, F.TA, con cadcter de fonda abieito, agrupando Derechos de Cr6dito 
cedidos por Citibank Espaiia, S.A. por importc de 1.000.000.000,00 euros, (vCase nota 
6). 

Con fecha 22 de noviembre de 2012, Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
registr6 el Folleto de Emisi6n del Fonda, en los registros oficiales conespondiente a Ia 
emisi6n de Bonos de Titulizaci6n con cargo al Fonda par 1.000.000 de miles de euros 
(vease nota 9). 

Con fecha 22 de septiembre de 2014, Bancopopular-e, S.A (en adelante el Cedente), ha 
quedado subrogado por sucesi6n universal, en todos los derechos y obligaciones de 
Citibank Espana, S.A. en relaci6n con el Fonda. La escritura pUblica en Ia que se ha 
fonnalizado Ia Cesi6n fue otorgada el 22 de septiembre de 2014 y qued6 inscrita el 25 
de septiembre en el Registro Mercantil con fecha de efectos el 22 de septiembre de 
2014. 

Con fecha l de octubre de 2014 se otorg6 una escritura de modificaci6n de Ia Escritura 
de Constituci6n del Fonda a efectos de moditicar el nombre del Fonda de tal forma 
que a partir de dicha fecha, Ia denominaci6n legal del Fonda pas6 a ser "IM Tarjetas 
1, Fonda de Titulizaci6n de Actives''. 

El Fonda se regula par lo dispuesto en: 

Ia Escritura de Constituci6n del Fonda, 

Ia Circular 2/2009, de 30 de marzo, sabre nonnas contables, Cuentas Anuales, estados 
financieros pUblicos y estados resen,ados de informaciOn estadistica de los Fondos 
de Titulizaci6n, modificada par Ia Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la 
Comisi6n Nacional de Mercado de Valores. 

- el Real Decreta 926/1998, de 14 de mayo, par el que se regulan los Fondos de 
Titulizaci6n de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n y 
disposiciones que lo desarrollan, 

Ia Ley 19/1992, de 7 de julio, sabre R6gimen de Sociedades y Fondos de InversiOn 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no 
contemplado en el Real Decreta 926/1998 yen tanto resulte de aplicaci6n, 
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CLASE 8.' 

2 

IM TARJETAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTNOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

Ia Ley 3/1994, de 14 de abril, porIa que se adapta Ia legislaci6n espanola en materia 
de Entidades de Credito a Ia Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se 
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, 

la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su 
supervisiOn, inspecci6n y sanci6n, 

el Real Decreta 1310/2005, de 4 de noviembre, por lo que se desarrolla parcialmente 
Ia Ley del !\1ercado 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, 

Ia Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembrc, por Ia que se desan-olla el articulo 
27.4 de Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Val ores, 

las dem3s disposiciones legales y re-glamentarias en vigor en cada momenta que 
resulten de aplicaciOn. 

El Fonda constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esti 
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Cr6dito 
derivados del uso (disposiciones) de un conjunto de Tarjctas de Cr6dito concedidas a 
particulares residentes en Espafia y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de 
TitulizaciOn de Actives emitidos en cuantia y condiciones tal que el valor patrimonial 
neto del Fondo sea nulo. 

El Unico objeto del Fonda sed Ia transformaci6n de los actives que agrupani en valores 
de renta fija homog6neos, estandarizados, y, par consiguiente susccptibles de 
negociaci6n en mercados de valores organizados. 

La gesti6n y adrninistraci6n del Fonda esti encomendada a Intermoney Titulizaci6n, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., (en adelante Ia Sociedad Gestora) 
con domicilio en Madrid, Calle Principe de Vergara 131. Asimismo, en calidad de 
representante legal le con·esponde la representaci6n legal y defensa de los intereses de 
los titulares de los Bonos ernitidos con cargo a! Fonda y de los restantes acreedores 
del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de la Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores con el nllmero lO. 

(b) Duracion 

La actividad del Fonda se inici6 el dia 23 de noviembre de 2012 y finalizari el 22 de 
mayo de 2020 (Fecha Final) salvo que con anterioridad se hubiera procedido a Ia 
liquidaci6n anticipada del rnismo. 
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CLASE 8.' 
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lM T ARJETAS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTNOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

Liquidaci6n 

La Sociedad Gestora, previa comunicaci6n a Ia CNMV, estad facultada para proceder a 
Ia Liquidaci6n Anticipada del Fondo y con ello a Ia Amortizaci6n Anticipada de Ia 
totalidad de Ia Emisi6n de Bonos y extinci6n del Fonda en cualquier fecha, en 
cualquiera de los siguientes supuestos: 

( i) Cuando se haya amortizado el 90% del Sal do Inicial de los Bonos, y siempre y 
cuando el importe de Ia venta de los Derechos de Cr6dito, pendientes de 
amortizaci6n, junto con el resto de los recursos disponiblcs, permita una total 
cancelaci6n de las obligaciones de pago del Fonda, incluyendo el lmpOiie 
Aplazado de Adquisici6n que pudiera quedar pendiente. 

(ii) Cuando, por raz6n de algUn evento o circunstancia de cualquier indole se 
produjera una alteraci6n sustancial o se desvirtuase de forma permanente o se 
haga imposible o de extrema dificultad el mantenimiento del equilibria 
financiero del Fonda. Se incluyen en este supuesto circunstancias tales como Ia 
existencia de una modificaci6n en la normativa o desarrollos legislativos 
complementarios, el establecimiento de obligaciones de retenci6n o demcls 
situaciones que de modo permanente pudieran afectar a! equilibria financiero del 
Fondo. 

(iii) Obligatoriarnente, en el supuesto de que Ia Sociedad Gestora fuera declarada en 
concurso y habiendo transcurrido el plaza que reglamentariamente estuviera 
cstablecido al efecto o, en su defecto. cuatro mescs, sin haber sido dcsignada una 
nueva sociedad gestora. 

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

(v) Seis meses antes de Ia Fecha Final, aunque se encontraran aun d6bitos vencidos 
pendientcs de cobra de los Derechos de Cr6dito cedidos al Fonda. 

(vi) En el caso de que: (i) exista una previsiOn razonable de que el proceso de 
sustituci6n del Administrador puede extenderse mas de seis (6) meses, ode que, 
una vez iniciado, este se extiende mas de nueve (9) meses sin que haya sido 
posible culrninarlo; y (ii) se produzca cualquier supuesto que limitase la 
capacidad legal del Cedente para realizar Ia cesi6n de Actives Adicionales a lo 
largo de Ia vida del Fondo, entre ellos, que el Cedente no cumpla con el requisite 
recogido en el articulo 2.2 del Real Decreta 91611998 en lo referido a las cuentas 
anuales del Cedente. 

(vii) En el caso de que se alcanzara el Jmporte Miximo del Activo del Fondo, 
establecido en 2.460.000.000 euros. 
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(viii) En el supuesto de que Ia Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y la 
aceptaci6n expresa de todos los titulares de los Bonos de todas las Series y de 
todos los que mantengan contratos en vigor con el Fonda, tanto en relaci6n al 
pago de las cantidades que dicha Liquidaci6n implique como en relaci6n al 
procedimiento en que deba ser llevada a cabo. 

Senin requisites necesarios para proceder a dicha Liquidaci6n Anticipada del Fonda, los 
siguientes: 

(i) Que se hubieran obtenido, en su caso, las autorizaciones nccesarias para ella de 
las autoridades u organismos adrninistrativos competentes. 

(ii) Que se proceda a Ia comunicaci6n a los tenedores de los Bonos, en Ia fonna 
prevista en este pitrrafo y con una antelaci6n de quince (15) Dias H<ibiles, del 
acuerdo de Ia Sociedad Gestora de proceder a 1a Liquidaci6n Anticipada del 
Fondo. Dicha comunicaci6n, que habni sido previamente puesta en conocimiento 
de Ia CNMV, mediante Ia publicaci6n del preceptive hecho relevante de 
conformidad con lo dispuesto en el articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores, 
y de Ia Agencia de Calificaci6n, debcni ser asimismo publicada en el Boletin de 
Cotizaci6n Diario del Mercado AIAF o a traves de cualquier otro medio de 
difusi6n que sea de general aceptaci6n por el mercado y que garantice una 
difusi6n adecuada de Ia informaciOn, en tiempo y contenido. Esta comunicaci6n 
deberit contener Ia descripci6n (i) del supuesto o supuestos por los que se 
procede a Ia Liquidaci6n Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para 
Ilevarla a cabo, y (iii) Ia forma en que se va a proceder para atender y cancelar las 
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n previsto en el apartado 3.4.6.5. del MOdulo 
Adicional del Folleto del Fondo. 

Con el objeto de que el Fonda, a traves de su Socicdad Gestora, lleve a cabo Ja 
Liquidaci6n Anticipada del Fonda y con ello a Ia Amortizaci6n Anticipada de Ia 
Emisi6n de Bonos, Ia Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, preceded 
a: 

(i) Vender los Derechos de Cn\dito por un importe que pennita Ia totalliquidacion 
del Fondo. 

(ii) Cancelar aquel!os contratos que no resulten necesarios para el proceso de 
liquidaci6n del Fonda. 

En c.aso de que, porque las actuaciones anteriores fueran insuficientes o existieran 
Derechos de Credito u otros actives remanentes en el Fondo, Ia Sociedad Gestora 
procederci a venderlos para lo que recabarit oferta de, a! menos, cinco (5) entidades de 
entre las mas activas en Ia compraventa de estos actives que, a su juicio, puedan dar 
valor de mercado, en las condiciones mas favorables posible. La Sociedad Gestora 
estarci obligada a aceptar Ia mejor ofetia recibida por los actives ofertados. Para Ia 
fijaci6n del valor de mercado, Ia Sociedad Gestora podri obtener los informes de 
valoraci6n que juzgue necesarios. 
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La Sociedad Gestora, aplicanl inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo 
par la enajenaci6n de los Derechos de Cr6dito del Fonda u otros actives remanentes al 
pago de los diferentes conceptos, en la forma y cuantia recogidos en el Orden de 
Prelaci6n de Pages de Liquidaci6n descrito en el apartado 3.4.6.5. del MOdulo 
Adicional del Folleto de Emisi6n. 

Extinci6n 

El Fonda se extinguirJ. en todo caso a consecuencia de las siguientes circunstancias: 

(i) PorIa amortizaci6n integra de los Derechos de Credito que agrupa. 

(ii) En Ia fecha en que se produzca Ia total liquidaci6n de las obligaciones de pago 
del Fondo. 

(iii) Por Ia finalizaci6n del procedimiento de Liquidaci6n Anticipada del Fonda 
descrito en el apartadu 4.4.3. del Documento de Registro del Folleto de Emisi6n 
del Fondo. 

(iv) En Ia Fecha Final del Fonda, aunquc se encontraran alln dCbitos vencidos 
pendientes de cobra. 

En el supuesto de que se haya producido la extinci6n del Fonda par las causas 
establecidas en los apartados anteriorcs, transcurrido un plaza de seis (6) meses desde 
Ia liquidaci6n de los actives remanentes del Fonda y de Ia distribuci6n de los 
Recursos Disponibles, Ia Sociedad Gestora otorgari un acta notarial dcclarando (i) 
extinguido el Fondo asi como las causas que motivaron su extinci6n, (ii) el 
procedimiento de comunicaci6n a los tenedores de los Bonos y a la CNMV lievado a 
cabo y (iii) Ia distribuci6n de las cantidades disponibles del Fonda, siguiendo el Orden 
de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, y dad cumplimiento a los demis trJ.mites 
administrativos que resulten procedentes. Dicho documento notarial sed remitido por 
Ia Sociedad Gestora a Ia CNMV. 
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(c) Recursos Disponibles 

En cada Pecha de Pago del Fonda, se considerar<ln Recursos Disponibles los siguientes 
conceptos identificados como tales por Ia Sociedad Gestora (conforme a Ia 
informaciOn recibida del Administrador, en los conceptos que aplique ): 

a) Recursos Disponibles de Jntereses: 

i) Los cobras de intereses: se definen los cobros de intereses como las cantidades 
depositadas en el Ultimo Periodo de Cobra en Ia Cuenta de Reinversi6n, en Ia 
Cuenta de Tesoreria o en cualquier otra cuenta que Ia pueda complementar o 
sustituir, en concepto de intereses y comisiones de los Derechos de Cr6dito, asi 
como cualesquiera otros conceptos cobrados procedentes de aquellos hasta el 
Ultimo dia del mes anterior (incluido) que nose consideren cobros de principal. 
Se considerarAn intereses o comisiones los ingresos derivados de Ia aplicaci6n 
del coste de financiaci6n de las disposiciones, comisiones anuales, comisiones 
por disposiciones de efectivo, comisiones relativas a retrasos en los pagos, 
comisiones por excedidos. 

ii) Rendimientos cobrados por Ia Cuenta de Reinversi6n o por Ia Cuenta de 
Tesoreria durante los Perfodos de Intereses de Ia Cuenta de Tesoreria o de Ia 
Cuenta de Reinversi6n inmediatamente anterior a Ia Pecha de Pago, y de 
cualquier otra que pueda haber abierto Ia Sociedad Gestora en nombre y 
representaci6n del Fondo. 

b) Recursos Disponibles de Principal: 

(i) Los Cobros de Principal: se definen como cobros de principal: 

I. Las cantidades depositadas en el Ultimo Periodo de Cobro en Ia Cuenta de 
Reinversi6n, en Ia Cuenta de Tesorerfa o en cualquier otra cuenta que Ia 
pueda complementar o sustituir, en concepto de principal de los 
Derechos de Credito. 

2. En su caso, el producto de Ia liquidaci6n de los actives del Fondo. 

3. El importe correspondiente a Ia "Retenci6n para Fallidos". 

A estes efectos se entiende por Retenci6n para Fallidos en cada Fecha de 
Pago, como Ia diferencia entre el importe de Fallidos Acumulados y Ia 
suma de los importes efectivamente retenidos en dicho concepto en todas 
las Fcchas de Pago anteriores. Se entiende por Fallidos Acumulados a! 
Saldo Dispuesto Agregado de los Derechos de Credito Fallidos desde Ia 
Pecha de Constituci6n. 
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(ii) Los posibles sobrantes del Prestamo Subordinado G!, en Ia parte en que haya 
podido exceder de los gastos de constituci6n. 

(iii) Los importes correspondientes a Ia Disposici6n de las Reservas segUn 
corresponda en funci6n de los establecido en los apartados 3.4.2.2. y 3.4.2.3. 
del Folleto de Emisil)n del Fondo. 

(iv) Los importes depositados en Ia cuenta de Reserva de Adquisici6n en los 
t6rminos recogidos en el apartado 1.4.2.4. del MOdulo Adicional del Folleto de 
Ernisi6n del Fondo. 

(v) Exceso de recursos ~n el Orden de Prelaci6n de Pag:os de Intereses tal y como 
se recoge en el apartado (viii) delmismo. 

Los Recursos Disponiblcs se aplicanln en cada Fecha de Pago confonne a! Orden de 
Prelaci6n de Pagos que se recoge a continuaci6n. 

(d) Orden de Prelaci6n de Pagos 

En cada Fecha de Pago se aplicanin los Recursos Disponibles siguiendo las reglas 
descritas a continuaci6n: 

a) Orden de Prelaci6n de Pagos de Jntereses: 

El Orden de Prelaci6n de Pagos de Intereses ser:i aplicable para cualquier Fecha de 
Pago a partir de Ia Fecha de Desembolso y basta Ia Fecha de Liquidaci6n del 
Fondo. 

En cada Fecha de Pago, los Cobros de Intereses se dividinin proporcionalmente en 
funci6n de Ia relaci6n entre el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos y el Importe 
Aplazado de Adquisici6n. 

La parte proporcional de los Cobras de Intereses correspondiente al Importe Aplazado 
de Adquisici6n se abonarin directamente a! Cedente en cada Pecha de Pago de 
forma independiente al Orden de Prelaci6n de Pagos de Intereses. 

La parte proporcional de los Cobras de Intereses correspondiente al Saldo Nominal 
Pendiente de los Bonos, asi como el resto de Recursos Disponibles de Intereses, se 
aplicadn siguiendo como orden de prelaci6n el que se enumera a continuaci6n: 

(i) Gastos Ordinaries y Extraordinarios e impuestos del Fondo. 

(ii) Pago de los intereses de los Bonos A. 

(iii) Retenci6n para Fallidos. 
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(iv) Pagos de los intereses de los Bonos B. 

(v) DotaciOn de Ia Reserva de Diluci6n y Reserva de Commingling en los ti~nninos 
recogidos en los apartados correspondientes. 

(vi) Pago de intereses del Prestamo Subordinado Gastos Iniciales. 

(vii) Pago de intereses del Prestamo Subordinado Reservas. 

(viii) AplicaciOn de cualquier exceso de recursos al Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Principal. 

b) Orden de Prelaci6n de Pagos de Pr;ncipa/: 

Los Cobras de Principal (exceptuando el importe correspondiente a Ia "Retenci6n 
para Fallidos") se dividinin siguiendo las siguientes reglas: 

Durante el Periodo de AcumulaciOn, en cada Fecha de Pago se dividir3.n 
proporcionalmente en funciOn de Ia relaciOn entre el Saldo Nominal Pendiente 
de los Bonos y el Importe Aplazado de Adquisici6n en dicha Fecha de Pago. 

Durante el Periodo de Amortizaci6n, en cada Fecha de Pago se dividirin en 
funci6n de Ia relaci6n existente entre el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos 
y el Importe Aplazado de Adquisici6n en Ia Fecha de Inicio de Amortizaci6n. 

La parte proporcional correspondiente al Importe Aplazado de Adquisici6n se 
abonar<in directamente a! Cedente en cada Fecha de Pago de fonna independiente 
a! Orden de Prelaci6n de Pagos de Principal en concepto de precio de adquisici6n 
aplazado. 

La parte proporcional correspondiente al Saldo Nominal Pendiente de los Bonos, asf 
como el resto de los Recursos Disponibles de Principal, se aplicanin siguiendo el 
"Orden de Prelaci6n de Pagos de Principal" que se enumera a continuaci6n: 

(i) En el caso de insuficiencia de Recursos Disponibles de Jntereses, los importes 
correspondientes a (i) Gastos Ordinaries y Extraordinarios e impuestos del 
Fondo y (ii) los intereses de los Bonos A. 

(ii) Durante el Periodo de Acumulaci6n y con ellfmite de Ia suma del importe de los 
Cobros de Principal y los saldos de Ia Reserva de Adquisici6n, pago del 
precio de adquisici6n, pago de los Importes Aplazados de Adquisici6n que 
esten pendientes o en su caso, a Ia dotaci6n de la Reserva de Adquisici6n. 

(iii) Durante el Periodo de Amortizaci6n retenci6n de Ia Cantidad Disponible para 
Amortizar para su aplicaci6n a Ia amortizaci6n de los Bonos A y B, de 
acuerdo con las reglas del apartado 4.9 de la Nota de Valores del Folleto del 
Fondo. 
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(iv) Amortizaci6n del principal del Pr6stamo Subordinado Gastos Iniciales. 

(v) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado Reservas. 

(vi) Pago en concepto de Comisi6n Variable. 

Otras reglas 

En el supuesto de que los Recursos Disponibles no fueran suficientes para abonar alguno 
de los importes mencionados en los apar1ados anteriores, se aplicar:ln las siguientes 
reg! as: 

• Los Recursos Disponibles se aplicad.n a los distintos conceptos mencionados en el 
apartado anterior, segUn el Orden de Prelaci6n aplicable y a prorrata del importe 
debido entre aquellos que tcngan derecho a recibir el pago en el mismo nivel de 
prelaci6n. 

• los importes que queden impagados se situanln. en Ia siguiente Fecha de Pago, en un 
Orden de Prelaci6n inmediatamente anterior a! del propio concepto del que se 
trate. 

• Las cantidades debidas por el Fonda no satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago 
no devenganin intereses adicionales. 

(e) Gesti6n del Fondo 

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

Intermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. es Ia gestora 
del Fonda, actividad porIa que recibe en cada Fecha de Pago, una comisi6n peri6dica 
que se devengad. mensualrnente igual a una parte fija de 5,7 miles de euros m<is una 
parte variable del 0,004% sobre el Saldo Dispucsto Agregado de las Tarjetas de 
Crf:dito en Ia Fecha de Pago inmediatarnente anterior que se liquidanl y pagani por 
periodos vencidos en cada Fecha de Pago. 

(f) Administrador de los Derechos de Cr6dito 

El administrador de los Derechos de Crf:dito, percibe una remuneraci6n que se devengar3 
mensualmente en cada Fecha de Pago, del 0,5% anual del Saldo Dispuesto Agregado 
de las Tarjetas de CrCdito en Ia Fecha de Pago del Fonda inmediatamente anterior, 
que se devengar3. mensualmente y se pagani en cada Pecha de Pago. Dicha comisi6n 
se entender3. bruta, en el sentido de incluir cualquier impuesto directo o indirecto o 
retenci6n que pudiera gravar Ia misma. 
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Hasta el 22 de septiembre de 2014, Citibank Espaii.a, S.A percibia dicha comisi6n como 
administrador de los Derechos de Credito. Con fecha 22 de septiembre de 2014, 
Bancopopular-e, S.A. ha quedado subrogado por sucesi6n universal, en todos los 
derechos y obligaciones de Citibank Espaiia, S.A. en relaci6n con el Fonda. 

(g) Comisi6n Variable 

El Cedente tendri derecho ala Comisi6n Variable. Se define Ia Comisi6n Variable como Ia 
diferencia entre (i) todo~ los ingresos que puedan derivarse de los Derechos de Cr6dito 
mas cualquier otro rendimiento que pudiera corresponderle a! Fonda; menos (ii) todos 
los gastos del Fonda, incluidos los intereses de su financiaci6n, los necesarios para su 
constituci6n y su funcionamiento, y Ia cobertura de cuantos impagos se produzcan en 
los Derechos de Credito que integran su activo. En Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada, 
o, en su caso, en Ia Fecha Final, se surnar:i, adicionalrnente, el importe remanente tras Ia 
liquidaci6n de todas las obligacioncs de pago del Fondo. 

La Sociedad Gestora procedeni a efectuar dicho pago en concepto de Comisi6n Variable 
en cada Fecha de Pago, con el limite de los Recursos Disponiblcs de acuerdo con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos de Principal y del Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Liquidaci6n una vez atendidos todos los conceptos anteriores al nUmero que en el 
Orden de Prelaci6n de Pagos correspondiente ocupa Ia Comisi6n Variable. 

En su caso, todos los tributes relatives a los pagos realizados en este concepto senin a 
cargo de su perceptor. En el caso de que los pagos en cucsti6n den Iugar a Ia 
repercusi6n obligatoria de cualquier tribute, el importe a satisfacer se reduciri en Ia 
medida necesaria para que, incrementado en el tribute a repercutir, se mantenga la 
contraprestaci6n pactada, que se habr:i de considerar a estos efectos como importe 
total incluidos cualesquiera tributes que pudieran ser repercutidos al Fonda. 

(h) Agente financiero 

Citibank International PLC, Sucursal en Espail.a, era la entidad que de acuerdo con el 
Contrato de Agencia Financiera, prestaba los servicios de apertura y mantenimiento 
de Ia Cuenta de T esoreria y agencia de pages en Ia emisi6n de los Bonos. 

Con fecha 5 de septiembre de 2014, Banco Santander, S.A. se ha subrogado en Ia 
posiciOn contractual de Citibank International PLC, Sucursal en Espaiia, bajo el 
Contrato de Agencia Financiera, asumiendo, en consecuencia, todos los derechos y 
obligaciones como Agente Financiero y Proveedor de la Cuenta de Tesoreria bajo 
dicho Contrato. 

Asimismo, el agente financiero actual recibe desde el roes de septiembre una comisi6n por sus 
servicios de agencia financiera, igual a 15 miles de euros anuales liquidables en cada Fecha 
de Pago. En cuanto a! agente financiero previo recibia 5 miles euros anuales liquidables en 
cada Fecha de Pago. 
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(i) Normativa Legal 

El Fondo esta regulado por el Real Decreta 926/1998 y Ia Ley 1911992, sabre Regimen 
de Sociedades y Fondos de InversiOn Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n 
Hipotecaria, porIa Ley 24/1988, del Mercado de Valores, por Ia Ley 2/1981, de 
regulaci6n del mercado hipotecario; por las regulaciones posteriores de desarrollo o 
modificaci6n de las normas citadas, por Ia Circular 2/2009 de 25 de marzo de la 
Comisi6n Nacional del Mercado de Valores, modificada porIa Circular 4/2010, de 14 
de octubre, sabre nonnas contables, Cuentas Anuales, estados financieros pllblicos y 
estados reservados de infonnaci6n estadistica de los fondos de titulizaci6n y por las 
demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que resulten 
de aplicaci6n, asi como y por lo dispuesto en Ia propia escritura de constituci6n del 
Fondo. 

(j) Mejoras crediticias 

1. Rese1Ta de dilucir1n 

Como mecanisme de mejora crediticia ante posibles p6rdidas derivadas de "Ajustes 
en los Recibos" de las Tatjetas de Cr6dito y con Ia finalidad de permitir los pagosa 
realizar por el Fonda de acuerdo con el correspondiente Orden de Prelaci6n de 
Pagos, el Fondo cuenta con una Reserva de Diluci6n. 

Se define "Ajustes en los Recibos" como Ia reducci6n del Saldo Dispuesto Agregado 
de las Tarjetas de Cr6dito que se corrcsponda con alguna de las siguientes 
situaciones: (i) el importe generado por Ia devoluci6n o Ia no aceptaci6n de un 
producto o servicio por parte del Deudor, sabre el que el Deudor haya presentado 
una reclamaci6n, sabre el que existe una disputa o cuyo importe ha sido 
compensado por el Deudor; (ii) el importe en que haya sido reducido un recibo por 
parte del Cedente o del Administrador en conccpto de descuentos, ofertas 
especiales o por error (incluyendo aquellos errores del Administrador) y (iii) 
importes derivados de fraudes o usos indcbidos de las Ta1jetas de Cr6dito. 

Las cantidades que integren Ia Rescrva de Diluci6n estanln depositadas en Ia Cuenta 
de ReinversiOn del Fondo. 

La Reserva de Diluci6n se dotO en Ia Fecha de Desembolso del Fondo por un importe 
de 10.625.000 euros. Dicho impo1ie es considerado el "Irnporte Objetivo de Ia 
Reserva de DiluciOn". Para su dotaci6n inicial, el Fonda dispuso del Pr6stamo 
Subordinado de Reservas concedido por Citibank Espaiia. En cada Fecha de Pago, 
Ia Reserva de Diluci6n se dotani hasta el lrnpotte Objetivo de Ia Reserva de 
DiluciOn con cargo a los Recursos Disponibles de Intereses. 

En cada Fecha de Pago el saldo de Ia Reserva de Diluci6n for!11ar3. parte de los 
Recursos Disponibles de Principal del Fondo hasta el importe de los "Ajustes de 
los Recibos" no abonados por el Administrador con un mftximo del Importe 
Objetivo de Ia Reserva de Diluci6n y conforrne al Orden de Prelaci6n de Pagos de 
Principal. 
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2. Reserva de Commingling 

Como mecanisme de mejora crediticia ante posibles perdidas de liquidez derivadas de 
situaciones en las que los cobras pertenecientes al Fonda pudieran perderse, 
interrumpirse o verse retenidos por el Administrador (en adelante "Cobras 
Atrapados") y con Ia finalidad de permitir los pages a realizar por el Fonda de 
acuerdo con el correspondiente Orden de Prebci6n de Pages, el Fonda cuenta con 
una Reserva de Commingling. 

Se define "Cobros Atrapados" como aquellos cobras que perteneciendo al Fonda y 
por causa de una situaci6n de insolvencia del Administrador se hayan perdido, 
interrumpido o esten retenidos por el Administrador. 

Las cantidades que integrcn Ia Reserva de Commingling estlin depositadas en Ia 
Cuenta de Reinversi6n del Fonda. 

La Reserva de Commingling se dot6 en Ia Fecha de Desembolso del Fonda par un 
importe de R.825.000 euros. Dicho importe es considerado el "lmporte Objetivo de 
Ia Reserva de Commingling". Para su dotaci6n, el Fondo dispuso del PrCstamo 
Subordinado de Reservas concedido por Citibank. 

En cada Fecha de Pago, Ia Reserva de Commingling se dotara hasta el Impmie 
Objetivo de Ia Reserva de Commingling con cargo a los Recursos Disponibles de 
Intereses. 

En cada Fecha de Pago el saldo de ]a Reserva de Commingling formanl parte de los 
Recursos Disponibles de Principal del Fonda hasta el impmte de los cobras que 
puedan considerarse efectivamente "Cobras Atrapados" con un miximo del 
Importe Objetivo de Ia Rescrva de Commingling y conforrne a! Orden de Prelaci6n 
de Pagos de Principal. 

3. Reserva de AdquisiciOn 

En el caso de que en una Fecha de Pago durante el Periodo de Acumulaci6n se 
produzca un remanente del importe de los Cobras de Principal una vez pagados el 
precio de adquisici6n de los Activos o cualquier lmporte Aplazado de Adquisici6n 
pendiente de Fechas de Pago anteriores, este remanente constituinlla Reserva de 
Adquisici6n. 

Las cantidades que integren Ia Reserva para Adquisici6n quedanln depositadas en Ia 
Cuenta de Reinversi6n del Fondo. 

Durante el Periodo de Acumulaci6n, forrnad. parte de los Recursos Disponibles de 
Principal y se aplicara, en su caso, a Ia Adquisici6n de Activos Adicionales. 

Una vez finalizado el Periodo de AcumulaciOn, el saldo de Ia Reserva para 
Adquisici6n fonnari parte de los Rccursos Disponibles de Principal y se aplicad 
de acuerdo con el Orden de PrelaciOn de Pagos de Principal. 
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(k) Regimen fiscal del Fondo 

Una relaci6n de las principales cuestiones se detalla a continuaci6n: 

(i) La constituci6n, Ia disoluci6n y cualquier otra operaci6n societaria que pudiera 
realizar el Fondo esta exenta del concepto ·'operaciones societarias" del 
Impuesto sabre Transrnisiones Patlimonialcs y Aetas Juridicos Documentados. 

(ii) Los Fondos de Titulizaci6n de Actives, de acuerdo con el Art.7.1.h del Texto 
Refundido de Ia Ley del Impuesto sabre Sociedades, son sujetos pasivos del 
Impuesto sabre Sociedades, detenninando su base imponible conforme a lo 
dispuesto en el Titulo N del citado cuerpo normative. tributando a! tipo general 
vigente en cada memento, y que en Ia actualidad se encuentra fijado en el 30% 
para los periodos impositivos iniciados a partir del l de enero de 2008. 

(iii) Los rendimientos de capital mobiliario de los Fondos de Titulizaci6n se encuentran 
sujetos al regimen general de retenciones a cuenta del Jmpuesto sobre 
Sociedades, con Ia particularidad de que el articulo 59, k) del Reglamento, 
aprobado por Real Decreta 1777/2004, de 30 de julio, declara no sometidos a 
retcnci6n "los rendimientos de Participaciones Hipotecarias, Pr6stamos u otros 
Derechos de Cr6dito que constituyan ingreso de los Fondos de Titulizaci6n". 

(iv) Los servicios de gesti6n prestados par Ia Sociedad Gestora a! Fonda est<in cxentos 
del Jmpuesto sobre el Valor Afiadido. 

(v) La constituci6n y cesi6n de garantias esta sujeta a! regimen tributario general. 

(vi) La emisi6n, suscripci6n, transmisi6n, amortizaci6n y reembolso de los Bonos esta 
exenta del Impuesto sabre el Valor Aiiadido y del Impuesto sabre 
Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurfdicos Documentados. 

(2) Bases de Presentaci6n 

(a) lmaoen Fie! 

En cumplimiento de Ia legislaci6n vigente, los Administradores de Intermoney 
Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. han fonnulado estas 
Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2014 con el objeto de mostrar ]a 
imagen fie I del patrimonio y, de la situaci6n financiera a 31 de diciembre de 2014 y 
de los resultados de sus operaciones y de los cambios en la situaci6n financiera 
correspondientes a! periodo anual terrninado el 31 de diciembre de 2014. 
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Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fonda y han sido 
fommladas de acuerdo con los principios contables y nomms de valoraci6n 
contenidos en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores, modificada per Ia Circular 4/2010, 14 de octubre. Por esta raz6n 
y de acuerdo con lo contenido en el articulo 16 del C6digo de Comercio que autoriza 
Ia modificaci6n de las estructuras del balance o Ia cuenta de perdidas y ganancias, se 
modifica Ia correspondiente a Ia cuenta de perdidas y ganancias y la definiciOn de las 
cuentas con tables y el modele del estado de origen y aplicaci6n de fondos a! objeto de 
mostrar Ia imagen tiel del Fonda en base a su operativa. 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias. el estado 
de ingresos y gastos reconocidos, cl estado de flujos de efectivo y Ia memoria, de Ia 
que fonnan parte los estados tinancieros publicos S.05.01, S.05.02, S.05.03, S.05.04 y 
el apartado correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en el 
Anexo I. 

Las Cuentas Anuales conespondientes al ejercicio 2014, han sido formuladas al objeto de 
cumplir con las obligaciones de verificaci6n y publicidad de Ia infonnaci6n contable 
con ten ida en la escritura de constltuci6n del Fondo. 

Con fecha 20 de marzo de 2015, las Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas 
por el Consejo de Administraci6n de Ia Socicdad Gestora y se sometenin a la 
aprobaci6n del mismo 6rgano, estimindose que serJ.n aprobadas sin cambios 
significativos. 

Los registros contables del Fondo se expresan en curos, si bien las presentes Cuentas 
Anuales han sido fonnuladas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario. 

(b) Comparaci6n de Ia informaciOn. 

Los Administradorcs de Ia Sociedad Gestora presentan a efectos comparatives, con cada 
una de las cifras que se desglosan en las presentcs cuentas anuales, adem<ls de las 
cifras del periodo anual tem1inado el 31 de diciembre de 2014, las correspondientes a! 
ejercicio anterior. La informaciOn contenida en esta memoria referida al ejercicio 
2013 se presenta exclusi\'amente, a efectos comparatives y por consiguiente, no 
constituye las cuentas anuales del Fonda del ejercicio 2013. 

(c) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en la elaboraci6n de los estados financieros 

En Ia preparaci6n de las Cuentas Anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad 
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la 
aplicaci6n de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, 
gastos y compromises existentes en Ia fecha de emisi6n de las presentes Cuentas 
Anuales. 
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en Ia experiencia hist6rica y en 
otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las 
circunstancias y cuyos resultados constituyen Ia base para establecer los juicios sobre 
el valor contable de los actives y pasivos que no son f<icilmente disponibles mediante 
otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. 
Sin embargo, Ia incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria 
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los actives y pasivos 
afectados. Si como consecuencia, de estas revisiones o de hechos futuros se produjese 
un cambia en dichas estimacioncs, su efecto se registraria en la cuenta de perdidas y 
ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos. 

Las estimaciones mis significativas utilizadas en Ia preparaci6n de estas Cuentas Anuales 
se refieren a: 

Las perdidas por deterioro de actives financieros (Nota 3.n). 

Cancelaci6n anticipada (Nota l.h). 

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido por Ia Circular 2/2009, de 25 de 
marzo y, en su caso, en Ia escritura de constituci6n del Fondo. 

(d) Agrupaci6n de partidas 

En iJ confecci6n de estas Cuentas Anua!es no se ha procedido a Ia agrupaci6n de partidas 
relativas a! Balance, Cuenta de Perdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo y 
Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos. 

(c) Elementos recogidos en varias partidas. 

En Ia confecci6n de estas Cuentas Anuales no se han registrado elementos patrimoniales 
en dos o mas partidas del Balance. 

(3) Principios Contables y Normas de Valoraci6n 

Las Cuentas Anuales han sido fonnuladas siguiendo los principios y nonnas de valoraci6n 
contenidas en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisi6n Nacional del Mercado de 
Val ores en vigor, modificada porIa Circular 04/2010, del 14 de octubre. 

Los principales criterios de valoraci6n seguidos en la elaboraci6n de las Cuentas Anuales 
adjuntas han sido los siguientes: 

(a) Empresa en funcionamiento 

El Consejo de Administraci6n de Intenuoney Titulizaci6n, S.G.F.T, S.A. ha considerado 
que la gesti6n del Fonda continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicaci6n 
de los principios y criterios contables no tiene el prop6sito de determinar el valor del 
patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global o parcial, ni el importe resultante 
en caso de su liquidaci6n total. 
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(b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

OM0151948 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fonda siguiendo el criteria del devengo, es 
decir en funci6n de Ia corriente real que los mismos representan, con independencia 
del momenta en el que se produzca el cobra o pago de los mismos, siempre que su 
cuantla pueda determinarse con fiabilidad. 

(c) Corriente y No Corriente 

Se corresponden con actives y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento 
total o parcial, enajenaci6n o realizaci6n, se espera que se produzca en un plaza 
maximo de un afi.o a partir de Ia fccha del balance, clasifid.ndose el resto como no 
corrientes. 

(d) Activos dudosos 

EI valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogera el importe total de los 
instrumentos de deuda y Derechos de Crfdito que cuenten con alglm importe vencido 
par principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de 
antigUedad, asi como aquellos que prcsentan dudas razonables sabre su reembolso 
total (principal e intereses) en los tCrminos pactados contractualmente. 

(e) Gastos de constituci6n y de emisi6n de Bonos 

Se corresponden con los gastos incurridos en Ia constituciOn del Fonda, registr<lndose par 
el importe real incurrido. 

(f) Actives financieros 

Los actives financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una 
parte obiigada del contrato o negocio jurfdico confonne a las disposiciones del 
mismo. 

(g) Prestamos y partidas a cobrar 

En esta categorfa se clasificarin aquellos actives financieros que, no siendo instmmentos 
de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantfa determinada o determinable y 
no se negocian en un mercado activo. 

En esta categoria se incluyen los Derechos de Cn!dito que dispone el Fonda en cada 
momenta. 
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Valoraci6n inicial 

Los actives financieros incluidos en esta categorfa se valoran'in inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de Ia transacci6n, que equivaldni al valor 
razonable de Ia contraprestaci6n entregada mas los castes de transacci6n que Ies sean 
directamente atribuibles. 

No obstante lo sefialado en el pirrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera 
recibir en el COI1o plaza, se podnin valorar por su valor nominal cuando el efecto de 
no actualizar los flujos de efectivo no sea significative. 

Valoraci6n posterior 

Los actives financieros incluidos en esta categoria se valoracin por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizar<in en Ia cuenta de p6rdidas y ganancias, 
aplicando el metoda del tipo de interes efectivo. 

No obstante lo anterior, los actives financieros con vencimiento no superior a un aiio que, 
de acuerdo con lo dispucsto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su 
valor nominal, continuaran valorJ.ndose por dicho importe. 

(h) Pasivos financieros 

Los instrumentos tinancieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fonda se clasificanin 
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econOmica 
supongan para 6stc una obligaci6n contractual, directa o indirecta, de entrcgar efectivo 
u otro activo financiero, ode intercambiar actives o pasivos financieros con terceros 
en condiciones potencialmente desfavorables. 

(i) Oebitos y partidas a pagar 

En esta categoria se clasificar.in, principalmenfe, aquellos pasivos financieros emitidos 
por el Fonda, con el fin Je financiar Ia adquisici6n de a~..:tivos financieros, es decir, los 
Bonos de titulizaci6n emifidos par el Fondv. 

Adicionalmente, se rcgistrariin en esta categoria las deudas con entidades de cd:dito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar ]a actividad del Fonda, asi como 
cualquier disposici6n realizada de lineas de credito concedidas al Fonda. 

Valorad6n inicial 

Los pasivos financieras ine-luidos en esta categoria se valorarJ.n inicialmente por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de Ia transacci6n, que 
equivaldni a! valor razonable de Ia cantraprestaci6n recibida ajustado par los castes de 
transacci6n que les sean directamente atribuibles. 
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nrviQ'1.· ::::·1 or::;u1 v.l v_,;;)..; 

Se considerar3n 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 6rgano 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. 

No obstante, lo seilalado en el parrafo anterior, los debitos con vencimiento no superior a 
un ailo y que no tengan un tipo de in teres contractual, cuyo importe se espera pagar en 
corte plazo, se podr:in valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar 
los flujos de efectivo no sea significative. 

Valoraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valorar:ln por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizar3n en Ia cucnta de pCrdidas y ganancias, 
aplicando el metoda del tipo de interes efectivo. 

Repercusi6n de pc!rdidas a los pasiros frnancieros 

Las p€:rdidas incurridas en el periodo son reperc.utidas a los pasivos emitidos por el 
Fonda, comenzando por Ia cuenta de periodificaciOn de Ia comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos antcriores, y continuando por el pasivo m:ls 
subordinado, teniendo en cuenta el arden inverso de prelaci6n de pagos establecido 
contractualmente para cada Fecha de Pago. 

Dicha repercusiOn se registra como un ingreso en Ia partida ''Repercusi6n de p6rdidas 
(ganancias)" en Ia cuenta de perdidas y ganancias. 

El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es Ia 
diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros 
estimados y se presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas 
especfficas de "Correcciones de valor por repercusiOn de pi:rdidas'". 

En el d.lculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como 
tipo de actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo 
contractual es fijo, o el tipo de interes efectivo a Ia fecha a que se refieran los estados 
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea 
variable. 

La reversiOn de las pi:rdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca 
cuando el Fonda obtenga beneficios en el periodo se realiza en el arden inverso a! 
establecido anteriom1ente para ]a repercusiOn de pi:rdidas, tenninando por la comisi6n 
variable periodificada. 

Dicha reversiOn se registra como un gasto en Ia partida ''Repercusi6n de perdidas 
(ganancias)" en Ia cuenta de petdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en 
Iibras de los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversiOn si no 
se hubiese realizado Ia repercusi6n de perdidas. 
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Cancelaci6n 

La cancelaci6n o baja del pasivo se podri realizar, una vez dado de baja el activo 
afectado, por el importe correspondicnte a los ingresos en 61 acumulados. 

(i) lntcrcses y gastos devengados no vencidos 

En este epigrafe del activo se incluye Ia periodificaci6n de los ingresos financieros 
derivados de los Derechos de Cr6dito, determinados de acuerdo con el tipo de interes 
efectivo, que atm no han sido cobrados. 

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye Ia periodificaci6n de los castes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n emitidos y de los pr6stamos mantenidos con 
entidades de cr6dito, que aUn no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo 
de interes efectivo. 

(k) Ajustes por periodificaci6n 

Corresponden, principalmente, a Ia periodificaci6n realizada de las comisiones 
devengadas por terceros, registr3ndose por su valor real en funci6n de cada uno de los 
contratos suscritos, todos ellos en relaci6n con Ia administraci6n financiera y 
operativa del Fondo. 

(1) Impuesto sabre Sociedades 

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Socicdades de cada ejercicio se calcula sabre 
el resultado econ6mico, corrcgido por las diferencias pcrmanentes de acuerdo con los 
criterios fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 

(m) Deterioro del valor de los actives financieros 

El valor en Iibras de los activos financieros del Fondo es corregido por Ia Sociedad 
Gestora con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia 
objetiva de que se ha producido una pE:rdida por deterioro. De forma simetrica se 
reconocer3 en los pasivos financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de 
constituci6n del Fonda, una reversiOn en el valor de los mismos con abono en Ia 
cuenta de pl:rdidas y ganancias. 

(n) Derechos de Credito 

El importe de las p6rdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda 
valorados por su coste amortizado es igual a Ia diferencia entre su valor en Iibras y el 
valor actual de sus flujos de efecti\·o futuros estimados, excluyendose, en dicha 
estimaci6n. las p6rdidas crediticias futuras en las que no se haya incurrido. 
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Los flujos de efectivo futures estimados de un instrumento de deuda corresponden a 
todos los importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fonda 
obtendnl durante Ia vida del instnnnento. En su estimaci6n se considerari toda Ia 
infonnaci6n relevante que est6 disponiblc en Ia techa de formulaci6n de los estados 
financieros y que proporcione datos sabre Ia posibilidad de cobra futuro de los flujos 
de efectivo contractuales. 

En Ia estimaci6n de los tlujos de efectivo futures de instrumentos que cuenten con 
garantias reales, siempre que 6stas se hayan considerado en Ia cesi6n del instrumentos 
o figuren en Ia informaciOn facilitada a los titulares de los pasives emitides por el 
Fende, se tendrJn en cuenta los t1ujos que se obtendrian de su realizaci6n, menos el 
importe de los costes necesarios para su obtenci6n y posterior venta, con 
independencia de Ia probabilidad de Ia ejecuci6n de Ia garantia. 

En el d.lculo del valor actual de los flujos de efectivo futures estimados se utilizari como 
tipo de actualizaci6n el tipo de interes efectivo original del instmmento, si su tipo 
contractual es fijo, o el tipo de interes efectivo a Ia fecha que se refieran los estados 
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea 
variable. 

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

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto 
cuantitativo no sea material, particularmente, cuando el plaza previsto para el cobra 
de los flujos de efectivo sea igual o inferior a tres meses. 

En el cilculo de las pCrdidas por detetioro de un grupo de actives financieros se podrin 
utilizar modelos basados en mCtodos estadfsticos. No obstante, el importe de Ia 
provisiOn que resulte de Ia aplicaci6n de lo previsto en los p:irrafos anteriores no 
podrJ ser inferior a Ia que se obtenga de Ia aplicaciOn, para los activos dudosos, de los 
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican a 
continuaci6n y que calculan las perdidas por deterioro en funci6n del tiempo 
transcurrido desde el vencimiento de Ia primera cuota o plazo que permanezca 
impagado de una misma operaci6n: 
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a) Tratam;enro general 

Hasta 6 meses 
MJ.s de 6 meses, sin exceder de 9 
Mas de 9 meses, sin ex ceder de 1:2 
Mas de 12 mescs 

OM0151953 

Porcentaje (%) 

25 
50 
75 

100 

La escala anterior se aplicanl, por acumulaciOn, a! conjunto de operaciones que el 
Fonda mantenga con un mismo deudor, en Ia medida que en cada una presente 
impagos superiorcs a tres meses. A estes efectos, se considerani como fecha para 
el d!Jculo del porcentaje de cobertura Ia del importe vencido mas antiguo que 
permanezca impagado, o Ia de Ia calificaci6n de los actives como dudosos si es 
anterior. 

La Sociedad Gestora deberi ajustar d importe que rcsulte de aplicar lo previsto en los 
apartados anterlores l:uando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre e\ 
deterioro de valor de los activos. Las operaciones de importe signiticativo para el 
Fondo se analizanin individualmente. 

El importe estimado de las p6rdidas incurridas por deterioro se reconoceni en Ia 
cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando 
como contrapartida una contrapartida compensadora para corregir el valor de los 
actives. Cuando, como consecuencia de un an<llisis individualizado de los 
instrumentos, se considere remota Ia rccuperaci6n de algUn importe, este se dara de 
baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos a! Fondo, continuar 
registrando internamente sus derechos de cobro basta su extinci6n por 
prescripci6n, condonaci6n u otras causas. La reversiOn del deterioro, cuando el 
importe de Ia pCrdida disminuyese por causas relacionadas con un evento 
posterior, se reconoced. como un ingreso en Ia cuenta de perdidas y ganancias, y 
tendr<l como limite el valor en libros del activo financiero que estaria reconocido 
en Ia f~cha de reversiOn si nose hubiese registrado el deterioro del valor. 

El reconocimiento en la cuenta de pfrdidas y ganancias del devengo de intereses sobre 
Ia base de los terminos contractuales se interrumpir<l para todos los instrumentos 
de deuda calificados como dudosos. El criteria anterior se entiende sin perjuicio de 
Ia recuperaci6n del importe de Ia perdida por deterioro que, en su caso, se deba 
realizar por transcurso del tiempo como consecuencia de utilizar en su dlculo el 
valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados. En todo caso, este importe 
se reconoced como una recuperaci6n de Ia perdida por deterioro. 

En Ia contabilidad del Fondo no se ha dado de baja del activo ningUn Derecho de 
Credito por fa! lido, sin per:juicio de la correspondiente correcci6n de su valor por 
deterioro segUn la Norma IY de Ia Circular 2/2009, modificada por la Nonna 
Primera de la Circular 4/201 0. 



I 
l 
! 
I 
j 

l 

l 
l 

! 

I 
l 
l 

I 
I 
j 
l 
j 
! 

I 
! 
l 
l 

I 
I 

l 
l 
l 
l 
' I 
! 
i 

ClASE 8.' TRES CENTIMOS 
D EURO 

22 

1M T.A.RJET AS I. 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

(o) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. A 31 de diciembre de 2014 y a 31 de 
diciembre de 2013, el Fondo no tenia elementos de activo y de pasivo expresados en 
moneda extranjera. 

(p) 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, 
contractualmentc o por imperative de una nonna legal, contemplan la posibilidad de 
compensaci6n; teniendo Ia intenci6n de liquidarlos por su imp01ie neto o de realizar el 
activo y proceder a! pago del pasivo de fmma simultanea y en los que una de las 
partes contratantes sea una entidad financiera. 

( q) Estado de Flujos de Efectivo 

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

• Fluios de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus cquivalentcs; 
entendiendo par 6stos las inversiones a COttO pJazo de gran liquidez y bajo riesgo 
de alteraciones en su valor. 

• Actividades de expfotaci6n: son aquellas que constituyen Ia principal fuente de los 
ingresos ordinaries del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser 
calificadas como de inversiOn o de financiaci6n. 

• Actividades de inversiim v financiaciim: las de adquisici6n, enajenaci6n o disposici6n 
por otros medios de activos a largo plaza y otras inversiones no incluidas en el 
efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios 
en el tarnailo y composici6n de los actives y pasivos que no fonnan parte de las 
actividades de explotaci6n. 

A efectos de Ia elaboraci6n de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como 
"efectivo o equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plaza de gran 
liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo 
considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo rnantenido en cuentas 
corrientes y, en su caso, en adquisiciones temporales de activos, que se encuentra 
registrado en el epigrafe "Efectivo y otros activos !iquidos equivalentes" del activo 
del balance. 

(r) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 

Este estado recoge los ingresos y gastos generados por el Fonda que, de acuerdo con lo 
dispuesto en Ia normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo 
''Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del 
balance. 
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Por tanto, en este estado se prcsentan, en su caso: 

a) Los ingresos y gastos que. seglm lo requerido por las normas de valoraci6n, debao 
imputarse directamente al pasivo del balance. 

b) Las transferencias realizadas. en su caso, a la cuenta de perdidas y ganancias, seg{m 
lo dispuesto en las nm·mas de valoraci6n adoptadas. 

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

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

(s) Comisi6n variable 

La retribuci6n variable como consecuencia de 1:3. intem1ediaci6n financiera se detem1ina 
como Ia diferencia entre los ingresos y gastos devengados, que incluyen, entre otros, 
las pCrdidas por detcrioro y sus reversiones y cualquier rendimiento o retribuci6n 
devengado en el periodo, distinto de esta comisi6n variable a percibir por el cedente, u 
otro beneficiario, de acuerdo con Ia documentaci6n constitutiva del Fondo. Se 
excepttlan de dicha diferencia Ia propia comisi6n variable y el gasto por impuesto 
sobre beneficios. 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, confom1e a! 
pcirrafo anterior sea negativa, dicha diferencia se repercute a los pasivos emitidos por 
el Fondo a travCs de la cuenta correctora de pasivo "Correcciones de valor por 
repercusi6n de pCrdidas" del pasivo del balance, registr<lndose un ingreso en el 
epigrafe "Repercusi6n de p6rdidas (ganancias)" de Ia cuenta de pCrdidas y ganancias. 

Per otro !ado. cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea 
positiva, se utilizani en primer Iugar, para detraer las p6rdidas de periodos anteriores 
que hubieran side repercutidas a los pasivos del Fondo. Si tras Ia detracciOn, 
continlJan existiendo pasivos corregidos par imputaci6n de p6rdidas, no se procedera a 
registrar comisiOn variable alguna. En consecuencia, solo se produciri el devengo y 
registro de Ia comisi6n variable cuando no existan pasivos corregidos par imputaci6n 
de perdidas. 

(4) Errores y cambios en las estimaciones contables 

Durante el ejercicio 2014 y hasta Ia fecha de formulaci6n de las Cuentas Anua!es no se ha 
producido ningt'i.n error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia 
relativa fuera necesario incluir en las Cuentas Anuales del Fondo formuladas por el 
Consejo de Administraci6n de ]a Sociedad Gestora. 
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Riesgos asociadas a instrumentos financieros 

OM015l956 

Las actividades del Fondo est<ln expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado 
(riesgo del tipo de interes), riesgo de credito, riesgo de liquidez y riesgo de amortizaci6n 
anticipada. Estes riesgos son gestionados por Ia Sociedad Gestora a traves de un proceso 
de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 

Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas 
de los tipos de interes de los actives y pasivos. 

• R;esgo de tipo de inten!s 

El riesgo de tipo de inter6s deriva de Ia posibilidad de que cambios en los tipos de inter6s 
afecten a los flujos de caja o a! valor razonahle de los instrumentos financieros. En 
concreto, surge como consecuencia de que los Derechos de Cn!dito generan un tipo de 
interes distinto a! tipo de intcrCs de los Bonos de tituliznci6n y los vencimientos de 
dichos activos y pasivos no son coincidentes. 

Riesgo de liguidez 

El riesgo de liquidez haec referenda a Ia capacidad de una instituci6n para hacer frente a 
todos sus compromises de pagos tanto en situaciones de normalidad como en determinadas 
situaciones excepcionales. Este riesgo se deriva b3.sicamente de los desfases que se 
producen entre los vencimientos de actives y pasivos (entradas y salidas de fondos) del 
Fonda en las diferentes bandas temporales. 

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

Riesgo de cr6dito 

El riesgo de cn!dito nace de Ia posible perdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contra partes del F ondo as{ como del impago del conjunto 
de Derechos de Cri:dito de Ia cartera titulizada. 

Sin embargo, dada Ia estructura del Fonda, las perdidas ocasionadas por este riesgo serim 
repercutidas de acuerdo al arden de prelaci6n de pago a los acreedores del Fonda. 
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El siguiente cuadro muestra Ia exposici6n total al riesgo de cr6dito a cierre de los ejercicios 
2014 y 2013: 

Derechos de Cn§dito 
Deudores y otras cuentas a cobrar 
Efectivo y otros actives iiquidos equivalentes 

Total Riesgo 

Riesgo de arnortizaciOn 

Miles de euros 

3l.l2.2014 

951.932 
5.654 

149.539 

1.207.125 

3l.l2.2013 

1.014.543 

328.429 

1.342.972 

Los Derechos de Cr6dito agrupados en el Fonda pueden ser amortizados discrecionahncnte 
par decisiOn de los Deudores. El riesgo que supone dicho modelo de amortizaci6n es 
trasladado a los bonistas, ya que los flujos de caja que los titulos cmitidos proporcionanl.n 
en el futuro, dependenin directamente de los pagos que peri6dicamt:nte realicen los 
deudores de los Derechos de Cr6dito. 

En cualquier caso todas las tarjetas de cr6dito cuentan con un Importe Mfnimo (el "Jrnporte 
Minima") a pagar por el correspondiente deudor con cad.cter mensuaL En Ia actualidad, el 
Importe Mfnimo es el correspondiente a Ia suma de (i) I% del cr6dito dispuesto; (ii) los 
intereses correspondientes al periodo de facturaci6n; (iii) el minima a pagar de Ia 
facturaci6n anterior, si estuviera impagada y (iv) las cornisiones u otros conceptos que 
correspondan segUn contrato, siendo aplicable un minima absolute de 18 euros. 

( 6) Actives financieros 

Este epfgmfe recoge principalmente los Derechos de Cr6dito que Citibank Espafia, S.A. cedi6 
a! Fonda. Durante el ejercicio 2014 estos Dcrechos de CrCdito han sido traspasados a 
Bancopopular-e, S.A, en virtud del Contrato de Cesi6n suscrito entre ambos. Dichos 
Derechos de Cr6dito se derivan del uso de un conjunto de tarjetas de cr6dito concedidas 
por el Cedente a particulares. 

El detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente: 

Miles de euros 
~014 2013 

Corricnte No corricme Total C'orrien!e No corrientc Total 

Deudorcs y otras cuentas a cobrar (nota 7) 5.654 s 654 

Derechos de CrCdito 
PrCstamos consumo 915.366 915.366 9R2.Hi4 982.164 
Otros " 94 
Activos Dudosos 88.716 88.716 46.058 46.058 
Correcctoncs de valor por dctcnoro de acttvos (86.703) (86.703) (38.813) (38.813) 
!nterescs devengados no vencidos 33.165 ."l3.165 :!3.381 23.38 I 

lntcrcses vencidos e impagados 1.388 1.388 1.659 1.659 

957.586 957.586 1 014.543 1.014_543 
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"Otros" recoge el importe por principal vencido de los Derechos de Credito con antigiiedad 
inferior a tres meses, por lo que dichas operaciones no se encuentran clasificadas como 
actives dudosos. 

El detalle y movimiento de los Derechos de Cr6dito para los ejercicios 2014 y 2013 es el 
siguiente: 

Saldo inicial del cjercicio 
Adquisici6n de derechos de cobra 
Disposiciones adicionalcs 
Amortizaci6n ordinaria 
Amortizaci6n anticipada 
Amortizaciones previamente impagadas 
Oercchos de credito dados de baja por adjudicaci6n/daci6n de biencs 

lmporte de Principal Fallido desde cl cicrrc anual anterior 

Saldo final cicrrc del cjcrcicio 

Miles de euros 

31.12.?014 
1.026.465 

1.603.79~ 

(J.623.7R2) 

(5.947) 

1.000.534 

31.12.2013 
1.032.942 

1.681.042 
(1.683.882) 

(3.637) 

1.026.465 

El movimiento de los activos dudosos durante los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente: 

Saldo inicial del ejcrcicio 
Altas 
Bajas 
Otros 

Saldo final cicrrc del cjcrcicio 

Miles de curos 
31.12.2014 31.12.2013 

46.058 165 
850.734 305.368 

(808.076) (259.475) 

88.716 46.058 

El movimiento de las correcciones de valor durante los ejercicios 2014 y 2013 cs el siguicnte: 

Saldo inicial del cjcrcicio 
Dotaciones 
Utilizaci6n de fondos 
Recuperaciones 
Otros 

Saldo final cierre del cjcrcicio 

Miles de curos 
31.12.1014 31.12.2013 
(38.813) (51) 

(790.714) (206837) 

742.824 168.075 

(86.703) (38.813) 
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Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses por los Derechos de Credito por importe 
de 218.084 miles de euros (226.453 miles de euros durante el ejercicio 2013), de los cuales 
33.165 miles de euros se encuentran devengados pendientes de vencimiento (23.381 miles 
de euros en 2013), y L388 miles de euros se encuentran vencidos e impagados a 31 de 
diciembre de 2014 ( 1.659 miles de euros a 31 de diciembre de 20 13), estando registrados 
en el eplgrafe "Derechos de Credito" del activo del balance. 

A 31 de diciembre de 2014 se encuentran impagados 3.548 miles de euros correspondientes a 
intereses de actives dudesos (1.851 miles de euros a 31 de diciembre de 2013) y estiln 
registrades en el epigrafe "Actives dudesos" a 31 de diciembre de 2014 y 1013. 

A 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembrt: de 2013 el Fondo no tiene clasificados actives 
dudesos por causas distintas a Ia morosidad. 

Las caracteristicas principales de Ia cartera a cierre de los ejercicios 2014 y 2013 son las 
siguientes: 

Tasa de amortizaci6n anticipada 
Tipo de interCs media de Ia cmicra: 
Tipo mc'tximo de Ia cartcra: 
Tipo minima de Ia cartcra: 

'1.12.2014 

11,29% 
24,00% 

<1% 

31 12.2013 

23,24% 
24.00% 

<I% 

Los plazos de vencimiente del principal de los derechos de cobro del fonda a 31 de 
diciembre de 2014 y a 31 d(: diciembrc de 2013 son los siguientes: 

Vida Residual 
Inferior a 1 alio 
De I a 2 alios 
De 2 a 3 ai1os 
De 3 a 5 alios 
De5a lOaiios 
Superior a 1 0 mios 
Total 

Miles de euros 
31.12.2014 31.12.2013 
1.000.534 1.026.465 

1.000 534 1.026.465 
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Los vencimientos estimados de los derechos de credito, considcrando las adquisiciones de 
derechos de cobro estimados futuros, a cierre del ejercicio 2014 es el siguiente: 

Por principal 
Por lnterescs 

2015 

1.838.343 
225.607 

2.063.950 

2016 

683.630 
47.112 

730.742 

Miles de euros 

2017 2018 2019 2020-2024 Resto 

Los vencimientos estimados de los derechos de credito, considerando las adquisiciones de 
derechos de cobro estimados futures, a cierrc del ejercicio 2013 cs el siguiente: 

Miles de euros 
2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 Resto 

Por principal 1.784.372 1.589.433 657.296 

Por intereses 2 I 8.634 194.974 45.021 

2.063.950 730.742 702.317 

Por antigiiedad, a 31 de diciernbre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013, los actives 
dudosos se dividen en: 

Hasta 6 meses 
Entre 6 y 9 mcses 
Entre 9 y 12 mescs 

M<is de 12 mcscs 

Total 

Miles de euros 
31.12.2014 31.12.2014 

Corrcccioncs 
Activo por deterioro 

88.716 86.703 

88.716 86.703 

(7) Deudores y Otras Cuentas a Cobrar 

Miles de curos 
31 12.2013 31.12.2013 

Correcciones 
Activo par detcrioro 

46.058 38.813 

46.058 38.813 

A continuaci6n se muestra el detalle de este epigrafe a ciene de los ejercicios 2014 y 2013: 

Deudores y otras cucntas a cobrar: 
Principal e intcre.ses pendientcs de cobra de los Derechos de CrCdilo 
cobrados durante cl mes de cnero del ejcrcicio siguientc: 

Miles de euros 
31.12.2014 31.12.'013 

5.654 
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(S) Efectivo v Otros Actives Liquidos Eguivalentes 

En su constituci6n, este epfgrafe correspondia a los saldos depositados en concepto de 
Reservas asi como el excedente de Tesorerfa, en las cuentas abiertas en Citibank 
International PLC, Sucursal en Espafia (como proveedor de Ia Cuenta de Tesorerfa) yen 
Citibank Espana, S.A. (como proveedor de Ia Cuenta de Reinversi6n), una vez 
contabilizados todos los cobras y todos los pagos del periodo. 

Con fecha 5 de septiembre de 2014, Banco Santander, S.A. se ha subrogado en Ia posiciOn 
contractual de Citibank Intemational PLC, bajo el Contrato de Agencia Financiera 
(asumiendo, en consecuencia, todos los derechos y obligaciones como Agentc Financiero y 
Proveedor de Ia Cuenta de Tesoreria bajo dicho Contrato ). 

Con fecha 22 de septiembre de 2014, Bancopopular-e, S.A, ha qucdado subrogado por 
sucesi6n universal, en todos los derechos y obligacioncs de Citibank Espana, S.A. en 
relaci6n con el Fonda, entre otras, provcedor de Ia Cuenta de Reinvcrsi6n. En Ia misma 
fecha, Banco Santander, S.A., se ha subrogado en Ia posiciOn contractual de Bancopopular­
e, como proveedor de Ia Cuenta de Rcinversibn. 

La Reserva de Diluci6n se dot6 en Ia Pecha de Descmbolso del Fondo por un importe de 
I 0.625 miles de euros. Dicho importe seni considerado el "Importe Objetivo de Ia Reserva 
de Diluci6n". Para su dotaci6n inicial, el Fonda dispuso del Pr6stamo Subordinado de 
Reservas concedido por Citibank Espana. 

En cada Fecha de Pago, Ia Reserva de Diluci6n se dotarii. hasta el Importe Objctivo de Ia 
Reserva de Diluci6n con cargo a los Recursos Disponibles de Intereses. 

En cada Pecha de Pago el saldo de Ia Reserva de Diluci6n formarii. parte de los Rccursos 
Disponibles de Principal del Fonda hasta el importe de los "Ajustes de los Recibos" no 
abonados por el Administrador con un mii.ximo del Impotte Objetivo de Ia Reserva de 
Di1uci6n y confonne al Orden de Prelaci6n de Pages de Principal. 

La Reserva de Commingling se dot6 en Ia Fecha de Desembolso del Fonda por un importe de 
8.825 miles de euros. Dicho importe serii. considerado el "lmporte Objetivo de Ia Reserva 
de Commingling". Para su dotaci6n, el Fonda dispuso del Prestamo Subordinado de 
Reservas concedido por Citibank Espaila. 

En cada Pecha de Pago, Ia Reserva de Commingling se dotarii. hasta el Importe Objetivo de la 
Reserva de Commingling con cargo a los Recursos Disponibles de Intereses. 

En cada Fecha de Pago el saldo de Ia Reserva de Commingling formarii. parte de los Recursos 
Disponibles de Principal del Fonda hasta el importe de los cobras que puedan considerarse 
efectivamente "Cobras Atrapados" con un maximo del Importe Objetivo de la Reserva de 
Commingling y con forme a! Orden de Prelaci6n de Pages de Principal. 
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En el caso de que en una Fecha de Pago durante el Periodo de Acumulaci6n se produzca un 
remanente del importe de los Co bros de Principal una vez pagados el precio de adquisici6n 
de los Actives o cualquier Importe Aplazado de Adquisici6n pendiente de Fechas de Pago 
anteriorcs, este remanente constituir3 Ia Rcserva de Adquisici6n. 

Durante el Periodo de Acumulaci6n, Ia Reserva de Adquisici6n fonnari parte de los Recursos 
Disponibles de Principal y se aplicani, en su caso, a Ia Adquisici6n de Actives Adicionales. 

Una vez finalizado el Perfodo de Acumulaci6n, el saldo de Ia Reserva para Adquisici6n 
formani parte de los Recursos Disponibles de Principal y se aplicar3. de acuerdo con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos de Principal. 

El sal do de las cuentas del Fondo a cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente: 

Cucnta de Tesorcria 
Cuenta de ReinvcrsiOn 

Miles de curos 
31.12.2014 31.12.2013 

J 
249.536 

249.539 

2 
328.427 

328.429 

La descripci6n completa del Prestamo Subordinado para Reservas se encuentra en c1 apartado 
3.4.3.2. del MOdulo Adicional del Folleto de Emisi6n. 

El Nivel Minimo y el Saldo del Fondo de Reserva a cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el 
siguiente: 

Miles de curos 
31.12.2014 31.P.2013 

Fonda de Reserva 19.450 19.450 
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Los movimientos del Fonda de Reservas durante las Fechas d~ Pago de los ejercicios 2014 
y 2013 han sido los siguientes: 

Miles de euros 

Fecha Pago 
lmporte Fondo Nivel minima 

DisposiciOn Adicioncs Bajas 
Jmpmie Fonda 

Reserva Inicial del F.R. Reserva Final 
23/12/20 I 3 19.450 19.450 19.450 
22/0112014 19.450 19.450 19.450 
24/02/2014 19.450 19.450 19.450 
24/0312014 19.450 19.450 19.450 
22/04/2014 19.450 19.450 19.450 
22/05/2014 19.450 19.450 19.450 
23/06/2014 19.450 19.450 19.450 
22/07/2014 19.450 19.450 19.450 
22/08/2014 19.450 19.450 19.450 
22/09/2014 19.450 19.450 19.450 
22/10/2014 19.450 19.450 19.450 
24/11/2014 19.450 19.450 19.450 
22/12/2014 19.450 19.450 19.450 

La Cuenta de Tesoreria no remunerani los saldos depositados en Ia misma y no generara 
gastos para el Fonda, todo ella de conformidad con el contra to de agencia financiera. 

(9) Pasivos Financieros 

Los pasivos financieros a 31 de dicicmbre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 son los 
siguientes: 

Obligaciones y o!ros valores negociablcs 
Series no subordinadas 
Series subordin:~das 
lntereses y gastos deveng:~dos no 
vencidos 
/\crerdores y otras cuentas a pagar 

Deudas con E11tidades de C'rCdito 
Prtstamo Subordinado 
Otras deudas con cntidades de crCdito 
lntercses y gastos devengados no 
vencidos 
lntereses vencidos e impagados 
C'orrecciones de valor por repercusi6n 
de ptrdidas 

31.12.1014 

C'orricntc No conicnte 

840.000 
I 60.000 

716 

151.105 

151.821 1.000.000 

Miles de curos 
31.12.2013 

Total Corricntc No corriente Total 

840.000 840.000 840.000 
160.000 160.000 160.000 

716 627 627 
135.979 \35.979 

151' 105 153.079 153.079 

1.151 .821 289.685 1.000.000 1.189.685 
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(a) Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo y con cargo a! mismo, 
procedi6 en la Fecha de Constituci6n del Fondo, a Ia emisi6n de Bonos de titulizaci6n, 
cuyas caractedsticas se muestran a continuaci6n: 

Numero de Bonos 
Valor Nominal 
Balance Total 
Frecucncia Pago de interes 
Frecuencia Pago de principal 
Fechas de pago 

Fecha de inicio del d~vcngo de intcreses 
Primera Fccha de Pago 
Fccha Final 
Cup6n 
lndice de Rcferencia 
Margen 
Calificaci6n inicial DBRS 
Calificaci6n inicial Fitch 
Calificaci6n inicia\ Moody's 
Calificaci6n inicial Standard&Poors 

Serie A 

8.400 
100.000 E 

840.000.000 E 
Anual 
Anual 

Dia 22 de cada mcs o 
siguicnte dia habil 

23/11/2012 
22/0!/2013 
22/05/2020 

3,0% 
Fijo 

A(•D (OARS) 
A( sf) 

Seric B 

1.600 
100.000 E 

160.000.000 € 
Anual 
Anual 

Dia 22 de carla mes o 
siguicnte dia h:ibil 

2311 l/1012 
22/01/2013 
22105':?.020 

4.0% 
Fijo 

C(•D (DBRS) 
NP(sf) 

Los Bonos est<ln admitidos a cotizaci6n en A.LA.F., Mercado de Renta Fija, con 
reconocido caricter de mercado secundario oficial de valore:S. La entidad encargada 
del registro contable de los Bonos es la Sociedad de Gesti6n de los Sistemas de 
Registro, Compensaci6n y Liquidaci6n de Valores, S.A. (Iberclear), quien ha 
compensado y liquidado las transacciones realizadas sobre los Bonos. 

La amortizaci6n de los Bonos se realizad. en cada Fecha de Pago siguiente a Ia 
terminaci6n del Periodo de Acumulaci6n. 

El Periodo de Acumulaci6n es el periodo entre Ia Fecha de Constituci6n y la Fecha de 
Inicio de Amortizaci6n. El Periodo de Acumulaci6n tiene una duraci6n de tres ail.os a 
partir de Ia primera Fecha de Pago del Fondo (enero 2013). Por lo tanto, Ia Fecha de 
Inicio de Ia Amortizaci6n seri el22 de enero de 2016. 

No obstante lo anterior, el Periodo de Acumulaci6n concluiri con anterioridad a! 22 de 
enero de 2016 en los siguientes cases: 

(i) Declaraci6n de concurso del Cedente. 

(ii) La promulgaci6n o aprobaci6n de cualquier norma regulatoria o tributaria que 
impida, o haga mis onerosa para los Cedentes Ia cesi6n de Actives Adicionales o 
que el Cedente deje de ser una entidad domiciliada en Espaiia a efectos fiscales. 
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(iii) El acaecimiento de alguna situacion que suponga Ia sustituci6n del 
Administrador en los terminos descritos en el apartado 3.7.2.4 del MOdulo 
Adicional del Folleto del Fondo. 

(iv) Incumplimiento de las declaraciones otorgadas por el Cedente en el Folleto y Ia 
Escritura de Constituci6n del Fondo, salvo que, cuando dicho incumplimiento se 
refiera a las declaraciones relativas a los Derechos de Crfdito y las Tarjetas de 
Cr6dito y Ia cesi6n del activo en cuesti6n sea resuelta por vicio oculto y su Saldo 
Dispuesto sea devuelto por el Cedente en efectivo, de conformidad con lo 
previsto en el apartado 2.2.9 (Sustituci6n de los actives titullzados) del MOdulo 
Adicional del Folleto del Fondo. 

(v) Que el Saldo de Ia Reserva de Adquisici6n sea superior a! 30% del Saldo 
Dispuesto Agregado Inicial. Esto es 300.000 miles de euros. 

(vi) Que en una Fecha de Pago el Saldo Dispuesto Agregado de las Tarjetas de 
Crf:dito sea superior a 1.650.000 miles de euros. (Dicha cantidad ha sido 
calculada asumiendo disposiciones adicionales agregadas por aproximadamente 
el 50% del Saldo Disponible de Ia Cartera Cedible sin Excedidos). 

(vii) Que el Fonda genere un "Exceso de Intereses" inferior al 3% durante tres Fccha 
de Pago consecutivas. Para cualquier Fecha de Pago, se entiende par ''Exceso de 
lntereses" el ratio anualizado resultante de dividir: 

(a) los Recursos Disponibles de Intereses de cada periodo menos (i) el importe 
de los Derechos de Credito Fallidos ajustados en funci6n de la proporci6n 
entre Importe Aplazado y Saldo Nominal Pendiente de Bonos, (ii) los 
gastos, ordinaries y extraordinarios e impuestos del fonda del periodo y (iii) 
los intereses de los bonos A y Ben dicho periodo. 

entre: 

(b) El Saldo Dispuesto Agregado de las Tarjetas de CrE-dito ajustadas en funci6n 
de Ia proporci6n entre Importe Aplazado y Saldo Nominal Pendiente de los 
Bonos. 

Conceptualmente, el Exceso de Intereses se corresponde con el excedente de 
cobras de intereses una vez atendido el pago de gastos e intereses y generada 
Ia cobertura de los Fallidos correspondientes, calculado en terminos del 
Saldo Dispuesto Agregado de las Tarjetas. 

La primera Fecha de Pago tras el acaecimiento de cualquiera de las circunstancias 
anteriores no formara parte del Periodo de Acumulaci6n y sera Ia Fecha de Inicio de 
Ia Amortizaci6n. 
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Una vez iniciado el Periodo de Amortizaci6n, para cada Fecha de Pago, se aplicara a Ia 
amortizaciOn de los Bonos la Cantidad Disponible para Amortizar siguiendo las reglas 
de aplicaci6n establecidas en el presente apartado y en funci6n del Orden de Prelaci6n 
de Pages que sea de aplicaci6n. La Cantidad Disponible para Amortizar sera igual a la 
men or entre: 

a) Los Recursos Disponibles de Principal una vez atendidos los conceptos incluidos en el 
apartado (i) del Orden de Prelaci6n de Pagos de Principal; y 

b) La Cantidad Te6rica de Amortizaci6n (CTA). 

Durante el ejercicio 2014 y 2013 nose ha producido amortizaci6n de los Bonos emitidos. 

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses por importe de 31.602 miles de 
euros (31.566 miles durante el ejercicio 2013), encontdndose registrados en el 
epigrafe de "Intereses y cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables" 
de Ia cuenta de perdidas y ganancias adjunta, estando 716 miles de euros devengados 
pendientes de vencimiento a 31 de diciembre de 2014 (627 miles de euros a 31 de 
diciembre de 2013), registrados en el epigrafe de "Obligaciones y otros valores 
negociables" del pasivo corriente. 

La vida media y duraci6n de los Bonos esta significativamente ligada a Ia vida de los 
actives cedidos, Ja cual esta influenciada por las bip6tesis de ratios de pago y 
morosidad. Asimismo, Ia Sociedad Gestora, ha calculado Ia estimaci6n de la vida 
residual de los pasivos emitidos por el Fonda, estando detallada en el Estado S.05.2 
(Cuadro A), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales. 

A .31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013, el tipo vigente de los Bonos es d 
siguiente: 

Serie A 
Serie B 

Tipo vigente 
31.12.2014 31.12.2013 

3,00% 
4,00% 

3,00% 
4,00% 
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La calificaci6n crediticia de los Bonos per parte de las Agencias de Calificaci6n a 31 de 
diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 es Ia siguiente: 

Serie A 
Serie 8 

Scric A 
Scric B 

Calificaci6n 
Fitch 

A (sf) 
NR 

Calificaci6n 
Fitch 

A (sf) 
NR 

JLI2,2014 
CalificaciOn Ca\ificaci6n Calificaci6n 

DBRS S&P Moody's 

A (sf) 
C (si) 

3LI2,2013 

Calificaci6n Calificaci6n Calificaci6n 
DBRS S&P Moody's 

A (sf) 
C (si) 

La estimaci6n de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de dicicmbre de 2014 es Ia 
siguiente: 

Miles de curos 
Clasc de Bono Tipo de Flujo 2015 2016 2017 2018 2019 2020~2024 Resto 

Bono A Amortizaci6n 840,000 
Bono A lnterescs 25,200 2314 
Bono B Amortizaci6n 160,000 
Bono B lnterescs 6AOO 2A09 

3L600 L00023 

Para Ia obtenci6n de los flujos de Ia tabla anterior se han utilizado las siguientes hip6tesis: 

HipOtesis 

T a sa de amortizaci6n 
Call ( opciOn de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de rccuperaci6n 

18,00% 
1 o,oo~-o 
6.00% 
1 0,00~:0 
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La estimaci6n de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2013 es Ia 
siguiente: 

Miles de euros 

Clase de Bono Tipo de Flujo 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 Resto 
------

Bono A Amortizaci6n 840.000 
Bono A lntereses 25.200 25.200 2.314 
Bono B Amortizaci6n 160.000 
Bono B lntcreses 6.400 6.400 2.409 --------

31.600 31.600 1.004.723 ------
Para Ia obtenci6n de los flujos de Ia tabla anterior se han utilizado las siguientes hip6tesis: 

Hip6tcsis 

Tasa de repago 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de rccupcraci6n 

(b) Deudas con Entidades de Cr6dito 

18,00% 
10,00% 
6,00% 
10,00% 

El desglose del epigrafe de Deudas con Entidades de Cr0dito es el siguiente: 

PrCstamos subordinados 
Rescrvas 
G1 

Otras deudas con entidades de credito 
lntcrcses y gastos devengados no vcncidos 
Correcciones de valor por repcrcusi6n de pCrdidas 

Intcrescs vencidos e impagados 

Mile~ de curos 

31.12.2014 31.12.2013 

151 105 153.079 

151.105 153.079 
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Prt?stamo Subordinado Gf 

La Sociedad Gestora celebr6 con Citibank Espana, S.A., en representaci6n y por cuenta 
del Fondo, un contrato de pr6stamo subordinado de car8.cter rnercantil por un importe 
total de 1.950 miles de euros. El importe del pr6stamo se destinar:l al pago de los 
gastos iniciales correspondientes a Ia constituci6n del Fonda, sin perjuicio de que en 
el caso de que exista alglln sobrante para esta finalidad, el Fonda pueda utilizarlo 
como Recursos Disponibles. 

La remuneraci6n del Pr6stamo Subordinado Gastos Iniciales se realizad sabre Ia base de 
un tipo de interCs fijo anual del 4,25%, pagadero en cada Fecha de Pago a partir de Ia 
primera inclusive, todo ella con sujeciOn al Orden de PrelaciOn de Pagos de Intereses 
y del Orden de PrelaciOn de Pagos de LiquidaciOn en Ia medida en que en Ia Fecha de 
Pago que corresponda existan recursos suficientes para clio. 

La amortizaciOn del Pr6stamo Subordinado Gastos Iniciales se realizani en cada Fecha de 
Pago por un importe igual al remanente de los Recursos Disponibles, una vez 
atendidos todos los concertos que, de acuerdo con el Orden de PrelaciOn de Pagos de 
Principal, resultan preferentes a 6ste. 

A 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 este pr6stamo se encuentra 
total mente amortizado. 

PrCstamo Subordinado para Resen'as 

La Sociedad Gestora celebr6 con Citibank Espana, S.A., en representaci6n y por cuenta 
del Fonda, un contrato de pr6stamo subordinado de cariicter mercantil por un importe 
de 19.450 miles de euros. El importe del prCstamo se destinani a Ia dotaci6n inicial de 
Ia Reserva de Diluci6n y de Commingling. La remuneraci6n del Prestamo 
Subordinado para Reservas se realizarii sabre Ia base de un tipo de interes fijo anua\ 
del 4,25%. El pago de intereses del Pr6stamo Subordinado para Reservas se efectuad 
de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos de Intereses y del Orden de Prelaci6n 
de Pagos de Liquidaci6n, en la medida en que en Ia Fecha de Pago que corresponda 
existan recursos suficientes para e\lo. 

La amortizaci6n del Pr6stamo Subordinado para Reservas se realizarii en cada Fecha de 
Pago por un importe igual al remanente de los Recursos Disponibles, una vez 
atendidos todos los conceptos que, de acuerdo con el Orden de Prelac.i6n de Pagos de 
Principal, resultan preferentes a este. 

A 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 el Pr6stamo Subordinado para 
Reserva se encuentra totalmente amortizado. 
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Durante el ejercicio 2014 nose han devengado intereses correspondientes a deudas con 
entidades de credito (71 miles de euros durante el ejercicio 2013, que se encuentran 
registrados bajo el epigrafe de "Intereses y cargas asimiladas-Deudas con entidades de 
credito" de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta). Asimismo, a 31 de diciembre 
de 2014 y a 31 de diciembre de 2013, no existen intereses devengados pendientes de 
pago. 

Otras deudas con entidades de credito recoge a 31 de diciembre de 2014 un saldo 
pendiente de Jiquidar con el cedente por las disposiciones adicionales de Derechos de 
Credito de 151.105 miles de euros (!53.079 miles de euros a 31 de diciembre de 2013). 
El Fondo realizari adquisiciones diarias de las Disposiciones Adicionales en cada una 
de las Fechas de Compra comprendidas desde Ia fecha de Constituci6n (exclusive) y 
hasta Ia Fecha de Liquidaci6n del Fondo. En cada Fecha de Compra, el Fonda adquirid. 
todas las Disposiciones Adicionales realizadas y cargadas a las tarjetas de credito desde 
Ia Fecha de Compra inmediatamente anterior. Sc entendenl por Disposici6n Adicional 
de una tar:ieta de credito en un periodo, a Ia suma de las disposiciones realizadas por un 
deudor durante dicho periodo, sin entenderse como tales los incrementos de saldo 
derivados de Ia capitalizaci6n de intereses y comisiones por reclamaci6n de impago de 
las Ta1jetas de Cr6dito que corresponden a! Fondo en virtud de lo descrito en el 
apartado 3.3.2 del Folleto de Emisi6n del Fondo. 

Las estimaciones futuras de los vencimientos de las Deudas con entidades de Credito a 31 
de diciembre de 2014 son las siguientes: 

Miles de euros 
2020-

Clase de PrCstatno Tipo de Flujo 2015 2016 2017 2018 2019 2024 Resto 

Pni:stamo GI Amortizaci6n 
Pni:stamo GJ lntercscs 
PrCstamo Rescrvas AmortizaciOn 
Pr6stamo Rescrvas lntercses 
Otras dcudas AmortizaciOn 151.105 --------

151.105 
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Las estimaciones futuras de los vencimientos de las Deudas con entidades de Cr6dito a 31 
de diciembre de 2013 son las siguientes: 

Miles de euros 
2019-

Clasc de PrCstamo Tipo de Flujo 201~ 2015 2016 2017 2018 2023 Resto 

PrCstamo Gl Amm1izaci6n 
PrCstamo GI Jntereses 
PrCstamo Rcservas Amortizaci6n 
PrCstamo Rescrvas Interescs 
Otras dcudas Amortizaci~1n 153.079 ----------

153.079 

Ajustes por Periodificaci6n de Pasivo y Rcpercusi6n de Perdidas 

Los ajustes por Periodificaci6n de Pasivo a 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre 
de 2013 son los siguientes: 

Comisiones 
Comisi6n de Sociedad Gestora 
Comisi6n de administraciOn 
Comisi6n agente financiero/pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Otras comisiones 

Otros 

Miles de euros 

31.12.2014 

2 
116 

55.174 

12 

55.304 

31.12.2013 

2 
103 

53.175 

7 

53.287 

La Sociedad Gestora recibin'l de acuerdo a! Orden de Prelaci6n de Pages en cada Fec.ha de 
Pago, una c.omisi6n peri6dica que se de\'engad mcnsualmente igual a una parte fija rmis 
una parte variable calculada sobre el Saldo Dispuesto Agregado de las Tarjetas de Credito 
en Ia Fecha de Pago inmediatamente anterior que se liquidari y pagari por periodos 
vencidos en cada Pecha de Pago. 

Asimismo, el agente tinanciero actual recibe desde el mes de septiembre una comisi6n por sus 
servicios de agencia financiera, igual a 15 miles de euros anuales liquidables en cada Fecha 
de Pago. En cuanto al agcnte financiero previo recibia 5 miles euros anuales Iiquidables en 
cada Fecha de Pago. 
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Asimismo, el Cedente tendnl derecho a Ia Comisi6n Variable, que se devengari diariamente, 
como Ia diferencia entre (i) todos los ingresos que puedan derivarse de los Derechos de 
Cn!dito m<is cualquier otro que pudiera corresponderle al Fonda; menos (ii) todos los 
gastos del Fonda, incluidos los intereses de su financiaci6n, los necesarios para su 
constituci6n y su funcionamiento, y 1a cobeJtura de cuantos impagos se produzcan en los 
Derechos de Cr6dito que integran su activo. La Sociedad Gestora procedera a efectuar 
dicho pago en concepto de Comisi6n Variable en cada Fecha de Pago, con ellfmite de los 
Recursos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos una vez atendidos 
todos los conceptos anteriores al nl1mero que en el Orden de Prelaci6n de Pagos 
correspondiente ocupa la Comisi6n Variable. 

El movimiento de los ajustes de periodificaci6n de pasivo a cierre del ejercicio 2014 es el 

siguiente: 

Comisi6n 
Socicdad ComisiOn 
Gcstora AdministraciOn 

Saldos a 31 de dicicmbre de 1013 2 103 

lmportcs devengados durante el 
cjcrcicio 2014 130 5.243 
Pagos realizados por Fccha de Pago: 
31/01/2014 (9) (427) 
2R/02/2014 (9) (482) 
31/03/2014 (9) (407) 

30/04/2014 (8) (411) 
31/05/2014 (9) (42<') 

30/06/2014 (9) (460) 
31/07/2014 (8) (416) 
31/08/2014 19) (448) 
J0/09/2014 (34) (451 I 
31/10/2014 (9) (430) 
30/11/2014 (9) (475) 

31/12/2014 (8) (397) 

Saldos a 31 de dicicmbre de 2014 2 116 

ComisiOn 
Agcntc 

Financiero 

9 

(I) 

(I) 

(I) 

(I) 
(I) 
II) 
I I) 
I 1 l 
(1) 

Comisi6n 
Variable 

5J.175 

133.090 

(11.941) 
(10.989) 
(11.616) 
(11.478) 

(9.628) 
(11.100) 
(10.546) 
(11.137) 
(10.251) 
( 1 0.526) 
(11.231) 
(10.648) 

55.174 

Otros 

7 

120 

(J) 
(17) 

(5) 

( 14) 

11) 
( 12) 
(61) 

12 
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El movimiento de los ajustes de periodificaci6n de pasivo a cierre del ejercicio 2013 es el 
siguiente: 

Comisi6n Comisi6n 
SocieJad Comisi6n Agente Comisi6n 

Gestora Administraci6n Financiero Variable Otros 

Saldos a 31 de diciembrc de 2012 II 433 36.306 

Jmportes devengados durante el 
ejcrcicio 2014 105 5.232 5 150 669 24 

Pagos rcalizados por Fccha de Pago: 
31/01/2013 (17) (7;0) (I) 

28/02/2013 (9) (453) (8.370) 

31/03/2013 (8) (414) (I) ( 15.438) 

30/04/2013 (8) (447) ( 15.538) 

31/05/2013 (9) (430) (I) (13.102) 

30/06/2013 (9) (482) (12.439) (5) 

31/07/2013 (9) (406) (I) (11.814) 

31/08/2013 (9) (448) (12.213) 

30/09/2013 (9) (469) (I) (I 0.202) 

31/10/2013 (9) (422) (11.223) 

30/11/2013 (9) (448) (12.395) (12) 

31112/2013 (9) (443) (11.065) 

Saldos a 31 de diciembrc de 2013 2 103 53.175 7 
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Liguidaciones intermedias 

El detalle de las liquidaciones de cobras y pagos producidas durante los ejercicios 2014 y 
2013 es el siguiente: 

Uquidaci6n de cobros y pagos del periodn 

Dcrcchos de Credito clasificados en el Activo 

Cobras por amortizacioncs ordinarias 
Cobras por amortizacioncs anticipadas 
Cobras por intcrescs ordinaries 
Cobras par intercses prcviamcntc impagados 
Cobras par amortizaciones prcviamcntc impagadas 
Otros co bros en espcc.ie 
Otros co bros en efcctivo 

Series emitidas clasificadas en cl Pasivo CScric A! 

Pagos par amortiz<1ci6n ordinaria (scrie A) 
Pages por amortizaci6n ordinaria (seric B) 
Pages por intcrescs ordinarios (serie A) 
Pagos por intcrcscs ordinarios (scric B) 
Pagos por amortizaciones anticipadas (seric A) 
Pagos por amortizacioncs anticipadas (serie B) 
Pagos por amortizaci6n prcviamentc impagada (seric A) 
Pagos por amortizaciOn previamcntc impagada (seric B) 
Pagos por intcrc~cs previa mente impagados (scrie A) 
Pagos por intercses previamente impagados (serie B) 

PrCstamos subordinados 

Pagos por amortizaci6n de prCstamo~ subordinados 
Pagos por interescs de pn!stamos subordinados 

Otro~ pagos del periodo 

Miles de cures 

Real 

2014 

1.623. 782 

:!04.139 
2.735 
5.947 

(25.13 !) 
(6382) 

(1.883.979) 

2013 

I .683.882 

216.655 
1.415 
3.637 

9.273 

(26.778) 
(6.801) 

(21.400) 
(14R) 

( 1.846.187) 
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Atendiendo a Ia dificultad pnictica en Ia e!aboraciOn de Ia informaciOn contractual y en 
consecuencia, de Ia adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales segUn 
folleto o escritura de constituci6n, Ia mencionada infonnaci6n ha sido sustituida con una 
comparativa entre las tasas e hip6tesis de los actives y pasivos en el momenta actual y el 
inicial presentada a continuaci6n: 

Tipo de interCs media de Ia cart era 

To sa de amortizaci6n anticipada de !a cmicra 

Tasa de fallidos de Ia cartera 

Tasa de recupcraci6n de fallidos de Ia cart era 

Tasa de morosidad de Ia cartera 

Vida media de los aetivos (mcscs) 

Hip6tesis de fecha de liquidaci6n anticipada del Fonda 

Ejercicio 2014 

Hip6tesis 
momenta inicinl 

23,70% 

\8% 

6% 

9.42% 

22/06/2016 

Momenta nctrml 

22,29% 

lR% 

6% 

10% 

9,42% 

22/05/2016 

El Fonda no ha presentado impagos en ninguna de las series de Bonos durante los ejercicios 
2014 y 2013. 

( 12) Situaci6n Fiscal 

De acuerdo con Ia legislaciOn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente 
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las 
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripciOn de cuatro aiios. A 31 de 
diciembre de 2014 el Fonda tiene abiertos a inspecci6n por las autoridades fiscales todos 
los impuestos que le son de aplicaci6n desde su constituciOn. Los Administradores de Ia 
Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspecciOn del Fonda, surjan pasivos 
adicionales de importancia. 

El resultado econ6mico del periodo es nulo y coincide con la base imponible del Impuesto 
sabre Sociedades, todo ella de acuerdo con el propio funcionamiento del Fonda. 

( l3) Otra Informacion 

El auditor de cuentas del Fonda es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria 
correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2014 han ascendido a 4 miles 
de euros (4 miles de euros durante el ejercicio 2013), con independencia del momenta de 
su facturaciOn. 
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Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2014 y 2013, en base a 
los criterios recogidos en Ia nota 3 de estas Cuentas Anuales, los cuales no ditieren de 
forma significativa del valor razonable de dichos instmmentos. 

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Fondo no tenia ningUn importe significative pendiente 
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un 
plazo superior al plazo legal de pago. 

(14) InformaciOn sobre Medio Ambiente 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora consideran mimmos, y en todo caso 
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de Ia 
actividad del Fondo, y estiman que no surgir2n pasivos adicionales relacionados con 
dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas 
con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de dicicmbre de 2014 y 2013. 

Con posterioridad a! cierre del ejercicio y hasta Ia fecha de formulaci6n de estas Cuentas 
Anuales no ha ocurrido ninglm hecho que afccte o modifique significativamente Ia 
infomuci6n contenida en las Cuentas Anuales. 
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IMTARJETASI,FTA 
INFORME DE GESTION 
EJERCICIO 2014 

1. El Fondo de titulizad6n. Antecedentes 

IM TARJETAS 1, Fondo de TitulizaciOn de Activos, en adelante el "Fonda", se constituy6 
mediante escritura pUblica el 23 de noviembre de 2012, por Inter Money Titulizaci6n, Sociedad 
Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. ante el notario de Madrid D. Antonio Huerta Tr6lez, con el 
niimero de protocolo 4.419, agrupando 578.275 Tmjetas de Credito concedidas a personas fisicas 
residentes en Espafia, por un importe total de 1.000.000,00€, que corresponde al saldo vivo de los 
Derechos de Cr6dito. Dichos Derechos de CrCdito fueron concedidos por Cit bank Espafia, S.A. 
InterMoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., con domicilio social en 
Madrid, Calle Principe de Vergara 131 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el Registro de 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores con el 
nUmero 10, tiene a su cargo Ia administraci6n y representaci6n legal del Fondo. 

La verificaci6n e inscripci6n en los registros oficiales, par parte de la Comisi6n Nacional del Mercado 
de Valores, del Informe de los Auditores de Cuent.1s, de los documentos acreditativos y del Folleto de 
Emisi6n tuvo Iugar con fecha 22 de noviembre de 2012. 

Con fccha 30 de noviembre de 20 U, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n par un 
importe nominal de 1.000.000.000€, integrados par 8.400 Bonos de Ia Serie A, y 1.600 Bonos de Ia 
Serie: B. El valor nominal de cada Bono es de 100.000€. En la Fecha de Dcsembolso del Fonda, los 
Bonos disponian de una calificaci6n detinitiva de A (sf) y A (sf) para los Bonos de Ia Serie A por parte 
de Fitch Ratings Espafia, S.A y de DBRS Ratings Limited, respectivatnente, y de C (sf) para los Bonos 
de Ia Serie B por parte de DBRS Ratings Limited. La Fecha de Desembolso fue el 30 de noviembre de 
2012. 

El Fonda constituye un patrimonio separado, cerrado por su pasivo y abierto por su activo (renovable y 
ampliable), carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a su activo, esencialrnente par 
Derechos de Credito derivados del uso (disposiciones) de un conjunto de Tarjetas de Credito concedidas 
por Citibank Espana S.A. a particulares residentes en Espaii.a. y, en cuanto a su pasivo, par los Bonos de 
Titulizaci6n suscritos por Citibank Espafia S.A, y por los pr6stamos concedidos par Citibank Espaii.a 
S.A. ("Pr6stamo Subordinado Gastos Iniciales" y "Prestamo Subordinado para Reservas") en cuantia y 
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo. 

Con fecha 22 de septiembre de 2014, Bancopopular-e, S.A. ha quedado subrogado por sucesi6n 
universal, en todos los derechos y obligaciones de Citibank Espaila, S.A en relaci6n con el Fonda. La 
escritura pUblica en Ia que se ha formalizado Ia Cesi6n fue otorgada el 22 de septiembre de 2014 y 
qued6 inscrita el 25 de septiembre en el Registro Mercantil con fecha de efectos el 22 de septiembre de 
2014. 

Con fecha 1 de octubre de 2014 se otorg6 una escritura de modificaci6n de 1a Escritura de Constituci6n 
del Fondo a efectos de modificar el nombre dd Fonda de tal fonna que a partir de dicha fecha, Ia 
denominaci6n legal del Fondo paso a ser "IM T ARJET AS I, FONDO DE T!TIJLIZACION DE 
ACTNOS". 

El Fonda 1M TARJETAS I, esta regulado conforme a (i) el Folleto de Emisi6n, (ii) Ia Escritura de 
Constituci6n del Fondo y (iii) las disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta 
que resulten de aplicaciOn. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Actives est<in sujetos al regimen general del Impuesto sobre Sociedades. 
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Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses, como con 
motive de transmisi6n, reembolso o arnortizaci6n de los mismos tendnln la consideraci6n de 
rendimientos de capital mobiliario y podrin estar sujetos a retenci6n de acuerdo con las notmas fiscales 
que les sean aplicables. 

2. Situaci6n actual del Fondo 

2. L Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 20l4la cartera titulizada agrupada en el activo del Fonda contaba con las 
siguientes caracteristicas: 

Nllmcro de Ta1jetas 578.275 517.!190 ..f.563 17.789 

NUmero de Deudorcs 576.206 516.230 4.551 17.696 

Saldo Dispues!o Agregado 1.000.000.000 933.764.427 18.401.321 66.769.524 

Linea de Crt':dito Agregada 2.180.465.381 2.174.813.471 1{).485.814 72.338.082 

Saldo en Excedido 4.711.551 7.695.5R9 2.201.4&:> 11.657.683 

Saldo Dispuesto Media 1.729 1.80.1 4.0:\.l .1.753 

Antigiicdad Media 79 102 07 98 

%de Transactors 13,11% 16,76% 0,00% 95,19% 

Madrid 20.21% 20,17% 19,5.1% 18.47% 

Cataluiia 17,30% 17.12% 17,76% 18.85% 

Anda1ucia 16,40% 15,98% 18,16% 18.39% 

Cdad Valcnciana R.31% 8,11% !U5% 9.06% 

Galicia 5.79% 5,99% 4,63% 5,00% 

I) Excluidos fallid0s 
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2.2. Principales datos del pasivo 

A 31 de diciembre de 2014 las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo de 
TitulizaciOn eran las siguientes: 

S,Jido iuici<tl 
Hnnm; dc (lcdt.l dt.• rr ('lllt.'IICiol ( up6n 

tituhLl:ll'iun cmhiUu) S01ldo .u:tyi,ll dt.· rc\isiUn \ig9,JHc 

Serie A 
Serie B 
Total 

840.000.000 
160.000.000 

1.000.000.000 

840.000.000 
160.000.000 

1.000.000.000 

FUO 
FIJO 

3,00% 
4,00% 

La calificaci6n de los Bonos emitidos por el Fondo otorgada por las Agencias de Calificaci6n es 

Ia siguiente: 

*A fecha de corte 12 de febrero de 2015 

3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a Ia cartera de activos 

Los riesgos vinculados a Ia cartera de activos son: 

La morosidad y los fallidos (ver pun to 1 del apartado 2.1 ). 
Los derivados de Ia concentraci6n geogratica (ver pun to 4 del apa1iado 2.1 ). 
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3.2. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan alglln servicio financiero a! Fondo y la 
calificaci6n crediticia que tienen ala fecha de fonnulaci6n de las cuentas anuales del Fondo. 

(,lllfil.UW\I,l(OI\0 ( ihllloHIUU,tllli-:lf 

p(,IJUflhh \\u.oth'\1 jiJMUIIIlh/\footh',/ IHllllc,(,Jhiil•IOI!ll 

() c1m:wn < "liiJ,J '•'' tu.l.1 \~.:t <~I ~&I' 1 UUI~ S&J' I OHR~ J.tl,ch, llB~l 

Cuenta Tcsoreria 
(Subrogaci6n Contrato 
Agencia Financiera) (*) 

Cuenta de Rcinversiiin 
(Subrogaci6n Contmto 
Cucnta de Rein versiOn) 

(**) 

Agente Financiero 
(Subrogaci6n Contrato 
Ageneia Financiera) (*) 

Administrador de los 
prCstamos (Escritura de 

MoJificaci(m) (*~"') 

Garante 
Bancopopular_e, S.A 

(****) 

Banco Santander, S.A 

Banco Santander. S.A 

Banco Santander, S.A. 

Bancopopu1ar-e. S.A. 

Banw Popular Espaiiol. 
S.A. 

F-2/P-::! /A-2 I R-1 (low) 

F-2/P-:! IA-21 R-1 (low) 

F-2/P-2 /A-2 I R-1 (low) 

B!Not Plimc/R/R-1 (low) 

A-/Baal/888+/ A 

A-18aal/BBB+/ A 

A-/Baa1/!388+/ A 

!3B+/13a31!3~ /A (low) 

Ca!ificaci{ln a corto plazo 
minima de F-2/- & a 

l:trgo plazo de BBB+/ 
BBB 

Ca1ificaci6n a corto plaza 
minima de F-2/- & a 

largo pl~zo de Bl3Bi.f 
BBB 

Calificaci6n a corto plaza 
minima de F-2/- & a 
largo plazo de 13138+/ 

BBB 

Si Bancopopular-e. S.A. 
alcanza un rating sup<!rior 

a!3BB+W2alargoy 
corto plaza 

rcspcctivamcntel BBB sc 
cancc!a Ia Garant fa 

(*) El 3 de st!pliembre de 2014 y co11 e/ cansenlimiellfo de los acreedores del Fondo. lntermrmer 'n!ultzaciOn. S.G.F. T.. S.A. 
en namhre y represenlaciim del Fonda. Cilibank Jnt.:mationa! PLC. Suwrsal o:n Espaiia. BmiCo Sal/lander. S .. 1. F 
BancoPopular-E. S.A.U. suscribieron w1 conlralo de subrogaciOn relali\'O a/ Crmlrnlo de Agenda Financiera de Ia 
Emisir'm de Bonos de Tituli:::aciOII y Apenura de !a CuC/1/a de Tesoreria suscri/o el 23 de 110\'iemlwe de 2012 en rt>laci011 
con fa Tilufi;;adOn. 

r•~j De confOrmidad con U/1 con/ra/o de subrogacir'm de.fecha 12 de s~tlliembre de 2014. Ia Sociedad Gcstora ha acordl1do con 
Banco Santander. SA. el reempfo::o 1!11 Ia Fecha de E{eclil'idod de Bancopopular-e por Banco Santander. S.,t. como 
proreedorde Ia Cuen/a de Rein1•ersi611. 

(***) Con fecha 22 de sep!iembre de 2014. Bancopopu!ar-e, SA. ho quedado .wbrogado par sucesiOn 1/nil·ersol. <'II !ados lo5 
derechos y obligacfones de Cit1bank E.~pm'ia. S.A. 1!11 rt'lacidn con Ia Tituli::aciOn. 

(****) Con fecha /9 de sepliembre de :!014. Banco Popular Espmiol. 5..4. o/orgO a ./ili'Or del Fondo una garoll/fa del 
cumplimienlo de las abligacwnes de Boncopopular-e en 1·irl:1d del Crmtra/o de AdminislraciOn 

3.3. Otros riesgos 

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

4. EvoluciOn del Fondo en el ejercicio 2014 

4.1. Ratio de Pago 

El ratio de pago medio del Fondo, al cierre del ejercicio :2014 se recoge en el punto 3 del cuadro 
del apartado 2.1. 
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4.2. Morosidad y Fallidos 

La tasa de rnorosidad de Ia cartera al cierre de 2014 es 1,908% del Saldo Dispuesto Agregado 
no fallido de Ia cartera. 

La tasa de fallidos de Ia cartera al cierre de 2014 es del 6,67%del Saldo Dispuesto Agregado 
follido y no fallido de Ia cartera. 

4.3. Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes media de Ia cartera al cierre del ejercicio 2014 se recoge en el punto 2 del 
cuadro del apartado 2.1. 

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

La siguiente tabla muestra los datos de los pages de principal e intereses realizados en el 
ejercicio par el Fonda a las distintas Series de Bonos que componen Ia Emisi6n: 

Serie A 

Serie B 

840.000.000 840.000.000 
160.000.000 160.000.000 

Tocal 1.000.000.000 1.000.000.000 

0 
0 

0.00% 

0,00% 
25.131.036,00 
6.382.480,00 

3,00% 

4,00% 

A 31 de diciembre de 2014, no hay ninglm importe pendiente de pago a los Bonos emitidos por 
el Fonda. 

4.5. Otros importes pendientes de pago del Fondo 

En lo que respecta a los prestamos subordinados contratados en Ia Fecha de Constituci6n del 
Fonda no hay importes pendientes de pago. 

Segtin lo establecido en los apartados 3.4.3.1 y 3.4.3.2 del Modulo Adicional del Follcto de 
Emisi6n, los prestamos subordinados no devengan intereses de demora por el retraso en el pago 
de cualquier cantidad debida. 

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

Durante el aiio nose ha producido ninguna acciOn por parte de las Agencias de CalificaciOn que 
afecte al Fondo. 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2014 

Los flujos financieros (principal, intereses y comisiones) generados por Ia cartera de actives 
durante 2014 han ascendido a 1.836,60 millones de euros, siendo 1.625,97 millones en 
concepto de reernbolso del Saldo Dispuesto Agregado de las tmjetas de crrbdito, 202,99 
millones en concepto de intereses y 7,64 rnillones en concepto de comisiones. 
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La aplicaci6n de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del fonda (tal y como se 
definen en el apartado 3.4.6.1. del Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n) se ha realizado 
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emisi6n (Orden de Prelaci6n de Pagos 
de lntereses y de Prelaci6n de Pagos de Principal de los apartados 3.4.6.3 y 3.4.6.4 del Modulo 
Adicional del Folleto de EmisiOn respectivarnente ). 

6. Riesgos y mecanismos de cobertura: mejoras de crfdito 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 el 
de morosidad y el derivado de Ia concentraci6n geogr3fica. 

6.2. Evoluci6n de las mcjoras de cn~dito durante el ejercicio. Situaci6n a cierre comparada con 
situaci6n inicial. 

Como principal mejora de credito, el Fonda cuenta con 1a estructura de subordinaci6n entre los 
Bonos de Ia Scrie A y 8. 

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de crf:dito de cada una de las series a cierre del 
ejercicio 2014 comparada con Ia rneJ·ora de cr6dito inicinl (en Ia Fecha de Constituci6n): 

Por otro \ado, el Fonda cuenta con dos reservas adicionales, Ia Reserva de Diluci6n y Ia 
Reserva de Conuningling. 

La Reserva de Diluci6n se constituy6 en Ia Fecha de Desembolso del Fonda como mecanisme 
de mejora crediticia ante posibles pCrdidas derivadas Je "Ajustes en los recibos" de las tarjetas 
de cr6dito y con Ia finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fonda de acuerdo con el 
correspondiente Orden de Ia Prelaci6n de Pagos. 

La Reserva de Commingling se constituy6 en Ia Fecha de Desembolso del Fonda como un 
mecanisme de mejora crediticia ante posibles perdidas de liquidez derivadas de situaciones en 
las que los cobras pertenecientes al Fonda pudieran perderse, interrumpirse o verse retenidos 
por el Administrador y con Ia finalidad de pennitir los pagosa realizar por el Fonda de acuerdo 
con el correspondiente Orden de Prelaci6n de Pagos. 

La siguiente tabla recoge los niveles de las dos reservas a cierre de 2014 comparada con Ia 
mejora inicial (en la Fecha de Desembolso): 
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6.3. Triggers del Fondo. 

Periodo de Acumulaci6n. 

TRES CENTIMOS 
DfE 

7 

OM0152001 

A 31 de diciembre de 2014 nose ha producido ninglln acontecimiento que marque el inicio de 
Ia amortizaci6n de los bonos, y consecuentemente termine el Periodo de Acumulaci6n, tal y 
como se describe en el apartado 4.9.3 de Ia Nota de Valores del Folleto de Emisi6n. 
El Periodo de Acumulaci6n es el periodo entre Ia Fecha de Constituci6n y Ia Pecha de Inicio de 
Amortizaci6n. El Periodo de Acumulaci6n tiene una duraci6n de tres aii.os a partir de Ia primera 
Fecha de Pago del Fonda (enero 2013). Por lo tanto. Ia Pecha de Inicio de Ia Amortizaci6n sera 
el 22 de enero de 2016. 

Otros triggers del Fonda 
No se ha producido ninguna situaci6n que haya provocado actuaci6n adicional por parte de Ia 
Sociedad Gestora. 

7. Perspectivas del Fondo 

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

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

• Ratio de Pago de 18% 
• Tipos de interes constantes del 24% 
• Tasa de fallidos de 6,00% 
• Recuperaciones del I 0% a los 12 meses 

2211212014 840.000.000,00 160.000.000,00 

2.2/01/2015 840.000.000.00 0.00 2.140.236.00 160.000.000.00 0,00 543..56&,00 

22102/2015 840.000.000,00 0.00 2.209 284,00 160.000.000,00 0.00 56l.OR8.00 

::!::!103/2015 840.000.000.00 0.00 1.9~3.176,00 160.000.000.00 0,00 490.900,00 

22/0412015 1)40.000.000,00 0,00 2.071.272.00 160.000.000,00 0,00 526.032.00 

22105/2015 840.000.000,00 0.00 ::!.071.272.00 160.000.000.00 0,00 526.032,00 

22/06/2015 840.000.000,00 0,00 2.140.236.00 160 000.000,00 0.00 543.568.00 

22.t07/2015 840.000.000.00 0,00 2.071.272,00 160.000.000.00 0.00 526.032.00 

22/08/2015 840.000.000.00 0,00 2.278.33::!.00 160.000.000.00 0.00 578.624,00 

22109/2015 840.000.000.00 0,00 2.002 224,00 160.000.000,00 0.00 508.496.00 

.22110/2015 840.000.000.00 0,00 2.071.272.00 160.000.000.00 0.00 526.032,00 

2211112015 840.000.000.00 0.00 2.209.::!84,00 160.000.000.00 0.00 561.088,00 

22/1~!2015 840.000.000,00 0,00 2.00~ . .2.24,00 160.000.000,00 0,00 508.496.00 

22.'01/2016 446.80 1.208,00 393.198.792,00 2.140.236,00 I 60.000.000.00 0,00 54:1.568,00 

22/02/.2016 305.034.072,00 141.767.136,00 1.138.452.00 160.000.000,00 0,00 543.568,00 

22103/2016 163.440.984.00 141.593.088,00 727.104.00 160.000.000,00 0,00 508.496,00 

11/0412016 34.375.824,00 129.065.160,00 416.472,00 160.000.000.00 0.00 543.568.00 

2210512016 0.00 34.375.824.00 87.612,00 73.480.624.00 86.519.376,00 543.568.00 

0.00 0,00 0.00 73.480.624,00 241.584.00 
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7.2. Liquidaci6n y extinci6n del Fondo 
El Fonda se extinguici cuando se amorticen integramente los Derechos de CrCdito, siendo Ia Pecha 
Final del Fondo el22 de mayo de 2020. 

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evoluci6n similar del fondo a 
Ia del presente ejercicio durante el prOximo ejercicio no se producir<i un supuesto de liquidaci6n 
anticipada en los tCnninos recogidos en el apartado 4.4.3 del Registro de Valores del Folleto de 
Emisi6n. 
Bajo el supuesto de continuidad del fondo y las hip6tesis utilizadas en el apartado 7.1 anterior, 
el vencimiento final del mismo se estima para la Pecha de Pago correspondiente a! 22 de junio 
de 2016. 

No obstante lo anterior, no existc garantla de que se pueda producir alguno de los supuestos de 
liquidaci6n anticipada que se recogen en el Folleto de Emisi6n durante el prOximo ejercicio. 

7.3. Hechos posteriores al cierre. 
No se han producido hechos posteriores al cierre. 
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DILIGENCIA DE fiRMAS 

Reunidos los Administradores de lntermoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., 
Sociedad Gestora de IM TARJETAS I, Fondo de Titulizaci6n de Activos, en fecha 20 de marzo de 2015, yen 
cu"1'1imiento de Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia CNMV sobre normas contables, cuentas anuales, 
estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion 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 COdigo de Comercio y demas normativa aplicable, proceden a forrnular las cuentas anuales y el informe 
de gestion de dicho Fondo correspondientes al ejercicio anual terrninado el31 de diciembre de 2014 extendidas 
en dos ejemplares, todos e!los en papel timbrado del Estado, numerados correlativamente e impresos por una 
cara, confonne a continuaci6n se detalla: 

Ejemplar 

Primer eje"1'lar 

Segundo ejemplar 

Firmantes 

D. Jose! Antonio Trujillo del Valle 

D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Javier de Ia Parte Rodriguez 

Documento 

Cuentas anuales 
lnforrne de Gestion 

Cuentas anuales 
lnforrne de Gesti6n 

Numero de folios en papel timbrado 

Del OM0151928 al OMOI51994 
Del OM0151995 al OMOI52003 

Del OM2581379 al OM2581445 
Del OM2581446 al OM2581454 

o-. Beatriz Senis Gilmartin 

D. li\igo Trincado Boville 
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