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

Informe 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) 

Informe sobre las cuentas anuales 

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de IM CFS RMBS I, Fonda de Titulizacion de 
Activos (el "Fonda"), 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 
Fonda adjuntas, de forma que expresen Ia imagen fie! del patrimonio, de Ia situacion financiera y 
de los resultados de IM CFS RMBS I, Fonda 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 intemo que consideren necesario para permitir Ia 
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error. 

Responsabilidad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sabre 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 sabre 
los importes y Ia informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados 
dependen del juicio del auditor, incluida Ia valoracion 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 intemo relevante para Ia formulacion par parte de Ia entidad de las 
cuentas anuales, con el fin de disenar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en 
funcion de las circunstancias, y no con Ia finalidad de expresar una opinion sabre Ia eftcacia del 
control intemo de Ia entidad. Una auditoria tambien incluye Ia evaluacion de Ia adecuacion de 
las politicas contables aplicadas y de Ia razonabilidad de las estimaciones contables realizadas par 
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 5 L . socoedad espafiola de 
responsab1hdad lim•tada y forma membra de Ia red 
KPMG de hrmas mdependientes af•hadas a KPMG 
InternatiOnal CooperatiVe ("KPMG lnternat•onal"), 
SOCiedad SUIZa. 

lnscma er1 el Reg<stro Ofoc•al de Al.ldltores de Cuentas con el 
n".S070:Z. yen el Registro de Soc•edades del Institute de 
Censores Jurados de Cuefltas con el n".lO 
Reg Mer Madrid. T. 11.961, F. 90. Sec. 8. H. M -188007. 
lnscnp. 9 
N LF. 8-78510153 
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Opinion 

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la 
imagen tiel del patrimonio y de la situacion financiera de 1M CFS RMBS 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 mismo. 

Ptirrafos de enfasis 

Llamamos la atencion respecto a lo seftalado en la nota 3 de la memoria adjunta, en la que se 
menciona que con fecha 18 de diciembre de 2014 los Administradores de la Sociedad Gestora del 
Fondo han acordado la liquidacion del Fondo, siendo la fecha de liquidacion efectiva el 22 de 
diciembre de 2014. La extincion del Fondo se producini en el ejercicio 2015 una vez se hayan 
finalizado los procedimientos descritos en el Documento de Registro del Fondo. Esta cuestion no 
modifica nuestra opinion. 

Informe sobre otros requerimientos legales y reglameutarios 

El in forme de gestion ad junto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los 
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de IM CFS 
RMBS I, Fondo de Titulizacion de Activos, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y 
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable 
que contiene el citado informe de gestion concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio 
2014. Nuestro trabajo como audit ores se limita a Ia verificacion del in forme 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 Riaiio 

14 de abril de 2015 

Miembro ejerciente 

KPMG AUDITORES, S.L 

Aiio 2015 N' 01115/02305 
SELLO CORPORATIVO 96,00 EUR 

......................•.......... 
Info'"'" <u)~to •I• taw ~•t.oble<Jd~ •" el 
•"•«Jio 44 del tootc rofuru;lldo doi•L•) 
do Audotoria dP Cuom ... apmb•do F">' 
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IM CFS RMBS I, 

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situaci6n a 31 de diciembre de 2014 y 2013 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

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

Certificados de transmisi6n hipotecaria 
Activos dudosos 
Correcciones de valor par deterioro de activos (-) 

3. Derivados 
II. ActiYOS por impuesto diferido 
Ill. Otros actiyos no corrientes 

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

1 . Dcudores y otras cuentas a cobrar 
2. Valores representatives de dcuda 
3. Dercchos de Credito 

Certificados de transmisi6n hipotccaria 
Otros 
Activos dudosos 
Correccioncs de valor par dctcrioro de activos (-) 
Jntcrcses y gastos devengados no vcncidos 
lntcrcscs vencidos e impagados 

4. Derivados 
5. Otros activos financieros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
I. Tcsoreria 

1. Otros activos liquidos cquivalcntes 

TOTAL ACTIVO 

Nota 

6 

9 

7 

6 

La memoria adjunta fonna parte intcgrante de las cuentas anualcs de 2014. 

Miles de euros 

2014 

168 

!55 

323 

2013 

324.827 
9.061 

(37) 

343 

163 

19.204 
121 
590 
(53) 
430 

52 

14.140 

368.841 
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ClASE 8.' 

IM CFS RMBS I. 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balances de Situaci6n a 31 de diciembre de 2014 y 2013 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

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

1. Obligaciones y otros val ores negociables 
Series no subordinadas 

2. Deudas con entidades de cn~dito 
PrCstamo subordinado 
Otras deudas con entidades de credito 
Correcciones de valor par repercusi6n de pCrdidas(-) 
lntercses y gastos dcvengados no vcncidos 

3. Dcrivados 
4. Otros pasivos financieros 

III.Pasivos por impuesto diferido 
B) PASIVO CORRIENTE 

IV.Pasivos "·inculados con activos no corrientes mantenidos para 
Ia venta 
V. Provisiones a corto plazo 
VI.Pasivos financieros a corto plazo 

1. Acrccdores y otras cucntas a pagar 
2. Ob!igaciones y otros valores ncgociablcs 

Series no subordinadas 
Corrcccioncs de valor par repcrcusi6n de pCrdidas(-) 
I ntereses y gastos devengados no vencidos 

3. Deudas con entidades de crCdito 
PrCstamo subordinado 
Otras dcudas con entidadcs de credito 
Conecciones de valor par rcpcrcusi6n de pCrdidas(-) 
lntcreses y gastos devengados no vencidos 
lntercses vcncidos c impagados 

4. Dcrivados 
5. Otros pasivos financicros 

VII. Ajustes por periodificaciones 
1. Comisiones 

ComisiOn sociedad gcstora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agente financicro I pagos 
Comisi6n variable- resultados rcalizados 
Comisi6n variable- resultados no realizados 
Conecciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Otras comisiones 

2. Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y 

GASTOS RECONOCIDOS 
VIII.Activos financieros disponibles para Ia venta 
IX.Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
XI.Gastos de constituci6n en transiciOn 

TOTAL PASIVO 

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anualcs de 2014. 

Nota 

IO 

IO 

II 

Miles de euros 

31. I 2.2014 31.12.2013 

96 

45 

!54 
28 

323 

231.50 I 

I2.950 
94.500 

25.742 

40 

20 
457 

4 
III 

3.790 

(309) 
7 

28 

368.841 
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CLASE 8.' 

1M CFS RMBS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTNOS 

Cuentas de Phdidas y Ganancias a 31 de diciembre de 2014 y 1013 

I. lntcreses y rendimientos asimilados 
Derechos de Credito 
Otros activos financieros 

2. Intereses y cargas asimilados 
Obligaciones y otros valores negociables 
Deudas con entidadcs de cn!dito 
Otros pasivos financieros 

3. Resultado de operaciones de cobcrtura de flujos efectivo (ncto) 

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Rcsultado de operaciones financicras (neto) 
5. Difcrcncias de cambia (ncto) 
6. Otros ingrcsos de cxplotaci6n 
7. Otros gastos de cxplotaci6n 

Scrvicios cxtcriorcs 
Servicios de profesionalcs independientes 
Sen•icios bancarios y simi! ares 

Tributes 
Otros gastos de gcsti6n corriente 

Comisi6n de socicdad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n del agente financiero 
Comisi6n variable-- resultados rea!izados 
Otros gastos 

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

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (pCrdidas) de activos no corrientes en venia 

11. Rcpercusi6n de pCrdidas (ganancias) 

RESULT ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. lmpuesto sobre bencficios 

RESULT ADO DEL EJERCICIO 

La memoria adjunta fom1a parte integrante de las cuentas anualcs de 2014. 

\1i!es de euros 

Nota 2014 2013 

6 5.264 8.507 

10 (911) (1.165) 
10 (564) {584) 

3.789 6. 758 

215 

II 
(85) (81) 

(449) (554) 
(5) (5) 

(3.223) (5.002) 
( 191) (120) 

6 
(517) (972) 

9 (227) 
9 (319) 

II 683 309 
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CLASE 8.' 

IM CFS RMBS 1. 
FONDO DE TJTULIZACION DE ACTIVO$ 

Estados de Flujos de Efectivo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES 
DE EXPLOT AC10N 

1. Flujo de caja ncto par intereses de las operaciones 
Jnterescs cobrados de los actives titulizados 
Intereses pagados por va!ores de tirulizaci6n 
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados 
Jntereses cobrados de inversioncs financieras 
lntercses pagados de prestamos y creditos en entidades de cn':dito 
Otros intereses cobrados/pagados (ncto) 

1. Comisioncs y gastos por scrvicios financieros pagados par el Fonda 
Comisiones pagadas a Ia socicdad gestora 
Comisiones pagadas por administraci6n de los prCstamos 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagadas 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientcs de operaciones del Fonda 
Rccuperaciones de fa !lidos y otros activos adquiridos 
Pagos de Provisiones 
Cobros procedentcs de Ia cnajcnaci6n de activos no corricntcs mantenidos 

para Ia vcnta 

Otros 

B) FLLIJOS DE EFECTIVO PROCEOENTES DE ACTI\'IDADES I 
INVERSION FINANCIACJ6N 

4. Flujos de eaJa nctos por emisi6n de Bonos de titulizaeiOn de aetivos 
Cobras por emisi6n de val ores de titulizaci6n 
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n laseguramiento colocaci6n) 

5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financicros 
Pagos por adquisici6n de Derechos de CrCdito 
Pagos por adquisici6n de otras invcrsioncs financieras 

6. Flujos de caja nctos por amortizacioncs 
Cobras por ammtizaci6n de Dcrechos de CrCdito 
Cobras por amortizaci6n de otros activos titulizados 
Pagos por amortizaci6n de valorcs de titulizaci6n 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fonda 
Cobras por concesiones de prCstamos o disposicioncs de crCditos 
Pagos por amortizaci6n de prCstamos o crCditos 
Cobras Derechos de Credito pcndicntcs ingreso 
Administraeioncs ptlblicas- Pasi\'O 
Otros deudores y acrecdorcs 

Co bros de Subvenciones 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCI6~ (-)DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 

Efcctivo o equivalentes al final del ejercicio. 

La memoria adjunta forma parte intcgrante de las cuentas anualcs de 2014. 

!\.·Iiles de euros 

2014 ~013 

(2.410) 

5.823 
(952) 

(1041) 

(89) 
(464) 

(5) 
(5.976) 

(48) 

271 
71 

(11.575) 

60.147 
281.467 

(257.243) 

(107.450) 
11.504 

(13.985) 

14.140 
ISS 

6.162 

8.333 
I 1.155) 

l\21) 

(82) 
(45R) 

(5) 

(535) 

202 
!17) 

(4.171) 

21.035 

l26.257) 

1.128 

(77) 

1.991 

12.149 
14.140 



ClASE 8.' 

1M CFS RMBS I. 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTfVOS 

Estados de lngresos y Gastos reconocidos a 31 de diciembre de 2014 y 2013 

1. Actives financieros disponibles para Ia venta 
1.1. Ganancias (ptrdidas) por valoraci6n 

1.1.1. Jmporte bmto de las ganancias (p6rdidas} per valoraci6n 
1. 1.2. Efecto fiscal 

1.2. Jmportes transferidos a Ia cuenta de perdidas y ganancias 
!.3. Otras reclasificaciones 

1.4. lmportcs rcpcrcutidos a Ia cuenta de pasivo en cl periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por actives financieros disponibles para Ia ,·enta 

2. Cobertura de los tlujos de efectivo 
2.1. Ganancias (ptrdidas) por valoraci6n 

2.1.1. lmporte brute de las ganancias (pCrdidas) por valoraci6n 
2.1.2. Efccto fiscal 

2.2. lmportes transfcridos a Ia cuenta de pCrdidas y ganancias 
2.3. Otras rec1asificaciones 

2.4 lmportes repercutidos a la cucnta de pasivo en c1 periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por cobcrturas contables 

3. Otros ingrcsos/ganancias y gastos/pCrdidas rcconocidos 
3.1 lmp01ie de otros ingrcsos/ganancias y gastos/pCrdidas rcconocidos dircctarncnte 

en cl balance del pcriodo 
.1.1.1. lmporte bruto de las ganancias (pCrdidas) por valoraci6n 
.1.1.2. Efecto fiscal 

3.2. Jmportcs transfcridos a Ia cucnta de pCrdidas y gananctas 

3.3. Importcs rcpercutidos a Ia cuenta de pasivo en c1 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 intcgrante de las cuentas anuales de 2014 

\1iles de euros 

31.12.2014 31.12.2013 



CLASE 8.' 

IM CFS R!V!BS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTNOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

3 I de diciembre de 2014 

( 1) Naturaleza y Actividades Principales 

(a) Constituci6n y naturaleza jurfdica 

IM CFS RMBS I, Fondo de Titulizaci6n de Actives, (en adelante el Fonda) se constituy6 
mediante escritura pUblica el 14 de diciembre de 2012, con cadcter de fonda cerrado, 
agrupando Prestamos Hipotecarios cedidos por Citifin, S.A., E.F .C. (en adelante el 
Cedente o Citifin) por importe de 378.000.000,00 euros (v6ase nota 6). 

Con fecha 13 de diciembre de 2012, la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
registr6 el Folleto del Fonda, en los registros oficiales correspondiente a Ia emisi6n de 
Bonos de Titulizaci6n con cargo al Fonda por 283.500 miles de euros (v6ase nota 9). 

El Fondo se regula por Jo dispuesto en: 

1a Escritura de Constituci6n del Fondo, 

Ia Circular 2/2009, de 30 de marzo, sobre normas contables, Cuentas Anuales, estados 
financieros pliblicos y estados reservados de informaciOn estadlstica de los Fondos 
de Titulizaci6n, modificada por Ia Circular 4/2010, de 1 4 de octubre, de Ia 
Comisi6n Nacional de Mercado de Valores. 

- el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de 
Titulizaci6n de Actives y las Sociedades Gestoras de Fondos de TitulizaciOn y 
disposiciones que lo desarrollan, 

Ia Ley 1911992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de InversiOn 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a Jo no 
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicaciOn, 

Ia Ley 3/1994, de 14 de abril, porIa que se adapta Ia legislaci6n espanola en materia 
de Entidades de Cr6dito a Ia Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se 
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, 

Ia Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su 
supervisiOn, mspecci6n y sanci6n, 

el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por lo que se desarrolla parcial mente 
Ia Ley del Mercado de Valores, en materia de admisi6n a negociaci6n de valores 
en mercados secundarios oficiales, de ofertas pllblicas de venta o suscripci6n y del 
folleto exigible a tales efectos, 

Ia Orden EHN3537/2005, de 10 de noviembre, porIa que se desarrolla e1 articulo 
27.4 de Ia Ley 2411988, de 28 dejulio, del Mercado de Va1ores, 

las demis disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada memento que 
resulten de aplicaci6n. 



OMOl52122 

CLASE 8.' THIS CENTIMOS 
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2 

1M CFS RMBS I. 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTNOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

El Fonda constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, que esta 
integrado, fundarnentalmente, en cuanto a su activo, por los Pr6stamos 
Hipotecarios y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizaci6n de Actives 
emitidos en cuantia y condiciones tal que el valor patrimonial neto del Fonda sea 
nulo. 

El Unico objeto del Fonda sed. Ia transfonnaciOn de los actives que agrupari en valores 
de renta fija homogi:neos, estandarizados. y, por consiguiente susceptibles de 
negociaci6n en mercados de valores organizados. 

La gesti6n y administraci6n del Fondo es:ta encomendada a lntem1oney Titulizaci6n, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., (en adelante Ia Sociedad Gestora) 
con dornicilio en Madrid, Principe de Vergara, 131. Asimismo, en calidad de 
representante legalle corresponde Ia representaci6n legal y defensa de los intereses de 
los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores 
del mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de la Comisi6n 
Nacional del Mercado de Val ores con el nllmcro 10. 

(b) Duraci6n 

La actividad del Fondo se inici6 el dfa 14 de diciembre de 20l2 y finalizaba el 20 de 
octubre de 2051 (Pecha Final) salvo que con anterioridad se hubiera procedido a Ia 
liquidaci6n anticipada del mismo. 

Con fecha 18 de diciembre de 2014, Ia Sociedad Gestora procedi6 a otorgar Ia Escritura 
de Liquidaci6n Anticipada del Fondo siendo Ia fccha efectiva de Ia liquidaci6n e! dia 
22 de diciembre de 2014. 

Liquidad6n 

La Sociedad Gestora, previa comunicaci6n a Ia CNMV, estad. facultada para proceder a 
la Liquidaci6n Anticipada del Fondo y con ello a la Amortizaci6n Anticipada de Ia 
totalidad de la Ernisi6n de Bonos y extinci6n del Fondo en cualquier fecha, en 
cualquiera de los siguientes supuestos: 

(i) 

(ii) 

Cuando el importe del Saldo Nominal Pendiente de los Prestamos Hipotecarios 
no Fallidos sea inferior al diez por ciento del Saldo Inicial de los Prestamos 
Hipotecarios en la Pecha de Constituci6n, y siempre y cuando el importe de la 
venta de los Prestamos Hipotecarios, pendientes de amortizaci6n, junto con el 
resto de los Recursos Disponibles, permita la cancelaci6n de las obligaciones de 
pago del Fondo. 

Cuando, por raz6n de algUn evento o circunstancia de cualquier indole ajeno o no 
al desenvolvimiento propio del Fondo, 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 Fondo. I 

I 
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CLASE 8.' 

3 

1M CFS RMBS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Memoria de Cuentas Anuales 

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

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

(v) En el supuesto de que Ia Sociedad Gestora cuente con el conscntimiento y Ia 
aceptaci6n expresa de todos los Bonistas y de todos los que mantengan contratos 
en vigor con el Fondo, tanto en relaci6n a! pago de las cantidades que dicha 
Liquidaci6n Anticipada implique como en relaci6n al procedimiento en que deba 
ser llevada a cabo. 

(vi) Seis meses antes de Ia Fecha Final, aunque se encontraran aun de-bitos vencidos 
pcndientcs de cobro de los Prestamos H ipotecarios cedidos a! Fondo. 

Seran requisites necesarios para proceder a dicha Liquidaci6n Anticipada del Fondo, los 
siguientes: 

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

(ii) Que se proceda a Ia comunicaci6n a los tenedores de los Bonos, en Ia forma 
prevista en este pitrrafo y con una antelaci6n de quince (15) Dias Hitbiles, del 
acuerdo de Ja Sociedad Gestora de proceder a Ia Liquidaci6n Anticipada del 
Fondo. Dicha comunicaci6n, que habni sido previamcnte puesta en conocimiento 
de Ia CNMV, mediante Ia publicaci6n del preceptive hecho relevante de 
conformidad con lo dispuesto en el articulo 82 de Ia Ley del Mercado de Valores, 
y de Ia Agencia de Calificaci6n, debeni ser asimismo publicada en el Boletin de 
Cotizaci6n Diario del Mercado AIAF o a traves de cualquier otro medic 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 
deber3 contener Ja descripci6n (i) del supuesto o supuestos por los que se 
precede a Ia Liquidaci6n Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para 
llevarla 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 3.4.6.4. del MOdulo 
Adicional. 
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Con el objeto de que el Fonda, a traves de su Sociedad Gestora, lleve a cabo Ia 
Liquidaci6n Anticipada del Fonda y con ella a Ia Amortizaci6n Anticipada de Ia 
Emisi6n de Bonos, Ia Sociedad Gestora, en nombre y par cuenta del Fonda, proceder3 
a: 

(i) Vender los Prestamos Hipotecarios par un impotte que permita Ia total 
Iiquidaci6n del Fonda. 

(ii) Cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios pnra el proceso de 
liquidaci6n del Fonda. 

En caso de que, tanto porque las actuaciones anteriorcs fueran insuficientes o existieran 
Prestamos Hipotecarios u otros actives remanentes en el Fonda, Ia Sociedad Gestora 
procedenl a venderlos para lo que recabanl oferta de, al menos, cinco (5) entidades de 
entre las rnis activas en Ia compraventa de estos actives que, a su juicio, puedan dar 
valor de mercado, en las condiciones mils favorables posible. La Sociedad Gestora 
estarii. obligada a aceptar Ia mejor oferta rccibida por los activos ofertados. Para Ia 
fijaci6n del valor de mercado, Ia Sociedad Gestora podr<l obtener los informes de 
valoraci6n que juzgue necesarios. 

El Cedente gozarit de un derecho de tanteo de tal forma que podri adquirir con 
preferencia a terceros los Pr6stamos Hipotecarios por Cl cedidos u otros activos 
remanentes procedentes de los mismos que permanezcan en el activo del Fondo. Con 
tal tinalidad, Ia Sociedad Gestora remitirft a! Cedente una relaci6n de los Pr6starnos 
Hipotecarios y del resto de activos y de las ofertas recibidas de terceros, pudiendo este 
hacer uso del mencionado derecho, respecto de todos los actives ofertados por Ia 
Sociedad Gestora, dentro de los diez ( 1 0) Dias Hil.biles siguientes a Ia recepci6n de Ia 
mencionada comunicaci6n y siempre que su oferta iguale, a! menos, Ia mejor de las 
efectuadas por terceros. 

Extinci6n 

El Fondo se extinguir3: en todo caso a consecuencia de las siguientes circunstancias: 

(i) PorIa amortizaci6n integra de los Pr6stamos Hipotecarios que agrupa. 

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

(iii) Por la finalizaci6n del procedimiento de Liquidaci6n Anticipada del Fondo descrito 
en el apartado 4.4.3. del Documento de Registro. 

(iv) En Ia Fecha Final del Fondo, aunque se encontraran aUn dtbitos vencidos pendientes 
de cobro. 
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La extinci6n del Fonda se pondni en conocimiento de Ia CmiV y de Ia Entidad 
Directora tan pronto esta fuera confirmada y se had. pUblica por el procedimiento 
sei'ialado en este apartado. 

En el supuesto de que se haya producido Ia extinci6n del Fonda por las causas 
establecidas en los apartados anteriores, transcurrido un plaza de seis ( 6) meses desde 
Ia !iquidaci6n de los actives remanentes del Fonda y de Ia distribuci6n de los 
Recursos Disponibles, Ia Sociedad Gestora otorgara un acta notarial declarando (i) 
extinguido el Fonda asi como las causas que motivaron su extinci6n. (ii) el 
procedimiento de comunicaci6n a los tenedores de los Bonos y a Ia CNMV llevado a 
cabo y (iii) Ia distribuci6n de las cantidades disponibles para Ia liquidaci6n del Fondo, 
siguiendo el Orden de Prelaci6n de Pagos de Liquidaci6n, y dar:i cumplimiento a los 
dem:is tr:imites administrativos que resulten procedentes. Dicho documento notarial 
seni remitido por Ia Sociedad Gestora a Ia CNMV. 

(c) Recursos disponibles 

En cada Fecha de Pago del Fonda, se considerarJ.n Recursos Disponibles los siguientes 
conceptos identificados como tales por Ia Sociedad Gestora (conforme a Ia 
informaciOn recibida del Administrador, en los conceptos que aplique): 

(i) !.as cantidades depositadas en el ultimo Periodo de Cobro en Ia Cuenta de 
Reinversi6n en concepto de principal, intereses ordinaries, intereses de demora, asi 
como cualesquiera otros conceptos cobrados procedentes de los Prestamos 
Hipotecarios hasta el Ultimo dia del mes anterior (incluido). 

(ii) Los posibles sobrantes del Prestarno Subordinado GI, en Ia pmte en que haya podido 
exceder de los gastos de constituci6n. 

(iii) Los importes con·espondientes a Ia Disposici6n del Fonda de Reserva. 

(iv) El producto de Ia liquidaci6n en su caso, y cuando corresponda, de los activos del 
Fondo. 

Los Recursos Disponibles se aplicar3n en cada Fecha de Pago conforme a! Orden de 
Prelaci6n de Pagos que se recoge a continuaci6n. 

(d) Orden de prelaci6n de pagos de liquidaci6n 

La Sociedad Gestora procedeni a Ia liquidaci6n del Fondo en los supuestos recogidos en 
el apartado 4.4. del Documento de Registro y aplicar:i los Recursos Disponibles de 
acuerdo con el siguiente arden: 

(i) Reserva para hacer frente a los gastos finales de extinci6n y liquidaci6n de arden 
tributario, administrative o publicitario. 
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(ii) Gastos Ordinarios y Extraordinarios e impuestos del Fondo. 

(iii) Pago de los intereses de los Bonos de \a Serie A. 

(iv) Amortizaci6n de los Bonos de la Serie A. 

(v) Pago de los intereses del Prf:stamo B. 

(vi) Amortizaci6n del Prestamo B. 

(vii) Pago de intereses del PrCstamo Subordinado GL 

(viii) Pago de intereses del Prf:stamo Subordinado FR 

(ix) Amortizaci6n del principal del Prf:stamo Subordinado Gl. 

(x) Amortizaci6n del principal del Prestamo Subordinado FR. 

(xi) Pago en concepto de Cornisi6n Variable. 

(e) Gesti6n del fonda 

OM0152:L26 

De acuerdo con Ia Ley 19/1992, Ia gesti6n del Fonda est3. encomendada de fmma 
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 la gestora 
del Fondo, actividad porIa que recibe en cada Fecha de Pago, una comisi6n peri6dica 
que se devengani diariamente desde Ia constituci6n del Fonda hasta su extinci6n y que 
se liquidar3 y pagar3 por periodos vencidos en cada Fecha de Pago. 

Adicionalmente, como compensaci6n a los servicios de constituci6n del Fondo, recibi6 
una cornisi6n inicial por importe de 70 miles de euros. 

(f) Administrador de los prestamos hipotecarios 

Citifin, S.A. E.F.C., como administrador de los Pn§stamos Hipotecarios de los que se 
derivan los Derechos de Cr6dito cedidos a! Fonda, percibe una remuneraci6n que se 
devengar3 mensualmente y se pagar3 en cada Fecha de Pago, del 0,15% anual del 
Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito no Fallidos en Ia Fecha de Pago 
del Fonda inmediatarnente anterior. Dicha comisi6n se entendenl bruta, es decir, 
incluir3 cualquier impuesto directo o indirecto o retenci6n que pudiera gravar Ia 
1TIIS1ll3. 
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(g) Comisi6n variable 

El Cedente tendni derecho a Ia Comisi6n Variable. Dicha Comisi6n Variable se 
devengari diariarnente. Se define Ia Comisi6n Variable como Ia diferencia entre (i) 
todos los ingresos que puedan derivarse de los Derechos de Cr6dito y cualquier otro 
que pudiera corresponderle al Fondo; 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 
Cr6dito que integran su activo. En Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada, o, en su caso, 
en Ia Pecha Final, se sumar3, adicionalmente, el remanente tras Ia liquidaci6n de todas 
las obligaciones de pago del Fonda. 

La Sociedad Gestora proceder3 a efectuar dicho pago en concepto de Comisi6n Variable 
en cada Fecha de Pago, con el limite de los Recursos Disponibles de acuerdo con el 
Orden de Prelaci6n de Pagos una vez atendidos todos los conceptos anteriores a! 
nlimero 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 ser3n a 
cargo de su perceptor. En el caso de que los pagos en cuesti6n den Iugar a Ia 
repercusi6n obligatoria de cualquier tribute, e( imperte a satisfacer se reducir3 en Ia 
medida necesaria para que, incrementado en el tribute a repercutir, se mantenga Ia 
contraprestaci6n pactada, que se habra de considerar a estos efectos como importe 
total incluidos cualesquiera tributes que pudieran ser repercutides a! Fonda. 

(h) Agente financiero 

Citibank International PLC, Sucursal en Espaiia, era Ia e11tidad con Ia que el Fondo firm6 
el Contrato de Agencia Financiera. 

Con fecha 22 de septiembre de 2014, Bancopopular-e, S.A, se ha subrogade en Ia 
posiciOn contractual de Citibank International PLC, bajo el Contrato de Agencia 
Financiera, asumiendo, en consecuencia, todos los derechos y obligaciones como 
Agente Financiero y Proveedor de la Cuenta de Tesorerfa bajo dicho Contrato. 

El Agente financiero recibir<i de Ia Sociedad Gestora una comisi6n par sus servicios de 
agencia financiera igual a 5 miles de euros anua!es liquidables en cada Fecha de Pago. 
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(i) Normativa Legal 

La constituci6n del Fondo y Ia emisi6n de los Bonos con cargo al mismo se !leva a cabo 
al amparo de lo previsto en Ia Escritura de Constituci6n del Fondo asi como en Ia 
legislaci6n espafi.ola, yen concreto de acuerdo con el regimen legal previsto en (i) el 
Real Decreta 926/1998, de 14 de mayo y disposiciones que lo desarrollen, {ii) Ia Ley 
19/1992, de 7 de julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de InversiOn 
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a lo no 
contemplado en el Real Decreta 926/1998 yen tanto resulte de aplicaci6n, (iii) Ia Ley 
3/1994, de 14 de abril, por Ia que se ada pta Ia legislaci6n espaiiola en materia de 
Entidades de Cr6dito a Ia Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se 
introducen otras modificaciones relativas a] sistema tinanciero, (iv) en Ia Ley 
2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redaccion actual (la "Ley del 
Mercado de Valores"), en !o referente a su supenrisi6n, inspecci6n, sanci6n yen todo 
aquello que resulte de aplicacion, (v) el Real Decreto 1310/2005, (vi) la Orden 
EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la 
Ley del Mercado de Valores y (vii) las dem3s disposiciones legales y reglamentarias 
en vigor en cada momenta que resulten de aplicaci6n. 

U) Fondo de Reserva 

Como mecanisme de mejora crediticia ante posiblcs perdidas debidas a los Derechos de 
Cn!dito impagados y con Ia finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo de 
acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, el Fondo contar3. con un Fondo de 
Reserva. 

El Fondo de Reserva se aplicani, en cada Fecha de Pago, en una cantidad igual a Ia 
Disposici6n del Fondo de Reserva conforme se define esta en el Folleto de emisi6n y 
en Ia Escritura de Constituci6n del Fonda, a! curnplimiento de las obligaciones de 
pago contenidas en el Orden de Prelaci6n de Pagos o, en su caso, el Orden de 
Prelaci6n de Pages de Liquidaci6n, establecidos en el apartado 3.4.6. del MOdulo 
Adicional del Folleto del Fondo. 

El Fondo de Resenra se ha constituido en Ia Fecha de Desembolso, con cargo a los 
fondos provenientes del Pr6stamo Subordinado FR, por un importe igual a! 3% de Ia 
suma del Saldo Nominal Inicial de los Bonos y del Prestamo B, es decir. 11.340 miles 
de euros. 
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(k)Regimen fiscal del Fondo 

(i) El Fonda est3 exento de todas las operaciones sujetas a! 
"Operaciones Societarias", del Impuesto sabre 
Patrimoniales y Aetas Juridicos Documentados. 

concepto de 
Transmisiones 

(ii) La emisi6n. suscripci6n. transmisi6n. amortizaci6n y reembolso de los Bonos 
esti exenta del Impuesto sabre el Valor Aii.adido y del Impuesto sabre 
Transmisiones Patrimoniales y Aetas Juridicos Documentados. 

(iii) El Fondo esta sujeto a! Impuesto sobre Sociedades. al tipo general vigente en 
cada momenta y que en Ia actualidad se encuentra fijado en el 30%, y 
sujeto a las normas comunes sobre deducciones en 1a cuota, compensaci6n 
de p6rdidas y demis elementos sustanciales de la configuraci6n del 
impuesto. 

(iv) Respecto a los rendimientos de los PrCstamos Hipotecarios u otros derechos 
de crCdito que constituyan ingreso del Fonda, no existini obligaciOn de 
retener ni de ingrcsar a cuenta del lmpuesto sobre Sociedades. Adem:is de 
los rendimientos derivados de los derechos de crCdito objeto directo de Ia 
titulizaciOn, est3n exceptuados de Ia obligaciOn de retener, seglln el criteria 
expresarnente manifestado par Ia AdministraciOn Tributaria. otros 
rendimientos de capital mobiliario obtenidos por los Fondos de 
TitulizaciOn, en Ia medida en que los mismos se inscriban en las 
actividades propias del Fonda. 

(v) Los servicios de gestiOn prestados por Ia Sociedad Gestora a\ Fondo est3n 
exentos del Impuesto sobre el Valor Aiiadido. 

(vi) La transmisiOn al Fonda de los Prestamos Hipotccarios es una operaciOn 
sujeta y exenta del Impuesto sabre el Valor Aii.adido. 

(vii) La transmisiOn al Fonda de los PrCstamos Hipotecarios, no estani sujeta a Ia 
modalidad ''Transmisiones Patrimoniales Onerosas" del Impuesto sabre 
Transmisiones Patrimoniales y Aetas Jurfdicos Documentados, ni a Ia 
modalidad de "Aetas Juridicos Documentados" del mismo impuesto en Ia 
medida en que nose cumplan los requisites establecidos en el articulo 31.2 
del Texto Refundido de Ia Ley del Impuesto sabre Transmisiones 
Patrimoniales y Aetas Juridicos Documentados. 

Ser3n de aplicaci6n las obligaciones de informaciOn establecidas por Ia Ley 1311985 de 
25 de mayo, de coeficientes de inversiOn, reeursos propios y obligaciones de 
informaciOn de los intermediarios financieros. 
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(2) Bases de Presentaci6n 

(a) Imagen Fie! 

(b) 

En cumplimiento de Ia legislaci6n vigente, los Administradores de Intermoney 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n han fonnulado estas 
Cuentas Anuales correspondientes al ~jercicio 2014 con el objeto de mostrar Ia 
imagen tiel del patrimonio y, de Ia situaci6n financiera a 31 de diciembre de 2014 y 
de los resultados de sus operaciones y de los cambios en Ia situaci6n financiera 
correspondientes a! periodo anual terminado el 31 de diciembre de 2014. 

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido 
formuladas de acuerdo con los principios contables y nonnas de valoraciOn 
contenidos en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo, de Ia ComisiOn Nacional del 
Mercado de Valores, modificada por la 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 
la modificaci6n de las estructuras del balance o Ia cucnta de p6rdidas y ganancias, se 
modifica Ia correspondiente a Ia cuenta de perdidas y ganancias y Ia definiciOn de las 
cuentas contables y el modele del estado de origen y aplicaciOn de fondos a! objeto de 
mostrar Ia imagen fie! del Fonda en base a su operativa. 

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, Ia cuenta de p6rdidas y ganancias. el estado 
de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y Ia memoria. 

Las Cuentas Anuales correspondientes a! ejercicio 2014, han sido formuladas a! objeto de 
cumplir con las obligaciones de verificaciOn y publicidad de Ia infonnaci6n contable 
contenida en Ia escritura de constituci6n del Fondo. 

Con fecha 20 de marzo de 2015. las Cuentas Anuales del ejercicio han sido fonnuladas 
por el Consejo de Administraci6n de Ia Sociedad Gcstora y se sometenin a Ia 
aprobaci6n del mismo, estimindose que serin aprobadas sin cambios significativos. 

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

Comparaci6n de la informaciOn. 

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora presentan a efectos comparatives, con carla 
una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademis de las 
cifras del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de :2014, las 
correspondientes a! ejercicio anterior. La informaciOn contenida en esta memoria 
referida al ejercicio 2013 se presenta exclusivamente, a efectos comparatives y par 
consiguiente, no constituye las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2013. 

El Fondo se ha liquidado con fecha 22 de diciembre de 2014, y por ello se presenta, y 
sOlo a efectos comparatives, adem<is de los estados comparatives del ejercicio 
anterior, los estados S.Ol y S.03 incluidos en el Anexo I, correspondientes a! Ultimo 
cierre mensual anterior ala fecha de la liquidaciOn det Fonda 
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(c) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en !a elaboraci6n de los estados financieros 

En Ia preparaci6n de las Cuentas Anuales del Fonda, los Adrninistradores de Ia Sociedad 
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a Ia 
aplicaci6n de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos. ingresos, 
gastos y compromises existentes en Ia fecha de emisi6n de las presentes Cuentas 
Anuales. 

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 la 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 fom1a 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 ode hechos futures se produjese 
un cambio en dichas cstimaciones, su efecto se registraria en Ia cuenta de perdidas y 
ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos. 

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

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

Cancelaci6n anticipada (Nota !.b). 

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) AgrupaciOn de partidas 

En Ia confecci6n de estas Cuentas Anuales no se ha procedido a la agrupaci6n de partidas 
relativas a! Balance, Cuenta de P6rdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo y 
Estados de Ingresos y Gastos. 

(e) 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. 
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(3) Principios Contables y Normas de Valoraci6n 

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

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

(a) Empresa en funcionarniento 

Tal y como se indica en Ia nota 1. con fecha 18 de diciembre de 2014, Ia Sociedad 
Gestora procedi6 a otorgar Ia Escritura de Liquidaci6n Anticipada del Fondo, siendo 
Ia fecha efectiva de Ia liquidaci6n el 22 de diciembre de 2014. No obstante, el Consejo 
de Administraci6n de Ia Sociedad Gestora no ha aplicado los principios de empresa en 
liquidaci6n por considerar que no hubiesen surgido diferencias significativas respecto 
a los criterios adoptados. 

(b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen par el Fonda siguiendo el criteria del devengo, es 
decir en funci6n de Ia corriente real que los rnismos representan, con independcncia 
del momenta en el que se produzca el cobra o pago de los mismos, siemprc que su 
cuantia pueda detenninarse 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 
m<iximo de un aii.o a partir de Ia fecha del balance, clasifidindose el resto como no 
corrientes. 

(d) Actives dudosos 

El valor en Iibras de los epigrafes de "Actives dudosos" recogera el importe total de los 
instrumentos de deuda y Derechos de Credito que cuenten con algUn importe vencido 
par principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mis de tres meses de 
antigiiedad, asi como aquellos que presentan dudas razonables sabre su reembolso 
total (principal e intereses) en los tenninos pactados contractualmente. 

(e) Gastos de constituci6n y de emisi6n de Bonos 

Se corresponden con los gastos incurridos en Ia constituci6n del Fonda, registnindose por 
el importe real incurrido. 
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(f) Actives financieros 

Los actives financieros se reconocen en el balance cuando el Fonda se convierte en una 
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del 
mtsmo. 

(g) Prestamos y partidas a cobrar 

En esta categoria se clasificarin aquellos actives financieros que, no siendo instrumentos 
de patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantla dctem1inada o determinable y 
no se negocian en un mercado activo. 

En esta categoria se incluyen los Derechos de Credito que dispone el Fondo en cada 
momenta. 

ValoraciOn inicial 

Los actives financieros incluidos en esta categoria se valoranln inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el precio de Ia transacci6n, que equivaldd al valor 
razonable de Ia contraprestaci6n entregada mils los castes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

No obstante lo seii.alado en el p3rrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera 
recibir en el corto plazo, se podr3n 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 valorarin por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizanin en Ia cuenta de perdidas y ganancias, 
aplicando el metodo del tipo de interes efectivo. 

No obstante lo anterior. los actives financieros con vencimiento no superior a un ai1o que, 
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren iniciahnente por su 
valor nominal, continuanin valor.indose por dicho importe. 

(h) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasificarin 
como pasivos financieros siernpre que de acuerdo con su realidad econ6mica 
supongan para este una obligaci6n contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo 
u otro activo financiero, o de intercambiar actives o pasiYos financieros con terceros 
en condiciones potencialrnente desfavorables. 
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(i) D6bitos y partidas a pagar 

OM0152134 

En esta categorfa se clasificanl.n, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos 
por el Fondo, con el fin de financiar Ia adquisici6n de actives financieros, es decir, las 
obligaciones, Bonos y pagan~s de tintlizaci6n emitidos por el Fonda. 

Adicionalmente, se registrarfln en esta categoria las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar Ia actividad del Fondo, asi como 
cualquier disposici6n realizada de lineas de cr6dito concedidas a! Fonda. 

Valoraci6n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoranin inicialmente por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de Ia transacci6n, que 
equivaldd al valor razonable de Ia contraprestaci6n recibida ajustado par los castes de 
transacci6n que les sean directamente atribuibles. 

Se consideraran castes directamente atribuibles a las emisioncs los costes 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 
costes derivados de Ia admisi6n a negociaci6n de los valores emitidos, entre otros. 

No obstante, lo sefialado en c\ pJ.rrafo anterior, los d6bitos con vencimiento no superior a 
un aii.o y que no tengan un tipo de in teres contractual, cuyo importe se espera pagar en 
corto plazo, se podr8.n valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar 
los flujos de efectivo no sea significative. 

Va/oraci6n posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizar8.n en Ia cuenta de p6rdidas y ganancias, 
aplicando el metodo del tipo de interes efectivo. 

Repercusi6n de perdidas a los pasivos jinancieros 

Las p6rdidas incurridas en e\ periodo son repercutidas a los pasivos emitidos par el 
Fondo, comenzando par la cuenta de periodificaci6n de la comisi6n variable, 
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando par el pasivo mas 
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelaci6n de pagos establecido 
contractual mente para cada Fecha de Pago. 

Dicha repercusi6n se registra como un ingreso en Ia partida "Repercusi6n de perdidas 
(ganancias)" en Ia cuenta de p6rdidas y ganancias. 
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El importe correspondiente a las p6rdidas a repercutir a un pasivo financiero es Ia 
diferencia entre su valor en Iibras y el valor actual de los flujos de efectivo futures 
estimados y se presenta separadamente en el balance en las conoespondientes partidas 
especificas de "Correcciones de valor par repercusi6n de p6rdidas''. 

En el d.lculo del valor achlal de los flujos de efectivo futures estimados se utiliza como 
tipo de actualizaci6n e] tipo de interes efecti\'o 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 pf:rdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca 
cuando el Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el arden inverse al 
establecido anteriormente para Ia repercusi6n de pf:rdidas, terminando por Ia comisi6n 
variable periodificada. 

Dicha reversiOn se registra como un gasto en Ia partida "Rcpcrcusi6n de pCrdidas 
(ganancias)" en Ia cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en 
libros de los pasivos financieros que estaria reconocido en Ia fecha de reversiOn si no 
se hubiese realizado Ia repercusiOn de perdidas. 

CancelaciOn 

La cancelaci6n o baja del pasivo se podnl realizar, una vez dado de baja el activo 
afectado, por el importe correspondiente a los ingresos en E:l acumulados. 

(i) Intereses y gastos devengados no vencidos 

En este epigrafe del activo se incluye Ia periodificaciOn de los ingresos financieros 
derivados de los Derechos de Crf:dito, detcnninados de acuerdo con el tipo de interes 
efectivo, que alin 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 prf:stamos mantenidos con 
entidades de credito. que aUn no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo 
de interes efectivo. 

(k) Ajustes por periodificaciOn 

Corresponden, principalmente, a Ia periodificaciOn realizada de las comisiones 
devengadas por terceros, registrindose por su valor real en funci6n de cada uno de los 
contratos suscritos, todos ellos en relaci6n con la administraci6n financiera y 
operativa del Fonda. 
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(1) Impuesto sobre Sociedades 

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre 
el resuitado econ6mico, corregido por las diferencias pen11anentes 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 libros de los actives financieros del Fondo es corregido por Ia Sociedad 
Gestora con cargo a Ia cuenta de p6rdidas y ganancias cuando existe una evidencia 
objetiva de que se ha producido una pCrdida por deterioro. De forma sim6trica se 
reconoceni en los pasivos financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de 
constituciOn del Fonda, una reversiOn en el valor de los mismos con abono en Ia 
cuenta de p6rdidas y ganancias. 

(n) Derechos de Crl:dito 

El importe de las pCrdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda 
valorados por su coste amortizado es igual a Ia diferencia entre su valor en libros y el 
valor actual de sus flujos de efectivo futures estimados, excluy6ndose, en dicha 
estimaciOn, las perdidas crediticias futuras en las que nose haya incurrido. 

Los flujos de efectivo futures estimados de un instrumento de deuda corresponden a 
todos los importes, principal e intereses, que Ia Sociedad Gestora estirna que el Fondo 
obtendrcl durante Ia vida del instrurnento. En su estimaciOn se considerara toda Ia 
informaciOn relevante que este disponible en Ia fecha de formulaciOn de los estados 
financieros y que proporcione datos sobre Ia posibilidad de cobro futuro de los flujos 
de efectivo contractuales. 

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

En el ccllculo del valor actual de los flujos de efectivo futures estimados se utilizarcl 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 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 
utilizarcl el tipo de interes efectivo antes de Ia modificaci6n del contrato, salvo que 
pueda probarse que dicha renegociaci6n o rnodificaci6n se produce por una causa 
distinta a las dificultades financieras del prestatario o emisor. 
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El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su irnpacto 
cuantitativo no sea material, particularmente, cuando el plaza previsto para el cobra 
de los tlujos de efectivo sea igual o inferior a tres meses. 

En el ccllculo de las p6rdidas por deterioro de un grupo de actives financieros se podnln 
utilizar modelos basados en metodos estadisticos. No obstante, el importe de Ia 
provisiOn que resulte de Ia aplicaciOn de lo previsto en los p<irrafos anteriores no 
podni ser inferior a Ia que se obtenga de Ia aplicaci6n, para los actives dudosos, de los 
porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican a 
continuaciOn y que calculan las p6rdidas por deterioro en funci6n del tiempo 
transcurrido desde el vencimiento de Ia primera cuota o plaza que pem1anezca 
impagado de una misma operaci6n: 

a) Tratamiento general 

Basta 6 mescs 
Mas de 6 meses, sin ex ceder de 9 
Mils de 9 meses, sin ex ceder de I 2 
Mas de 12 meses 

Porcentaje (%) 

25 
50 
75 

100 

La escala anterior se aplicani, por acumulaci6n, al conjunto de operaciones que el 
Fonda mantenga con un rnismo deudor, en Ia medida que en cada una presente 
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considerari como fecha para 
el d.lculo del porcentaje de cobertura Ia del importe vencido mis antiguo que 
permanezca impagado, o Ia de Ia calificaci6n de los actives como dudosos si es 
anterior. 

b) Operaciones con garantia inmobiliaria 

A los efectos de estimar el deterioro de los actives financieros calificados como 
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean 
primera carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del 
Fonda o, en su caso, de Ia entidad, se estimaril., seglln el tipo de bien sabre el que 
recae el derecho real, con los siguientes criterios: 

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. lncluye las viviendas 
con cedula de ocupaci6n en vigor donde el prestatario vive habitualmente 
y tiene los vfnculos personates mis fuertes. La estimaci6n del valor de los 
derechos recibidos en garantia sera como maximo el valor de tasaci6n, 
ponderado por un 80 por ciento. 
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Fincas rllsticas en explotaci6n, y oficinas, locales y naves polivalentes 
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que 
no esta autorizada la edificaci6n para usos distintos a su naturaleza 
agricola, forestal o ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, 
vinculados o no a una explotaci6n econ6mica, que no incorporan 
caracteristicas o elementos constructivos que limiten o dificulten su uso 
polivalente y por ella su f:lcil realizaci6n en efcctivo. La estimaci6n del 
valor de los derechos recibidos en garantia sed. como m<iximo el valor de 
tasaci6n, ponderado por un 70 por ciento. 

(iii) Viviendas terminadas (resto). Incluye las vivicndas terminadas que, a Ja fecha 
a que se refieren los estados financieros, cuentan con Ia correspondiente 
c6dula de habitabilidad u ocupaci6n expedida por Ia autoridad 
administrativa correspondiente pero que no estin cualificadas para su 
consideraci6n en el apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos 
en garantia sera como mJ.ximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 60 
por ciento. 

(iv) Parcelas, solarcs y rcsto de actives inmobiliarios. El valor de los derechos 
recibidos en garantia sed. como mAximo el valor de tasaci6n ponderado 
por un 50 por ciento. 

(v) En el supuesto en que Ia entidad gestora acredite que no puede acceder a Ia 
informaciOn necesaria para realizar las ponderaciones establecidas 
anteriormente, el valor de los derechos recibidos en garantia serA como 
m<iximo el valor de tasaciOn, ponderado par un 80%. 

La cobertura por riesgo de crfdito aplicable a todas las operaciones calificadas como 
··actives dudosos" a que se refiere el apartado b) anterior se estimarA aplicando a! 
importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de Ia garantia, estimada de 
acuerdo con la metodologia de los apartados anteriores, y sobre la base de Ia fecha 
mis antigua que permanezca incumplida, los porcentajes correspondientes al 
tratamiento general. 

En las operaciones con garantia inmobiliaria las coberturas se calcular3n una vez 
deducido del importe del riesgo el valor estimado de Ia garantia, siempre que no 
existan dudas sabre Ia posibilidad de separar el bien de Ia masa concursal y 

reintegrarlo, en su caso, al patrimonio del Fonda. 

La Sociedad Gestora debera ajustar el importe que resulte de aplicar Jo previsto en los 
apartados anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sabre el 
deterioro de valor de los actives. Las operaciones de importe significative para el 
Fondo se analizarin individualmente. 
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El importe estimado de las p6rdidas incurridas por deterioro se reconoceri en Ia cuenta 
de perdidas y ganancias del periodo en el que se rnanifiesten utilizando como 
contrapartida una contrapartida compensadora para corregir el valor de los actives. 
Cuando, como consecuencia de un anillisis individualizado de los instrumentos, se 
considere remota Ia recuperaci6n de algUn importe, este se danl de baja del activo, 
sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fonda, continuar registrando 
internamente sus derechos de cobra hasta su extinci6n par prescripci6n, 
condonaci6n u otras causas. La reversiOn del deterloro, cuando el importe de Ia 
p6rdida disminuycse por causas relacionadas con un cvento posterior, se rcconoceni 
como un ingreso en Ia cuenta de pfrdidas y ganancias, y tendr3 como limite el valor 
en libros del activo financiero que estarfa reconocido en Ia fecha de reversiOn si no 
se hubiese registrado el deterioro del valor. 

En Ia contabilidad del Fondo no se ha dado de baja del activo ninglln Derecho de 
Cn~dito por fallido sin perjuicio de Ia correspondiente correcci6n de su valor por 
deterioro segtln Ia Norma 1 Y de Ia Circular 2/2009, modificada por Ia Nom1a 
Primera de Ia circular 4/2010. 

El reconocimiento en Ia cuenta de pCrdidas y ganancias del dcvengo de intereses sobre 
Ia base de los terminos contracluales se intem1mpini para todos los instrurnentos de 
deuda calificados como dudosos. El criteria anterior se enticnde sin perjuicio de Ia 
recuperaci6n del importc de Ia perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar 
por transcurso del tiernpo como consecuencia de utilizar en su d.lculo el valor actual 
de los flujos de efectivo futures estimados. En todo caso, este importe se reconocer<i 
como una recuperaci6n de Ia perdida por deterioro. 

(o) Actives no corrientes mantenidos para Ia venta 

En esta categoria se incluyen, en su caso, los actives recibidos por el Fondo para Ia 
satisfacci6n, total o parcial, de actives financieros que representan derechos de 
cobro frente a terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad. 

La c I asificaci6n y presentaci6n en balance de estos actives se II eva a cabo to man do en 
consideraci6n el fin al que se destinan. 

El Fondo registrar<i, en su caso, un activo como activo no corriente mantenido para Ia 
venta si su valor contable se recuperara, fundamentalmente, a traves de su venta, en 
Iugar de por su uso continuado, y siempre y cuando se cumplan los siguientes 
requisites: 

El activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta 
inmediata, sujeto a los tc!:rminos usuales y habituales para su \'enta; y 

Su venta hade ser altamente probable. 
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Los actives no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el memento de su 
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los castes de venta, que senin, 
a! menos, del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presuminl Ia 
inexistencia de beneficia, excepto que haya evidencia suficiente; en particular, se 
considera que no hay evidencia suficiente cuando Ia valoraci6n, realizada por 
experto independiente, tenga una antigi.iedad superior a seis meses. 

Posteriormente los actives no corrientes mantenidos para Ia venta se valoran par el 
menor importe entre su valor en Iibras, calculado en la fecha de su asignaci6n a esta 
categorfa, y su valor razonable, neto de los castes de venta estimados. 

Las p6rdidas por deterioro de estes actives, debidas a reducciones de su valor en Iibras 
basta su valor razonable (menos los castes de venta) se reconocen, en su case, en el 
epigrafe " Dotaciones a provisiones (neto) " de Ia cuenta de perdidas y ganancias. 
Las ganancias de un activo no corriente en venta, par incrementos posteriores de 
valor razonable (menos los castes de venta), aumentan su valor en Iibras, y se 
reconocen en Ia cuenta de p6rdidas y ganancias hasta un importe igual a! de las 
perdidas por dcterioro anteriormente reconocidas. 

Aquellos actives adjudicados que no cumplan los requisites para su registro como 
actives no coJTientes mantenidos para Ia venta se clasificadn de acuerda a su 
naturaleza segUn e] fin para el que el activo sea dedicado. 

(p) Transacciones en moneda extranjera 

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

( q) Compensaci6n de saldos 

Se campensan entre si -y, cansecuentemente, se presentan en el balance por su importe 
neto- los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, 
cantractualmente o par imperative de una norma legaL cantemplan Ia posibilidad de 
compensaci6n; tenienda Ia intenci6n de liquidarlos por su importe net a a de realizar el 
activo y proceder al pago del pasivo de fonna simultcinea y en los que una de las 
partes contratantes sea una entidad financiera. 

(r) Estado de Flujos de Efectivo 

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

• Flujos de et?ctivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; 
entendiendo por estos las inversiones a corta plaza de gran liquidez y bajo riesga de 
a!teracianes en su valor. 
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• Actividades de explotaci6n: son aque!las que constituyen Ia principal fuente de los 
ingresos ordinaries del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser 
calificadas como de inversiOn ode financiaci6n. 

• A ctividades de inversiOn l' financiaci6n: las de adquisici6n, enaJenacwn o 
disposici6n por otros medics de actives a largo plazo y otras inversiones no incluidas 
en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen 
cambios en el tarnafio y composici6n de los actives y pasivos que no fonnan patte 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 corte plaza de gran 
liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fonda considera 
efectivo o equivalcntes de efectivo a! saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su 
caso, en adquisiciones temporales de actives, que se encuentra registrado en el 
epigrafe "Efectivo y otros actives liquidos equivalentes" del activo del balance. 

(s) Estado de Im2.resos y Gastos Reconocidos 

Este estado recoge los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo 
dispucsto en Ia nonnativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo 
"Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del 
balance. 

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

a) Los ingresos y gastos que, segUn lo requerido por las normas de valoraciOn, deban 
imputarse directamente al pasivo del balance. 

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

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

d) El importe neto repercutido en e\ periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, 
de fonna que el total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo. 
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(t) Comisi6n variable 

n ~~ n 1. k '~•1" 4 2 UHL vC 

La retribuci6n variable como consecuencia de Ia intermediaci6n financiera se determina 
como Ia diferencia entre los ingresos y gastos devengados, que incluyen, entre otros, 
las perdidas por deterioro 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 Fonda. Se 
exceptUan de dicha diferencia Ia propia comisi6n variable y el gasto por impuesto 
sabre beneficios. 

Cuando Ia diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, confom1e al 
pirrafo anterior sea negativa, dicha diferencia se repercute a los pasivos emitidos por 
el Fondo a travCs de Ia cuenta correctora de pasivo "Correcciones de valor por 
repercusi6n de pi:rdidas" del pasivo del balance, registd.ndose un ingreso en el 
epigrafe ··Repercusi6n de perdidas (ganancias)" de Ia cuenta de pCrdidas y ganancias. 

Por otro !ado, cuando Ia difercncia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea 
positiva. se utilizari en primer Iugar, para detraer las perdidas de periodos anteriores 
que hubieran side repercutidas a los pasivos del Fondo. Si tras Ia detracci6n, 
continUan existiendo pasivos corregidos por imputaci6n de pi:rdidas, no se proceded a 
registrar comisi6n variable alguna. En consecuencia, solo se producini el devengo y 
registro de Ia comisi6n variable cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n 
de perdidas. 

( 4) Errores y cam bios en las estimaciones con tables 

Durante el ejercicio 2014 y hasta Ia fecha de fonnulaci6n de las Cuentas Anuales no se ha 
producido ningUn 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 la Sociedad Gestora. 

(5) Riesgos asociadas a instrumentos financieros 

Las actividades del Fondo estin expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado 
(riesgo del tipo de interCs), riesgo de cn!dito, riesgo de liquidez y riesgo de amortizaci6n 
anticipada. Estos riesgos son gestionados por Ia Sociedad Gestora a traves de un proceso 
de identificaci6n, medici6n y seguimiento continuo. 
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Riesgo de mercado 

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

• Riesgo de tipo de hrteres 

El riesgo de tipo de interes deriva de Ia posibilidad de que cambios en los tipos de interes 
afecten a los flujos de caja o al valor razonable de los instrumentos financieros. En 
concreto, surge como consecuencia de que los pr6stamos titulizados tengan un tipo de 
interes (por ejemplo EURIBORH) distinto al tipo de interes de los Bonos de titulizaci6n 
(EURIBOR 1M) y los vencimientos de dichos actives y pasivos no scan coincidentes. 

Riesgo de liguidez 

El riesgo de Liquidez hace referencia a Ia capacidad de una instituci6n para hacer frente a 
todos sus compromises de pagos tanto en situaciones de nonnalidad como en 
determinadas situaciones exccpcionales. Este riesgo se de1iva b3sicamente 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 Fondo tiene contratados desde Ia Fecha de Constituci6n una serie de servicios 
financieros que mitigan las consecuencias derivadas de este tipo de riesgos de acuerdo 
con los requisites establecidos par las agencias de calificaci6n para otorgar Ia 
calificaci6n a los Bonos emitidos. 

Riesgo de crCdito 

El riesgo de crc§dito nace de Ia posible pi:rdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapa1tes del Fondo asi como del impago del 
conjunto de Derechos de Cri:dito de Ia cartera titulizada del Fonda. 

Sin embargo, dada Ia estructura del Fonda. las pi:rdidas ocasionadas por este riesgo senin 
repercutidas de acuerdo al orden de prelaci6n de pago a los acreedores del Fondo. 

El siguiente cuadro muestra Ia exposici6n total a! riesgo de cri:dito al cierre de los ejercicios 
2014 y 2013: 

Miles de euros 
3Ll2.2014 3Ll2.2013 

Derechos de Cr6dito 354.195 
Deudores y otras cuentas a cobrar 168 163 
Efectivo y otros actives liquidos equivalentes 155 14.140 

Total Riesgo 323 368.498 
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Riesgo de amortizaci6n 

El riesgo de amortizaci6n anticipada total o parcial, es trasladado a los bonistas ya que los 
flujos de caja que los titulos emitidos proporcionanl.n en el futuro depender3n 
directamente de los pages que peri6dicamente realicen los deudores de los Pr6stamos 
Hipotecarios. En la medida que se produzcan pages extraordinarios, por cancelaciones 
anticipadas, los flujos de caja podrtm diferir de los esperados en el momenta de la 
adquisici6n de los Derechos de Cr6dito. 

( 6) Actives financieros 

Este epigrafe recoge principalmente los Derechos de Cr6dito que Citifin, S.A. E.F.C., ha 
cedido al Fonda. Dichos Derechos de Credito se derivan de los Prestamos Hipotecarios 
concedidos a personas fisicas residentes y no residentes en Espaila, con garantia 
hipotecaria sabre bienes inmucbles (viviendas) terminados y situados en Espafia. 

Con fecha 14 de diciembre de 2012, se produjo Ia cesi6n efectiva de los Derechos de Credito, 
por importe de 378.000 miles de euros. 

Durante el 2014 se ha procedido a Ia liquidaci6n anticipada del Fonda. por lo que a 31 de 
diciembre de 2014, cl Fonda no recoge ningUn importe por derechos de credito. 

El detalle de este epigrafe, a 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 es el 
siguiente: 

Miles de euros 

2014 7013 

Corriente No corrientc Total Comcnte No coJTicntc Total 

Oeudorcs y otras cuentas a cobrar (nota 7) 168 168 163 163 

Oercchos de CrCdito 

Pn:!stamos consumo i9.204 324.827 344.031 

Otros 121 121 

Activos Dudosos 590 9.061 9.65! 
Correccioncs de valor por deterioro de 
actives {53) (37) (90) 

lntcrcses devengados no vencidos 430 430 

lntercscs vencidos e impagados 52 52 

168 168 20.507 333.851 354.358 

"Otros" recoge a! 31 de diciembre de 2013 el impo1ie por principal vencido de los Derechos 
de Credito con antigiledad inferior a tres meses, por lo que dichas operaciones no se 
encuentran clasificadas como acti\'OS dudosos. 
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El detalle y movimiento de los Derechos de Credit a para los ejercicios 20 14 y 2013 es el 
siguiente: 

Miles de euros 

Sal do inicial del ejercicio 

Adquisici6n de dercchos de cobra 

Amortizaci6n ordinaria 

Amortizaci6n anticipada 

Amortizacioncs previarnente impagadas 

Dcrechos de crCdito dados de baja par adjudicaci6nldaci6n de bicncs 

Importc de Principal Fallido desdc cl cicrrc anual anterior 

Rccompra 

Saldo final cicrrc del ejercicio 

31.1?.2014 

353.731 

( 15.709) 

(44.438} 

(11.503) 

(97) 

(517) 

(281.467) 

31.12.7013 

377.863 

(17.974) 

(3.061) 

(1.128) 

( 1.087) 

(882) 

353.731 

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

Saldo inicial del ejercicio 

Altas 

Bajas 

Otros 

Saldo final cierre del ejercicio 

Miles de euros 

31.12.20I4 31.12.20I3 

9.65 I 

(9.65 I) 

I0.55I 

(900) 

9.65I 
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El movimiento de las correcciones de valor durante los ~jercicios 2014 y 2013 es el siguiente: 

Saldo inicial del ejercicio 

Ootaciones 

Utilizaci6n de fondos 

Recuperaciones 

Otros 

Saldo final cierre del ejercicio 

Miles de euros 
31.12.2014 3l.l2.2013 

90 

517 1J33 

(517) (882) 

(90) (361) 

90 

Durante el ejercicio 2014 se han devcngado interescs por los Derechos de CrCdito, tanto de 
actives dudosos como no dudosos, por importe de 5.264 miles de euros (8.507 miles de 
euros durante el ejercicio 2013). A 31 de diciembrc de 2014 no se existen intereses 
devengados pendientes de vencimiento ni intercses vencidos e impagados (430 miles de 
euros y 52 miles de euros respectivamente, a 31 de diciembre de 2013, estando registrados 
en el epigrafe "Derechos de Credito" del activo del balance). 

A 31 de diciembre de 2013, Activos dudosos recogia un importe de 72 miles de euros 
correspondientes a los intereses devengados. 

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

Tasa de amortizaci6n anticipada 

Tipo de interes medio de Ia cartera: 

Tipo mitximo de Ia cartera: 

Tipo minimo de Ia cartera: 

31.12.2014 

0,60% 

2,07% 
5,54% 

<1% 

31.12.2013 

0,87% 

2,07% 

5,99% 

<1% 

Durante el ejercicio 2014 se ha producido Ia venta a! Cedente de todos los derechos de cobro 
del Fondo, produci6ndose la amortizaci6n anticipada del con junto de actives financieros. 
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Los vencimientos estimados de los derechos de crf:dito a cien·e de 2013 es el siguiente: 

Miles de curos 

2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 Resto 

Por principal 19.914 19.710 19.729 19.573 19.407 93.772 161.698 
Por intereses 6.973 6.521 6.123 5.726 5.332 20.869 16.587 

(7) 

(8) 

26.887 26.231 25.852 25.299 24.739 114.641 178.285 

Deudores y Otras Cuentas a Cobrar 

A continuaci6n se da el detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2014 y 2013: 

Dcudorcs y otras cucntas a cobrar 
Principal e interescs pcndicntcs de cohro de los Dcrcchos de 
Cn~dito cobrados durante el mcs de cncro del cjcrcicio siguicntc 
lntcreses de Ia Cucnta de Tcsorcria 

Efectivo y Otros Actives Liguidos Equivalentes 

Miles de euros 
31.12.2014 31.12.2013 

168 163 

AI 31 de diciembre de 2014 este epigrafe corresponde a! sal do depositado en Ia cuenta abierta 
en Citibank International PLC, Sucursal en Espaiia (Cuenta de Tesorerla). AI 31 de 
diciembre de 2013 tambi6n incluia el saldo depositado en Ia cuenta abierta de Citibank 
Espaiia S.A. (Cuenta de Reinversi6n), una vez contabilizados todos los cobros y todos los 
pages del periodo. 

El Fondo de Reserva se constituy6 en Ia Fecha de Desembolso por un importe de 11.340 miles 
de euros, con cargo a los fondos provenientes del Pr6stamo Subordinado FR, por un 
importe igual a! 3% de Ia suma del Saldo Nominal Inicial de los Bonos y del Pr6stamo B 
(v6ase nota I 0). 

Para cada Fecha de Pago, que sea distinta de Ia Fecha de Liquidaci6n del Fondo, Ia Sociedad 
Gestora calcular3. el "Nivel del Fondo de Reserva" como el maximo entre (i) cero y (ii) Ia 
diferencia entre el Nivel Inicial del Fondo de Reserva menos el importe acumulado de 
todas las Disposiciones del Fondo de Reserva en Fechas de Pago anteriores mas el importe 
acumulado de todas las cantidades aplicadas en todas las Fechas de Pago anteriores a! 
punto (iv) del Orden de Prelaci6n de Pagos (vease nota I( d)). 
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En cada Fecha de Pago distinta de Ia Pecha de Liquidaci6n anticipada, Ia "Disposici6n del 
Fondo de Reserva" consistini en un irnporte equivalente al rnenor de los siguientes 
conceptos: 

(i) el Nivel del Fondo de Reserva; y 

(ii) Ia diferencia positiva entre: 

(a) los importes debidos a impuestos y Gastos Ordinaries y Extraordinarios del Fondo, 
cornisi6n de Ia Sociedad Gestora, comisi6n del Agente Financiero y comisi6n de 
administraci6n y los intereses devengados de los Bonos de Ia Serie A (y, una vez 
amortizados los Bonos A, los intereses devengados par el Prf:stamo B); y 

(b) los conceptos (i) y (ii) de los Recursos Disponibles tal y como est3n descritos en el 
apartado 3.4.6.1. del MOdulo Adicional del Folleto de Emisi6n sabre Recursos 
Disponibles; y siesta diferencia fuese negativa, cero. 

En Ia Fecha de Liquidaci6n anticipada Ia Disposici6n del Fondo de Reserva seri el Nivel 
del Fondo de Reserva. 

El importe del Fonda de Reserva a 31 de diciembre de 2013 es de 11.340 miles de euros, por 
Jo que se el Fonda est3 cumpliendo con el nivel minima requerido en Ia Escritura de 
Constituci6n. Durante el ejercicio 2014 se ha procedido a Ia liquidaci6n anticipada del 
Fonda por lo que a 31 de diciembre de 2014 no figura ningt'in saldo. 

La Cuenta de Tesoreria no remunerari los saldos depositados en Ia misma y no generari 
gastos para el Fonda, todo ello de conformidad con el contrato de agencia financiera. 

(9) Activos No Corrientes Mantenidos para Ia Venta 

A 31 de diciembre de 2013 el sal do de este epigrafe corresponde a los actives inmobiliarios 
adjudicados o recibidos por el fonda en pago de deudas. 

Durante el ejercicio 2014 se ha procedido a Ia liquidaci6n anticipada del Fonda, por Jo que a 
31 de diciembre de 2014, el Fondo no recoge ningUn importe por Acti'\ros No Corrientes 
Mantenidos para Ia Venta. 

El detalle de Ia composici6n del saldo de este epigrafe al31 de diciembre de 2014 y a 31 de 
diciembre de 2013 es el siguiente: 

Valor de adjudicaci6n I daci6n 
Correcciones de valor por deterioro 

Miles de euros 
3Ll2.2014 3Ll2.2013 

570 
(227) 

343 
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El detalle y movimiento del valor de adjudicaci6nldaci6n de los Actives No Corrientes 
Mantenidos para Ia Venta, para el ejercicio 2014 y 2013 es el siguiente: 

Saldo final cierre del ejercicio 2012 

Altas 
Bajas 

Saldo final cierre del ejercicio 2013 

Altas 
Bajas 

Saldo final cierre del ejercicio 2014 

Miles 
de euros 

1.096 
(526) 

570 

97 
(667) 

El detalle y movimiento de las correcciones de valor de los Activos No Corrientes Mantenidos 
para Ia Venta, para el ejercicio 2014 y 20 13 es el siguiente: 

Saldo final cierre del ejercicio 2012 

Dotaciones 
Recuperaciones 
Otros 

Sal do final cierre del ejercicio 2013 

Dotaciones 
Recuperaciones 
Otros 

Sal do final cierre del ejercicio 2013 

Miles 
de euros 

(533) 
306 

(227) 

(75) 
302 
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A 31 de diciembre de 2013, el Fondo no poseia ninglin inmueble adjudicado considerado 
individualmente de valor significative. El detalle de los inmuebles adjudicados par tramos 
de valor era el siguiente: 

V:l)or r:~zonahle rnenos 
wstes de vent:1 de activos 

adjudicado~ tf) 

llasta SOO.OOO 

,,,.];is de 500.000 sin 
.-xccdcr de 1.000.000 

M:i.s de LOOO.OOO, sin 
cxceder de 2.000.000 

Mis de 2.000.000 

Miles de curos 

Valor en 
libros 

J43 

Resultado 
imputado en 

el periodo 

(546) 

%de activos 
valorados scgUn 

ta~aciones 

100% 

20!3 

Plazo media 
ponderado estimado 

para su vcnta{"') 

Miles de euros 

Castes Jmporte en lihros de los 
medius de activos con antigUed.1d 

ad_iudicaci6n tasaci6n superior a 2 aiios 

(*) Se e.,pc'ra <fUe Ia \'e/1/a se llere a caho en cuan/o sea posih/e y siemprc\· cua11do lax condidol/es de mercado lo permilG/1. 

A 31 de diciembre de 2013 las perdidas de activos no corrientes en venta ascend ian a 319 
miles de euros, de los cuales 324 corresponden a las perdidas nctas obtenidas por Ia venta 
de estos actives y 5 miles de euros corresponden a diferencias positivas obtenidas en las 
daciones en pago. 
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Los pasivos financieros a 31 de diciembre de 2014 y a 31 de diciembre de 2013 son los 
siguientes: 

Miles de euros 

31. P.7014 31.P.70J3 

Comcntc No corrientc Total Corriente No corriente Total 

Obligacioncs y otros valorcs ncgociablcs 
Series no subordinadas 25.742 231.501 257.243 

Series subordinadas 40 40 

lnterescs y gastos devengados no vcncidos 
Deudas con Entidades de Credito 

Prestamo Subordinado 12.950 11.950 

Otras deudas con entidades de cr&lito 
lntcrcscs y gastos devcngados no vencidos 
lnterescs vcncidos e impagados 

94.500 94.500 
20 20 

457 457 

Corrcccioncs de valor par rcpcrcusi6n de pCrdidas ______ _:__ _____ _ 

26.259 338.051 365.210 

Durante el e_jercicio 2014 se ha procedido a Ia liquidaci6n anticipada del Fonda, por lo que a 
31 de diciembre de 2014, el Fonda no recoge ningUn importe por Pasivos Financieros. 

(a) Obligaciones y otros valores negociables 

La Sociedad Gestora. en nombre y representaci6n del Fonda y con cargo al mismo, 
procedi6 en la Pecha de Constituci6n del fonda, a la emisi6n una serie de Bonos de 
titulizaci6n, cuyas caracteristicas se muestran a continuaci6n: 

Valor Importc 
nominal N° de nominal CalificaciOn Calificaci6n 

Bonos en curos bonos % en euros Fitch DBRS 

Scric A 100.000 2.835 \00.00% 283.500.000 A (sf) A (sf) 

El tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, segU:n el establecido en Ia 
escritura de constituci6n, corresponde a: 

Serie A 

Forma de pago: 

Fechas de pago de intereses: 

In teres 
variable 

Diferencial 
en% 

Euribor I mes 0,30 

Mensual 

los dias 20 de cada mes 
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Las fechas de pago de intereses y de amortizaci6n de los Bonos son los dias 
anteriormente seiialados, 6 en case que no fueran dia h<ibil. el primer dfa hilbil 
inmediatamente posterior. 

Pecha de inicio del devengo de intereses: 21 de diciembre de 2012 

recha del primer pago de intereses: 20 de febrero de 2013 

Los Bonos est3.n admitidos a cotizaci6n en AIAF, mere ado secundario oficial organizado 
de valores, creado por Ia Asociaci6n de Intermediaries de Actives Financieros. La 
entidad encargada del registro contable de los Bonos es fberclear, quien se encarga de 
Ia compensaci6n y liquidaci6n de los Bonos emitidos por el Fondo. 

Para cada Fecha de Pago, se define Ia Cantidad Disponible para Amortizar como Ia 
menor de las siguientes cantidades: 

a) Cantidad Te6rica de Am01iizaci6n. 

b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes 
correspondientes a los conceptos indicados en los apartados (i) a (ii) del Orden de 
Prelaci6n de Pagos de Ia nota l.d). 

A partir de Ia primera Fecha de Pago y hasta aquella en que se produzca Ia total 
amortizaci6n de los mismos, Ia Cantidad Disponible para Amortizar se aplicad. a Ia 
amortizaciOn de los Bonos de Ia Serie A de acuerdo con el Orden de PrelaciOn de 
Pagos. La Cantidad Disponible para Amortizar se aplicar3 a Ia amortizaci6n del 
Prestamo B de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, una vez se hayan 
amortizado por completo los Bonos de Ia Serie A. 

El movimiento de los bonos de titulizaci6n durante el e_iercicio 2014 y 2013 ha sido el 
siguiente: 

Serie A 

Sal do inicial a 31 de diciembre de 2012 283.500 

Amortizaciones (26.257) 

Sal do final a 31 de diciembre de 2013 257.243 

Amortizaciones (257.243) 

Sal do final a 31 de diciembre de 2014 

Durante el ejercicio 2014 se ha producido Ia Liquidaci6n Anticipada del Fondo por lo 
que se ha procedido a Ia amortizaci6n anticipada de los bonos emitidos. 
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Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses por importe de 911 miles de euros 
( 1.165 miles de euros durante el ejercicio 20 13), encontrindose registrados en el 
epigrafe de '"Intereses y cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables" 
de Ia cuenta de pf:rdidas y ganancias adjunta. A 31 de diciembre de 2014 no existen 
registrados intereses devengados pendientes de vencimiento (40 miles de euros a 31 
diciembre de 2013, registrados en el epfgrafe de "Obligaciones y otros valores 
negociables" del pasivo con·iente). 

Durante los ejercicios 2014 y 2013 se han aplicado los siguientes tipos de interes medios 
anuales, para cada los Bonos emitidos y vivos: 

Tipos medics aplicados 
31.12.2014 31.12.2013 

Scrie A 0,31% 0,43% 

La calificaci6n crcditicia de los Bonos por patie de las Agencias de Calificaci6n a 31 de 
diciembre de 2013 es Ia si&,lllientc: 

Seric A 

Calificaci6n 
Fitch 

A (sf) 

Calificaci6n 
DBRS 

Ca1Jficaci6n 

S&P 

31 12.2013 

A (sf) 

Calificaci{in 

Moody's 

La estimaci6n de los vencimientos futures de los Bonos a 31 de diciembre de 2013 es Ia 
siguiente: 

Miles de curos 

Cla~e de 
Bono Tipo de Flujo 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 Resto 

Bono A Amortizaci6n 25.742 24. 7'23 29.232 26.250 24.901 Q7.767 28.628 
Bono A lntereses 1.363 1.212 1.069 914 772 2.098 150 

27.105 25.935 30.301 27.164 25.673 99.865 28.778 

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

Hip6tesis 

Tasa amortizaci6n anticipada 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de recuperaci6n 

0.60% 
10,00% 
2,00% 

50,00% 
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(b) Deudas con Entidades de Credit a 

Durante el ejercicio 2014 se ha procedido a Ia liquidaci6n anticipada del Fonda, por lo 
que a 31 de diciembre de 2014, el Fonda no recoge ninglln importe por Deudas con 
Entidades de Cn!dito. 

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

Prestamo B 
Prestamos subordinados 

FR 
GI 

Otras deudas con entidades de crCdito 
lntereses y gastos devengados no vencidos 
Correccioncs de valor por repcrcusi6n de pCrdidas 
lntereses vcncidos c impagados 

Pn!stamo B 

Miles de euros 

31.12.2014 31.12.2013 

94.500 

I 1.340 
1.610 

14 
(1.212) 

106.252 

La Sociedad Gestora celebr6 en representaci6n y por cuenta del fonda, con Citifin un 
contrato de pr6stamo subordinado de car.:icter mercantil por un importe total de 
noventa y cuatro millones quinientos mil {94.500.000) euros (el "Pr6stamo B'') 
destinado por Ia Sociedad Gestora a Ia adquisici6n de los Derechos de Cn~dito. El 
Prestamo 8 representa un 25% del Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de 
Cr6dito a la Fecha de Constituci6n. 

La entrega del importe del Pr6stamo 8 se realiz6 en Ia Fecha de Desembolso mediante su 
ingreso en Ia Cuenta de Tesoreria abierta en el Agente Financiero. 

El vencimiento del Prestamo 8 se producini en Ia primera de las siguientes fechas: (i) Ia 
fecha en que el Pri:stamo 8 se haya amortizado por completo, (ii) la fecha en Ia que se 
produzca Ia Liquidaci6n Anticipada del Fondo o (iii) 1a Fecha Final del Fonda. 

El Pr6stamo B devenga, desde Ia Pecha de Desembolso, intereses a un tipo de interes 
anual variable fijado mensual mente, que sera igual a! resultado de sumar, a! Tipo de 
Inter6s de Referencia de los Bonos, un margen de 0,40%. 

El Pr6stamo B tiene el caricter de subordinado en cuanto a! principal y a los intereses, de 
tal forma que el pago de las cantidades adeudadas a Citifin en virtud del mismo, 
estar3n postergadas en rango respecto de los bonistas. 
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La amortizaci6n del Prestamo 8 se realizarit de manera secuencial de manera que Ia 
Cantidad Disponible para Amortizar se aplicanl, en primer Iugar a Ia amortizaci6n del 
Bono A hasta su total amortizaci6n y reembolso y, en segundo Iugar, a Ia 
amortizaci6n del Pn!stamo B. 

En ningt'ln caso podri reputarse como incumplimiento del Contrato de Prestamo 8 (ni de 
Ia obligaci6n de pago de intereses en el mismo prevista) Ia falta de pago de las 
cantidades correspondientes del Prestamo B cuando Ia falta de pago de los mismos en 
cada Fecha de Pago se deba a Ia insuficiencia de Recursos Disponibles de acuerdo con 
el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

La totalidad de las cantidades que debao abonarse a Ia entidad prestamista del Prestamo 
B, tanto en concepto de intereses devengados como en concepto de amortizaci6n de 
principal, devengados por el Prestamo B. cstaran sujetas a! Orden de Prelaci6n de 
Pagos, y en consecuencia, sOlo sedn abonadas a Ia entidad prestamista del Pr6stamo 
8 en una Fecha de Pago, en el supuesto de que los Recursos Disponibles del Fonda 
sean suficientes de acuerdo a! Orden de Pre!aci6n de Pages o al Orden de Prelaci6n de 
Pages de Liquidaci6n, seglln corresponda. 

Todas las cantidades que, en concepto de intereses devcngados y reembolso de principal, 
no hubieran sido entregadas a Ia entidad prcstamista del Pri:stamo B por insuficiencia 
de los Recursos Disponibles, se hani.n efectivas en las siguientes Fechas de Pago en 
que los Recursos Disponibles pennitan dicho pago de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pages establccido y se abonar3n con preferencia a las cantidades que 
corresponderia abonar en relaci6n con el Pri:stamo B en dicha Fecha de Pago. Los 
intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago no generanln intereses de 
demora. 

Pn?stamo Subordinado Gl 

La Sociedad Gestora celebr6, en representaci6n y par cuenta del Fonda, con el Cedente 
un contrato de prestamo subordinado de car3cter mercantil por un importe de 1 .610 
miles de euros. El impmte del pri:stamo se destinara a! 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 Fondo pueda utilizarlo como Recursos 
Disponibles. 

La remuneraci6n del pr6stamo se realizara sabre Ia base de un tipo de interes variable 
revisable en cada Fecha de Pago igual al Tipo de Inter6s de Referencia de los Bonos 
vigente en cada momenta mas un margen del 0,50%, pagadero en cada Fecha de 
Pago. 

La amortizaci6n del Pri:stamo Subordinado Gl se realizara en cada Fecha de Pago par un 
importe igual a! remanente de los Recursos Disponibles, una vez atendidos todos los 
conceptos que, de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pagos, resultan preferentes a 
este. 
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Pnistamo Subordinado FR 

La Sociedad Gestora celebr6, en representaci6n y por cuenta del Fondo, con el Cedente 
un contrato de pr6stamo subordinado de canlcter mercantil por un importe de 11.340 
miles de euros. El importe del pr6stamo se destinad a Ia dotaci6n inicial del Fonda de 
Reserva. 

La remuneraci6n del pr6starno se realizad. sabre !a base de un tipo de interes variable 
revisable en cada Fecha de Pago igual al Tipo de Interes de Referencia de los Bonos 
vigente en cada momenta mJ.s un margen del 0.50%. 

La amortizaci6n del Prf:stamo Subordinado GI se realizanl 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 Prelaci6n de Pagos, resultan preferentes a 
6ste. 

Durante el ejercicio 2014 se han dcvengado intereses corrcspondientes al total de las 
deudas con entidades de cr6dito, un importe de 564 miles de curos (584 miles de curos 
durante el ejercicio 2013), que se encuentran registrados bajo el epigrafe de "Intereses 
y cargas asimiladas-Deudas con entidades de crf:dito" de Ia cuenta de pf:rdidas y 
ganancias adjunta. A 31 de diciembre de 2014 no existen registrados intereses 
devengados pendientes de pago ni intereses vencidos e impagados (20 miles de euros 
y 457 miles de euros a 31 de diciernbre de 2013 registrados bajo el epigrafe de 
"Deudas con entidades de crf:dito" del pasivo del balance de situaci6n adjunto). 

A continuaci6n se muestra las estimaciones de vencimientos de las Deudas con entidades de 
Credito del Fondo a 31 de diciembre de 2013: 

Miles de euros 
Clase de 2019· 
Pn~stamo Tipo de Flujo 2014 2015 2016 2017 2018 2023 Resto 

Pr6stamo B Amortizaci6n 94.500 
PrCstamo 8 lntereses 6.560 3.106 
PrCstamo Gl Amortizaci6n 339 1.271 
PrCstamo Gl lntereses 131 II 
PrCstamo FR Am01tizaci6n 11.340 
Prestarno FR lntereses 928 537 

7.958 110.765 
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Las hip6tesis utilizadas para Ia obtenciOn de la estimaci6n de flujos anteriores son las 
siguientes: 

Hip6tesis 

Tasa amortizaci6n anticipada 
Call (opci6n de amortizaci6n anticipada) 
Tasa de fallidos 
Tasa de recuperaci6n 

(11) Ajustes por Periodificaci6n de Pasivo y repercusi6n de p6rdidas 

0,60% 
10,00% 
2,00% 

50.00% 

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

Comisiones 
Comisi6n de Sociedad Gestora 
Comisi6n de administraci6n 
Cornisi6n agente financiero/pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Correcciones de valor por repercusi6n de p6rdidas (-) 
Otras comisiones 

Otros 

Miles de euros 
31.12.2014 31.12.2013 

4 
96 Ill 

45 3.790 
(309) 

154 7 
28 28 

323 3.631 

La Sociedad Gestora recibini de acuerdo al Orden de Prelaci6n de Pagos en cada Fecha de 
Pago, una comisi6n peri6dica que se devengar<i mensualmente igual a una parte fija mas 
una parte variable calculada sabre el Saldo Nominal Pendiente de los Derechos de Credito 
en la Fecha de Pago inmediatamente anterior que se liquidani y pagani por periodos 
vencidos en cada Fecha de Pago. 

Asimisrno, el agente financiero recibe una comisi6n por sus servicios de agencia financiera 
igual a 5 miles de euros anuales liquidables en cada Fecha de Pago. 

Asimismo, el Cedente tendril. derecho a Ia Comisi6n Variable, que se devengani diariamente, 
como Ia diferencia entre (i) todos los ingresos que puedan derivarse de los Derechos de 
Credito mas cualquier otro que pudiera corresponderle al Fondo; 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. La Sociedad Gestora procedenl a efectuar 
dicho pago en concepto de Comisi6n Variable en cada Fecha de Pago, con el limite de los 
Recursos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelaci6n de Pages una vez atendidos 
todos los conceptos anteriores al nlimero que en el Orden de Prelaci6n de Pagos 
correspondiente ocupa Ia Comisi6n Variable. 
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El movimiento de los ajustes de periodificaci6n de pasivo a cierre del ejercicio 2014 es el 
siguiente: 

Comisi6n Com1si6n 
Sociedad Comisi6n Agcnte Comisi6n 
Gcstora Administraci6n Financicro Variable Otros 

Saldos a 31 de diciembre de 2013 4 Ill 3.790 36 
Corrccciones de valor (309) 
Importes devengados durante cl ejercicio 2014 85 449 3.223 193 
Repercusi6n de pCrdidas (ganancias) (683) 
Pagos rcalizados por Fccha de Pago: 
3110112014 (8) (44) (3) 
28/02/2014 ( 7) (45) ( 18) 
31/03/2014 (6) (36) 
30/04/2014 (7) (42) (I) 
31/05/2014 (5) (35) (I) 
30/06/2014 (6) (39) II) (II) 
31/07/2014 (7) (39) (I) (2) 
31/08/2014 (7) (36) (I) (I) 
30/09.12014 (6) (40) (I) 

31/10/2014 (5) (33) 
30/11/2014 (6) (37) 
31/12/2014 ( 19) (38) (5.976) (II) 
Saldos a 31 de dicicmbre de 2014 9(> 45 182 
Corrccciones de valor 

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

ComisiOn 
C'omisi6n 

Comisi6n 
Comisi6n 

Socicdad 
Administraci6n 

Agente 
Variable 

Otros 
Gcstora Financicro 

Saldos al 31 de dicicmbre de 2012 3 15 450 
Correcciones de valor 
lmportcs dcvcngados durante cl ejcrcicio ::'.012 83 554 5 5.001 
Correcciones de valor ( 1.520) 120 
Pagos realizados por Fccha de Pago: 
31/01/2013 (413) 

28/02/2013 (12) 126) 
31/0312013 (6) (45) 
30/04/2013 (6) (51) Ill (27) 
31/0512013 16) (43) (I) ( 14) 
30/06/2013 (9) (47) (I) (38'f 

31/07/2013 (8) 148) I I I (3) 
31/08/2013 (7) (44) (I) 
30/09/2013 (7) (46) 
31/10/20\3 (6) (46) (I) 

30/11/2013 (9) (44) 
3!/1212013 (6) 144) 5 ( 12) 
Saldos al 31 de diciembre de 2013 4 Ill 3.790 36 
Correccioncs de valor (309) 
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(12) Liquidaciones intennedias 
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El detalle de las liquidaciones de co bros y pagos producidas durante los ejercicios 2014 y 
2013 es el siguiente: 

Liquidaci6n de cobros y pagos del perfodo 

Dercchos de CrCdito clasificados en el Activo 

Cobros per amortizacioncs ordinarias 
Cobros par amortizacioncs anticipadas 
Co bros por intcrescs ordinarios 
Co bros por intcreses previamcnte impagados 
Co bros par amortizacioncs previamcnte impagadas 
Otros cobros en espccie 
Otros cobras en efectivo 

Series cmitida~ clasificadas en c! Pasivo IScric A) 

Pages por amortizaci6n ordinaria (serie A) 
Pages par intcrcscs ordinaries (scric A) 
Pagos por amortizacioncs anticipadas (scric A) 
Pagos por amortizaciOn previamente impagada (scrie A) 
Pngos por intcrcses previamcnte impagaJos (scric A) 

PrCstamos subordinados 

Pagos por amortizaciOn de prCstmnos subonlinados 
Pagos por intcreses de prestamos subordinados 
Otros pagos del periodo 

Miles de euros 

2014 

15.709 
44.438 

5.570 
252 

11.503 

2RJ.738 

(257.243) 
(952) 

1 107.450) 
(1.041) 

Real 
2013 

17.974 
3.061 
7.R60 

473 
1.128 

202 

(26.257) 
( 1155) 

(121) 
(1 171) 
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Atendiendo a la dificultad pnictica en Ia elaboraci6n de Ia infonnaci6n 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 activos y pasivos en el momenta inicial y el 
actual presentada a continuaci6n: 

Ejercicio ::w 14 

Hip6tcsis Momenta 
momenta inicial actual 

Tipo de intcr6s media de la cartcra 1.94% 

Tasa de amortizaci6n anticipada de Ia cartcra 0,20% 

Tasa de fallidos de Ia cartcra 2,00% 

Tasa Ue rccuperaci6n de fallidos de la cartcra 50.00% 

T asa de morosidad de Ia earterJ 

Ratio Saldo/Valor de Tasaci6n 58,76% 

Vida media de los activos (mcscs) 227 

l-lip6tesis de fccha de liquidaci6n anticipada del fonda 20/1012030 

Nota: La CNMV recomienda que se recoja como Tasa de Amortizaci6n Anticipada en el 
momenta inicial Ia primera de las Tasas de Amortizaci6n Anticipada recogidas en e] 
Folleto. No obstante lo anterior, Ia Sociedad Gestora considera razonable que Ia tasa de 
arnortizaci6n que debe incluirse es Ia tasa central de las estimaciones del Folleto, esto es 
0,60%. 

El Fonda no ha presentado irnpagos en ninguna de las series de Bonos durante los ejercicios 
2014 y 2013. Asirnismo, el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente 
a! pago de Ia serie durante los ejercicios 2014 y 2013 ni ha abonado ningUn concepto de 
margen de intermediaci6n al Cedente. 

(13) Situacion Fiscal 

De acuerdo con Ia legislaci6n vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente 
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las 
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plaza de prescripci6n de cuatro afios. A 31 de 
diciembre de 2014 el Fondo tiene abiertos a inspecci6n por las autoridades fiscales todos 
los impuestos que le son de aplicaci6n desde su constituci6n. Los Administradores de Ia 
Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspecci6n del Fondo, surjan pasivos 
adicionales de importancia. 

El resultado econ6mico del periodo es nulo y coincide con Ia base imponible del Impuesto 
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fonda. 
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(14) Otra Infom1aci6n 

El auditor de cuentas de Ia Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria 
correspondientes a! ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2014 han ascendido a 4 
miles de euros (4 miles de euros durante 2014), con independencia del momenta de su 
facturaci6n. 

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 difieren de 
forma significativa del valor razonable de dichos instrumentos. 

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

( 15) InformaciOn sabre Media Ambiente 

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran minimos, y en todo caso 
adecuadamente cubie11os los riesgos rnedioambientales que se pudieran derivar de Ia 
actividad del Fonda, y estiman que no surginin pasivos adicionales relacionados con 
dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas 
con dichos ricsgos, durante los ejercicios tenninados a 31 de diciembre de 2014 y 2013. 

( 16) Hechos Posteriores 

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta Ia fecha de fommlaci6n de estas Cuentas 
Anuales no ha ocurrido ningUn hecho que afecte o modifique significativamente Ia 
informaciOn contenida en las Cuentas Anuales. 
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TRI15 CENTlMOS 

DEEURO 

IM CFS RMBS I, 
FONDO DE TITULIZACION DE ACT!VOS 

Balance a 30 de noviembre de 2014 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

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

Certificados de transmisi6n hipotecaria 
Activos dudosos 
Correcciones de valor par dcterioro de actives (-) 

3. Derivados 
II. Activos por impuesto diferido 
III. Otros activos no corricntcs 

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

I. Deudores y otras cucntas a cobrar 
2. Valorcs rcprcscntativos de dcuda 
3. Dcrcchos de CrCdito 

C'ertificados de transmisi6n hipotccaria 
Otros 
Actives dudosos 
Corrcccioncs de valor par deterioro de actives (-) 
lntereses y gastos dcvengados no vcncitlos 
Intercscs vcncidos e impagados 

4. Derivados 
5. Otros activos financieros 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Otros 

VII. Efecth•o y otros activos Hquidos equivalentes 
1. Tcsorcrfa 

2. Otros activos liquidos cquivalentes 

TOTAL ACTIVO 

Anexo 
Pigina I de 3 

Miles de 
curos 

Nota 30.11.2014 

6 

9 

7 

6 

8 

262.258 
2.259 

427 

16.889 

45 
( 14) 
398 

16 

13.412 

295.690 
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TRES CENTIMOS 

DEEURO 

IM CFS RMBS I. 
FONDO DE TITULIZACJON DE ACT!VOS 

Balance a 30 de noviembre de 2014 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

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

1. Obligaciones y otros val orcs ncgociables 
Series no subordinadas 

2. Deudas con entidades de crCdito 
PrCstamo subordinado 
Otras deudas con cntidadcs de crCdito 
Correcciones de valor por rcpcrcusi6n de pCrdidas(-) 
Intcrcscs y gastos dcvcngados no vcncidos 

3. Dcrivados 
4. Otros pasivos financieros 

III. Pash·os por impuesto diferido 
B) PAS IYO CORRIENTE 

IV.Pasivos vinculados con activos no cot·ricntes mantenidos para 
Ia nnta 
V. Provisiones a corto plaza 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 

1. Acrcedores y otras cuentas a pagar 
'"'~ Obligacioncs y otros val orcs negociablcs 

Series no subordinadas 
Correccioncs de valor por rcpercusi6n de pCrdidas(-) 
lntcrcses y gastos devengados no vencidos 

3. Dcudas con entidadcs de crCdito 
PrCstamo subordinado 
Otras deudas con cntidadcs de crCdito 
Correccioncs de valor por rcpercusi6n de perdidas(-) 
Jnterescs y gastos devengados no vcncidos 
lntcrcses vencidos e impagados 

4. Dcrivados 
5. Otros pasivos financieros 

VII. Ajustes por periodificaciones 
I. Comisioncs 

Comisi6n sociedad gcstora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n agcntc financicro I pagos 
Comisi6n variable- resultados realizados 
Comisi6n variable- resultados no realizados 
Correcciones de valor por repcrcusi6n de perdidas (-) 
Otras comisiones 

2. Otros 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y 

GASTOS RECONOCIDOS 
Vlll.Activos financieros disponibles para Ia venta 
IX.Coberturas de flujos de efectivo 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
XI.Gastos de constituci6n en transici6n 

TOTAL PAS! YO 

DM0152163 

Anexo 
Pagina 2 de 3 

Miles de 
curos 

Nota 30.11.2014 

10 

164.176 

I 01.708 

10 

22.772 

16 

12 
157 

II 

3 
108 

6.704 

5 
29 

295.690 
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IM CFS RMBS I, 

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

iiMOi "'2. ·i 61.1 
Vl l ~~V .",;., ''l' 

Anexo 
Pagina 3 de 3 

Estado de Flujos de Efectivo del periodo comprendido entre el I de enero y el30 de noviembre de 2014 

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

1. Ffujo de caja neto por intereses de las opcraciones 
lntereses cobrados de los actives titulizados 
Interescs pagados por valores de titulizaci6n 
Cobros/pagos nctos por operacioncs de dcrivados 
lntcreses cobrados de invcrsioncs financieras 
lntcrcscs pagados de prCstamos y crCditos en cntidadcs de crCd1to 
Otros interescs cobradoslpagados (neto) 

2. Comisioncs y gastos por scrvicios financieros pagados por el Fonda 
Comisiones pagadas a Ia sociedad gcstora 
Comisioncs pagadas par administraci6n de los prCstamos 
Comisiones pagadas al agente financiero 
Comisiones variables pagada~ 
Otras comisiones 

3. Otros flujos de caja provenientes de operacioncs del Fonda 
Rccuperaciones de fa! lidos y otro~ activos adquiridos 
Pagos de Provisiones 
Cobras procedentcs de Ia enajcnaci6n de activos no corriente~ rnantcnidos 

para !a vcnta 

Otras 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES I 
INVERSION FINANCIACION 

-t Flujos de eaja netos par emisi6n de Bonos de titulizaci6n de activos 
Cobras por emisi6n de valores de titulizaei6n 
Pagas par cmisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocac!6n) 

5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros 
Pagos por adquisiei6n de Derechos de CrCdito 
Pagos par adquisici6n de otras inversiones flnancicra~ 

6. Flujos de caja neto~ par amortizaciones 
Cobras par amortizaci6n de Dercchos de CrCdito 
Co bros por amortizac16n de otros activos tituli:tados 
Pagos par amortizaci6n de valorcs de titulizaci6n 

7. Otros flujos provcnicntcs de operacioncs del Fonda 
Co bros por concesioncs de prCstamos o disposicioncs de crCditos 
Pagos par amortizaci6n de pn!stamos o crCditos 
Cobros Dcrcchos de CrCdito pcndicntcs ingrcso 
Administraciones pllblicas- Pasivo 
Otros deudares y acreedores 

Cobras de Subvenciones 

C) INCREMENTO(+) DISMINUCI6N (-)DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 

Efectivo o cquivalcntes al comicnzo del cjercicio. 

Efectivo o equivalcntcs al final del ejcrcicio. 

Miles de euros 

01.01.2014-
J0.11.2014 

3.658 

5JQ3 
(900) 

(346) 

(70) 

(427) 
(5) 

(36) 

271 
( IS2) 

(4.386) 

60.147 

(70.295) 

(5.742) 
11.504 

(728) 

14.140 
13.412 
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IM CFS RMBS !, FTA 

Informe de Gesti6n 

Ejercicio 2014 

1. El fondo de titulizaci6n. Antecedentes 

OMO:L52l65 

IM CFS Rl\1BS 1, Fondo de Titulizaci6n de Activos, en adelante el "Fonda", se constituy6 
mediante escritura pUblica el 14 de diciembre de 2012, por InterMoney Titulizaci6n, Sociedad 
Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. ante el notario de Madrid D. Antonio Huetta Tr6lez, con el 
nUmero de protocolo 4.472, agrupando 6.983 PrCstamos Hipotecarios concedidos a personas fisicas 
residentes y no residentes en Espai'ia, por un importe total de 378.000.000,00€. que con-espondia al 
saldo vivo no vencido de los Derechos de Cni:dito. Dichos Pn~stamos Hipotecarios fueron 
concedidos por Citifin S.A. E.F.C. 

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, esti inscrita en el Registro de 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n de Ia Comisi6n Nacional del Mercado de Valores 
con el nl1mero 10. InterMoney Titulizaci6n tiene a su cargo Ia administraci6n y representaci6n 
legal del Fondo. 

La verificaci6n e mscnpci6n en los registros oficiales, por parte de Ia Comisi6n Nacional del 
Mercado de Valores, del Infonne de los Auditores de Cuentas, de los docurnentos acreditativos y del 
Folleto de Emisi6n tuvo Iugar con fecha 13 de diciembrc de 2012. 

Con fecha 14 de diciembre de 2012, se procedi6 a Ia emisi6n de los Bonos de Titulizaci6n por un 
importe nominal de 283.500.000€, en una sola Serie (Se1ie A) integrada por 2.835 Bonos. Asimismo 
se otorg6 el Pr6stamo B por valor de 94.500.000€. El valor nominal de cada Bono era de 100.000€. 
En Ia Fecha de Desembolso del Fondo, los Bonos A disponian de una calificaci6n definitiva de A 
(sf) por parte de FITCH Rating Espana, y de A (sf) por parte de DBRS Ratings Limited. El Prestamo 
8 no tiene calificaci6n. La Fecha de Desembolso fue el 21 de diciembre de 2012. 

El Fondo se ha liquidado anticipadamente el 22 de diciembre de 2014 y se extinguir<i en los 
supuestos descritos en el apartado 4.4.4 del Docurnento de Registro. 

2. Situaci6n actual del Fondo 

2.1 Principales datos del activo 

La Sociedad Gestora, para proceder a Ia liquidaci6n y cancelaci6n del Fondo, ha efectuado Ia 
venta integra de los Prestamos Hipotecarios a! Cedente. 

Teniendo en cuenta que el Fondo se ha liquidado anticipadamente el 22 de diciembre de 2014, el 
siguiente cuadro refleja los datos de Ia cartera y el Fondo hasta el Ultimo cierre mensual previo a 
Ia fecha de Iiquidaci6n anticipada, es decir, los datos mostrados a continuaci6n son a 30 de 
noviembre de 2014. 
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< arh:1.1 t.'un 
lnl.ll ( :11 tt.·r.J impagu f l)l) tli.1, 

( ar.u.:lt.'ll'llll':ts de 1.1 nnlt.'t,t I nidal (2) (I) (I) ('altt.•t:.ll.tllid.l (4) 

I) Datos Generales 
\'imH.·ro de Prfstamos 
'\{nnc-ro de Deudorcs 
Safdo Pendkntc 
Saldo Pendicntc Nn Vc-nrido 
Saldo Pendicnte Medio 
!\1ayor PrCstamo 
Seasoning :Vledio Pond. (nwscs) 
Vencimicnto :vlcdio Pond. (mescs) 
'% snbre Saldo Pcndiente 

6.9~) 

(1.9:-\1 

17R.OIJO.OOO 
3 7R.OOO.OOO 

54.131 
1.295.2! 3 

110 
227 

5.922 
5.921 

279.512.207 
~79.-:.!-67.5.".~ 

·l7.1 99 
J R9J,4! 

]_;~ 

2t)5 

100% 

12 
12 

57!.578 
566.! 65 

4-7.6::1 l 
84.94) 

!]9 
:::29 

·~~. snhrc "!,, ,ohn· ( ·.u lt.•ra 

.i2 
'0 ·'-

i .954-.95(1 
!.927.:244 

61.092 
140.(,(,1 

111 
221 

t.':-trtt.·ra 'Y,, 'ohn.• I otal ron illljMgu t- 9U •y,, \olu l' ( :tr ter41 

( ar.u. tt.·n,lit·a, til' l.t l'<ll h.' I ,1 I nidal ( 2) ( alll'f,l (I) dtas (I ) 1-:tllida 

2) Concentrac16n por deudor 
;\·1ayor cl<:udoJ· 
10 \hl~'or dcudor 
25 .\laynr dcudor 
3) Tipo de Interes 
Va1·iahlc 
Tipo (ntcrCs \1t.~din Pond. ('1';.) 

\rargcn 'Icdio Pond. (o/t,) 

4) Distribuci6n geogratica por 
deudor 
Andalucia 

\'alcnda 
\lad rid 
Cafaluiia 
01ms 
5)Distribuci6n de Ia Garantia 
.\ndalucia 
V:o~kncia 

\lad rid 
Cataluila 
Desconncido 
Asturias 
Otros 
LTY (3) 
6)Tipo de Garantia 
Garantia Hipotccaria 
01Tas Garantias 
I) Excluidos fallidos 

0.34 <_'.(, 

!.22 ·~-;. 

2,19 °'o 

1 ()() ·;-:, 

2,94 °."o 

l _.:1-\) •: n 

27,6:-: \;.;, 
19,:-l:'i ()~. 

15.41 ··.;, 
I l,i\6 ';-;, 

25,21 (l' 
.'<) 

25,04 '\; 
14.7>7 u,;J 
15.1..1. u,;, 

~.:::::..;; "·;) 

7 . .:::)\ ";) 
2,25 ".·;) 

27,65 11
•(; 

5~.7.1 ·~·i) 

JOO n.,J 

0.00 

2) Situaci6n de los prestamos en Ia Fecha de 
Constituci6n 
3) SOlo para los prestamos con garantia hipotecaria 
4) Prestamos con impago igual o superior a 120 
dias o considerados como fallidos segUn definiciOn 
del Folleto 

0,43 q:, N .. \. 
I .43 ·~-, N.A. 
2,() I ., ., "-: _,\_ 

100':-;, 1 00?-;, 
2,0~ 10

•o 2.2) 0
';, 

1.47 ·~-;, l.T2 '.'.;, 

1X.47 '% :n.o\) ~~-;. 

19.95 .,. 21,24% " 
14.(1_~ ·~-;. X.70 ".;, 
l j.(,) o.;, I X.71 1;-;, 

25).9 11 l1 17. !9 °/,1 

25,76 ".'., .., 1 J") ". 
~! ·-- " 

14.57 "·0 2.X9% 
1..t}6 '\, 0.00% 

s: ........ •\• I R.l I 
,,. 

• ··'·' n ., 
(1,(16 •:;, 0.00 n~l 
2,21) ·~·,., ll'\.(17 ·;-;, 

::::x.u:::. '1,(, :;f-:.:'1 q, . ., 
53. j 3 ·~·:) 65.24 •:-;, 

JOO no 100 °·0 

0.00 0.00 

NA 
NA 
\LA. 

1 00 '~-;. 

2,."1..7 ·~·;, 

1.~3 n.;, 

20.01 n.;, 
2X.59 "· .,, 
14.111 " _.,, 
16.i X'';, 
21 ,2() o/,~ 

l5A5 '~-;~ 

]R)q '" " 
1-l.O I 0.' 

·" 
rl, l)l'{ (~'n 

i9.94 n;, 
:.l)6n.;, 

21 ,X5 °/o 

65.96 (~<) 

l on o_,,, 

0.00 
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2.2 Principales datos del pasivo 

TRES CENTIMOS 
DEEUR 

3 

A 3 I de diciembre de 2014, Ia totalidad de los Bonos y de los Pr6stamos Subordinados se 
encuentran pagados, y por tanto, amortizados. 

3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1 Riesgos vinculados a Ia cartera de activos 

Los riesgos vinculados a Ia cartera de actives eran: 

La morosidad y los fallidos (ver punta I del apartado 2.1 ). 

Los derivados de Ia cone-entraci6n: por deudor y geogr3fica, (ver puntas 2, 4 y 5 
respectivamente del apartado 2.1). 

Los relacionados con las garantfas de los pr6stamos: porcentaje de pr6stamos con garantfa 
hipotecaria y ratio LTV (ver punta 6 del apartado 2.1 ). 

3.2 Riesgo de contrapartida 

Dentro del proceso de liquidaci6n anticipada del Fonda, se han cancelado todos los contratos que 
mantcnia el mismo con terceros. Excepcionalmente, se ha mantenido abierta !a Cuenta de 
Tesoreria que el Fondo disponia en el Agente Financicro para poder hacer frente a los gastos que 
se han incun·ido en el proceso de Iiquidaci6n anticipada. 
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4. Evoluci6n del fondo en el ejercicio 2014 

4.1 Amortizaci6n anticipada 

La tasa de amortizaci6n anticipada del fondo a fecha del Ultimo cierre mensual previo a la fecha 
de liquidaci6n anticipada fue del 13,96%. 
El siguiente gnifico muestra Ia evoluci6n de 1a amot1izaci6n anticipada desde el inicio de Ia 
operaci6n hasta el Ultimo cierre mensual previo a Ia fecha de liquidaci6n anticipada: 

Prepayment Rates 

70 % --······-···-···-·······--·········-···-··-·····-····----··-····-···-··+·--·······---··- ·--···--·-····---············-··-··· 

65 % ------------------------------------------------------------------------~~-----------------------------------------------------
60 % -----------------------·-----------------------------------------------..:.~------------------------------------------------------

55 % -------------·---------------------------------------------------------i--~-----------------------------------------------------
50 % -----------------------------------------------------------------------l--~--------·--------------------------------------------
45 % ----------------------------------------------------------------------J---+-------------------·----·-----------·-------·-------
40 ~~ ---------------------------------------------------------·------------~----~-----·---·----·-------------------------------------
35 % -----·----··---------------------------------------------------------.L----i--------------------·-------------------------------
30 % -------------------------------------------·-----------------·-------;·----+---·-------------------~---.-----------·-----------
25 % ---------------------------------------------------------------------t------~-------·--·------·-··-i-\ ......................... . 
20 % ---------------·-·--·-----------·------------------------·--··-·----~-------~---------------------!~--\------------·---·--·-----
15 ';\, ----------------------··········------· .. -------------·-····-·-·· ---t--------~---·---------------1-----~-- ·---········· ·--------

1 ~ ~ ~~~~~;~~~~;~;~;~;:~;:~;~~;:~;~~~;.=~=~~:;~;:~;~~;:~~::.:r~~~:~~~~:::E::::r~::~:~~::::=:= 
201212 201303 201306 201309 201312 201403 201406 201409 

........ Monthly 1'U 

- Anual (J:.) 

----life 1~1 1") 

Con fecha II de junio de 2014, Intennoney Titulizaci6n, en nombre y representaci6n del Fondo, 
y CITIFIN S.A., E.F.C. formalizaron un contrato en cuya virtud Citifin recomprO del Fonda un 
total de 174 prf:stamos hipotecarios representados por los correspondientcs Certificados de 
Transrnisi6n de Hipoteca por un precio total de 10.R33.168,07 euros, correspondiente a Ia suma 
del principal pendiente de pago y los intereses vencidos y no pagados de dichos prf:stamos hasta 
el 9 de junio de 2014 asi como los intereses no vencidos devengados por los mismos hasta Ia 
presente fecha. 
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4.2 Morosidad y Fallidos 

Las tasas de morosidad y fallidos a fecha del Ultimo cierre mensual previa a Ia fecha de 
liquidaci6n anticipada se recogen en el punta I del cuadro del apartado 2.1. 

El siguiente gnifico muestra Ia evoluci6n de Ia morosidad y los fallidos desde el inicio de Ia 
operaci6n: 

2,5 'b --

2,0 \· --------- -·-

1,5 % 

1,0 '!, 

0,5 %--

0,0 %· 
201212 201303 201306 

"'3 and < 5 months 

201309 201312 201406 201409 

Defilults ii ): Cun ent Default'> Balance i ?ortfclia s O:·iginal Balcnce 

4.3 Rentabilidad de los activos 

El tipo de interes media de Ia cartera a fecha del Ultimo cierre mensual previa a Ia fecha de 
liquidaci6n anticipada se recoge en el punta 3 del cuadro del apartado 2.1. 

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

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

H(lll\h tk "ildll S.ddtl \illtl]\]/,\llll!l 
lnii .. IL"'L" 

ti!UlJI.ILIIll\ ~I 1::: :::n I I I l 12 211 I I du1 <~Ilk 20 I l \illiH\1/dLIUll 
P ,\)_.!.ddo-, L'll 

2014 

Serie A 257.243.307.30 0,00 257.243.307,30 100,00% 951.539,40 

Prf:stamo 
94.500 000.00 0.00 94.500.000,00 100,00% 903.475,15 

B 

Total 351.743.307,30 0,00 351.743.307,30 100,00% 1.855.014,55 



OMO:L52170 

CLASE 8.' 

6 

4.5 Otros importes pendientes de pago del Fonda 

El 22 de diciembre de 2014 se procedi6 a Ia arnortizaci6n anticipada de todos los pr6stamos 
subordinados concedidos al Fondo. 

Los prCstamos subordinados contratados en Ia Fecha de Constituci6n del Fonda se encuentran 
totalmente amortizados y no hay ningUn importe pendiente de pago. 

Citifin S.A, E.F.C., en su condici6n de prestamista, ha otorgado carta de pago de todas las 
obligaciones que pudieran derivarse para el Fonda de los correspondientes contratos de 
pr6stamo. 

4.6 Acciones rcalizadas por las Agencias de Calificacl6n durante cl ejercicio 

Durante el afi.o 2014 no se ha producido ninguna acci6n por parte de las Agencias de 
Calificaci6n que afecte a! Fondo. 

5. GeneraciOn de flujos de ca_ja en 2014 

Los flujos tinancieros (principal e intereses) generados porIa cartera de activos durante 2014 
han ascendido a 77.6 millones de euros, siendo 71.8 millones en concepto de devoluci6n de 
principal de los prestamos y 5.R millones en concepto de interescs. 
En Ia Fecha de Liquidaci6n Anticipada. el Fondo ingres6 ademis, entrando a fonnar parte de 
los Recursos Disponibles, el importe de Ia venta de los Prestamos Hipotecarios que ascendi6 a 
281.467.162,61€, desglos3ndose este saldo como Saldo Vivo de los Derechos de Creditos No 
Fallidos por importe de 279.512.206,92€ y Saldo Vivo de los Derechos de Credito Fallidos por 
importe de 1.954.955.69€. 

La aplicaci6n de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del Fondo (tal y como se 
definen en el apartado 3.4.6 del MOdulo Adicional del Folleto de Emisi6n) se ha realizado 
siguiendo las condiciones establecidas en el Folleto de Emisi6n (Orden de Prebci6n de Pagos, 
Apartado 3.4.6.4. del Modulo Adicional). 

6. Riesgos y mecanismos de cobertura: mejoras de credito y triggers 

6.1 Principales riesgos de Ia cartera 

Tal y como se ha detallado en el apattado 3 anterior, los principales riesgos de Ia cartera eran Ia 
morosidad y los derivados de Ia concentraci6n geogr3fica y por deudor de Ia catiera. 

6.2 EvoluciOn de las mejoras de credito durante el ejercicio. SituaciOn a cierre comparada con 
situaci6n inicial 

Como principales mejoras de credito, el Fondo contaba con un Fondo de Reserva que en Ia 
Fecha de ConstituciOn ascendia a 11.340.000 euros, y con Ia estructura de subordinaci6n del 
Prestamo B y la Serie A. 

En lo que respecta a! Fondo de Reserva, en Ia Fecha de LiquidaciOn Anticipada del Fondo el 
sal do del mismo ( 11.340.000 euros) entr6 a formar parte de los Recursos Disponibles del Fondo 
para su aplicaci6n a Ia liquidaci6n de las obligaciones de pago del Fondo. 
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6.3 Triggers del Fondo. 

Amortizaci6n de los bonos 

A 31 de diciembre de 2014 como resultado del proceso de liquidaciOn anticipada, los Bonos A y 
el Pri:stamo B se encuentran totalmente amortizados, y por tanto, no es de aplicaci6n Ia 
secuencialidad recogida en Ia documentaci6n del Fondo. 

7. Perspectivas del Fondo 

A 31 de diciembre de 2014las series de Bonos se encuentran arnortizadas en su totalidad. 

7.1 LiquidaciOn y extinci6n del Fondo 

En cumplimiento de los plazas y requisites establecidos en el apartado 4.4.3 del Documento de 
Registro, el Fonda se ha liquidado anticipadamente eJ 2:2 de diciembre de 2014 y se extinguid. 
en los supuestos descritos en el apartado 4.4.4 del Documento de Registro. 

7.2 Hechos posteriores al cierre 

Nose ha producido ningUn hecho relevante desde el cierre del ejercicio. 
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DILIGENCIA DE FIRMAS 

Reunidos los Administradorcs de lntcrrt'klncy TitulizaciOn. Socicdad Gcstora de Fondos de Titulizaci6n. S.A .. 
Sociedad Gestora de IM C'FS RMBS I. Fondo de Titulizacion de Activos, en fccha 20 de mano de 2015, y en 
cumplimiento de Ia Circular 212009, de 25 de maJZO, de Ia C'NMV sobrc normas contables. cucntas anuales, 
estados finaneieros publicos y estados reservados de informaci6n estadf•1ica de los Fondos de Titulizaei6n y las 
modificacioncs incorporadas a esta mediante Ia Circular 412010, de 14 de octubre, de Ia C'.N.M.V, del articulo 
37 del C'6digo de C'omcrcio y demas normativa apficablc, proceden a formular las cuentas anualcs y el informc 
de gcstion de dicho Fondo correspondientcs al ejercicio tcrminado el 31 de diciembre de 2014 e•tendidas en dos 
cjemplarcs, todos cllos en papcl timbrado del Estado, numerados eorrclativamentc e impresos por una eara, 
conforme a continuaci6n sc detalla: 

Ejomplor 

Primer ejemplar 

Segundo ejemplar 

Firmantes 

D. Jose Antonio Trujillo del Valle 

D. Raful Bunzl C""'ka 

D. Javier de Ia Parte Rodrlgw:z 

Documento 

Cuentas anuales 
In forme de Gesti6n 

Cucntas anuales 
lnformc de Gesti6n 

NUmero de- folios en paprl timbrado 

Del OM0152116 al OM0152164 
Del OM0152165 al OMOI52172 

Del OM0152173 al OMOI52221 
Del OMO 152222 al OMO 152229 

o-. Beatriz Senfs Gilman in 

D. l~igo Trincado Boville 
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