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INFORME DE AUDITQRIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T., $.A. {en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulacion de
Activos (en adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas
vy ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabifidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del
Fondo adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativoe de informacion financiera aplicable a la entidad
en Espafia, que se identifica en ia Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de incorreccién material, debida a fraude o
error,

Responsabilidad del avditor

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

Una auditoria requicre la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes
y la informacidn revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluida fa valoracion de los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para
la formulacion por parie de los administradores de la Sociedad Gestora de [as cuentas anuales del Fondo, con
el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
Ia finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también inchuye
la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asl como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

Cpinicn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacin financiera que resulta de aplicacion vy, en particular, con 1os principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Deloitte, $.L. nscrita en el Registre Fercanti] de Madrid, toma 13,650, seccion 8, folio 188, hojs 14-54414, nscripcién 96%. C.LE: 8-79104469
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Pdrrafos de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 6 de la memeoria adjunta, en la que se describe el volumen de derechos de
crédito dudosos y fallidos del Fondo, para los que los Administradores de la Sociedad Gestora han estimado
unas necesidades de correccienes de valor por deterioro que se indican en {a mencionada Nota, Como
consecuencia de lo anterior y de las condiciones establecidas para la amortizacién de los bonos, el Fondo ha
dispuesto parcialmente del Fondo de Reserva constituido con el fin de atender a sus obligaciones de pago,
situdndose éste por debajo del minimo requerido al 31 de diciembre de 2014, segiin se indica en la Nota § de
fa memoria adjunta, Asimismo, tal y como se indica en la Nota 3-g de la memoria adjunta, el Fondo ha
procedido a repercutir la diferencia entre los ingresos y gastos devengados, teniendo en cuenta ei orden inverso
de dicha prelacion de pagos, a los pasivos del Fondo. Esta cuestidn no medifica nuestra opinién

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la
Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre
otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable
que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de ias cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro
trabajo como auditores se timita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
del Fondo.
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IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances a 31 de diciembre de 2014 y 2013>1M

A: CUENTAS ANUALES

1: ESTADOS FINANCIEROS

Miles de euros

Nota 31/12/2014 31/12/2013
ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 71.778 96.262
I. Activos financieros a largo plazo 71.778 96.262
1. Valores representativos de deuda - -
2. Derechos de Crédito 6 71.778 96.262
Arrendamiento financiero 71.452 94.150
Activos dudosos 3.315 9.655
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (2.989) (7.543)
3. Derivados - -
1. Activos por impuesto diferido - -
11l. Otros activos no corrientes - -
B) ACTIVO CORRIENTE 34.353 39.102
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta 9 - -
V. Activos financieros a corto plazo 25.245 29.794
1. Deudores y otras cuentas a cobrar 7 3.406 3.517
2. Valores representativos de deuda -
3. Derechos de Crédito 6 21.839 26.277
Arrendamiento financiero 21.735 26.231
Otros 38
Activos dudosos 6.502 8.156
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (6.898) (8.156)
Intereses y gastos devengados no vencidos 482 -
Intereses vencidos e impagados 18 8
4. Derivados -
5. Otros activos financieros - -
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros - -
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8 9.108 9.308
1. Tesoreria 9.108 9.308
2. Otros activos liquidos equivalentes - -
TOTAL ACTIVO 106.131 135.364

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



IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacién a 31 de diciembre de 2014 y 2013

Miles de euros

Nota 31.12.2014 31.12.2013

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE 79.113 101.338

. Provisiones a largo plazo -
Il.  Pasivos financieros a largo plazo 10 79.113 101.338

1. Obligaciones y otros valores negociables 68.576 96.081

Series no subordinadas 43.076 70.581

Series Subordinadas 25.500 25.500

2. Deudas con entidades de crédito 8.102 1.527

Préstamo subordinado 9.696 9.696

Otras deudas con entidades de crédito - -

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) (1.594) (8.169)

Intereses y gastos devengados no vencidos - -

3. Derivados 2.435 3.730

4. Otros pasivos financieros - -
Ill. Pasivos por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 29.453 37.756
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -

VI. Pasivos financieros a corto plazo 10 29.440 37.743
1. Acreedoresy otras cuentas a pagar - -
2. Obligaciones y otros valores negociables 27.748 36.094
Series no subordinadas 27.705 36.007
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 43 87
3. Deudas con entidades de crédito 1.212 1.044

Préstamo subordinado - -
Otras deudas con entidades de crédito - -

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) (19) (17)
Intereses y gastos devengados no vencidos 29 31
Intereses vencidos e impagados 1.202 1.030
4. Derivados 480 605
5. Otros pasivos financieros - -
VII. Ajustes por periodificaciones 11 13 13
1. Comisiones 13 13
Comisién sociedad gestora 5 5
Comisién administrador 138 127
Comision agente financiero / pagos 2 2
Comision variable - resultados realizados 11.931 11.931
Comision variable — resultados no realizados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (12.068) (12.057)
Otras comisiones 5 5
2. Otros - -
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (2.435) (3.730)
VIII. Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo (2.435) (3.730)

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
XI. Gastos de constitucion en transicion - -

TOTAL PASIVO 106.131 135.364




IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Miles de euros

Nota 2014 2013

1. Interesesy rendimientos asimilados 3.047 3.870
Derechos de Crédito 6 3.042 3.830
Otros activos financieros 5 40
2. Interesesy cargas asimilados (607) (671)
Obligaciones y otros valores negociables 10 (437) (503)
Deudas con entidades de crédito 10 (170) (168)
Otros pasivos financieros - -
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos efectivo (neto) (1.627) (2.416)
A) MARGEN DE INTERESES 813 783
4. Resultado de operaciones financieras (neto) - -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacion - -
7. Otros gastos de explotacion (63) (1.797)
Servicios exteriores - -
Servicios de profesionales independientes - -
Servicios bancarios y similares - -
Tributos - -
Otros gastos de gestidn corriente (63) (1.797)
Comision de sociedad gestora (30) (30)
Comisién administrador (12) (15)
Comision del agente financiero (10) (12)
Comision variable — resultados realizados - (1.726)
Otros gastos (12) (14)
8. Deterioro de activos financieros (neto) 6 5.812 (3.082)
Deterioro neto de Derechos de Crédito (-) 5.812 3.082
9. Dotaciones a provisiones (neto) 9 - -
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta 9 - -
11. Repercusién de pérdidas (ganancias) 10 (6.562) 4.096

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12. Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO - -




IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014

y 2013
Miles de euros
2014 2013
A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIE’NTES DE ACTIVIDADES 861 1.718
DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 804 575
Intereses cobrados de los activos titulizados 3.032 3.848
Intereses pagados por valores de titulizacion (480) (518)
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados (1.753) (2.801)
Intereses cobrados de inversiones financieras 5 46
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito - -
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (52) (54)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (30) (30)
Comisiones pagadas por administracion de los préstamos - -
Comisiones pagadas al agente financiero (10) (10)
Comisiones variables pagadas - -
Otras comisiones (12) (14)
3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 109 1.197
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos - -
Pagos de Provisiones - -

Cobros procedentes de la enajenacién de activos no corrientes mantenidos para la
venta ) )
Otros 109 1.197
B) FLUJOS DE EFECTIVOIPROCEDENTESIDE ACTIVIDADES / (1.061) (4.446)

INVERSION FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de Bonos de titulizacion de activos
Cobros por emision de valores de titulizacion - -
Pagos por emision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacién) - -

5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
Pagos por adquisicion de Derechos de Crédito - -
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras - -

6. Flujos de caja netos por amortizaciones (8.988) (7.338)
Cobros por amortizacion de Derechos de Crédito 26.818 36.644
Cobros por amortizacion de otros activos titulizados - -
Pagos por amortizacidn de valores de titulizacion (35.806) (43.982)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 7.927 2.892

Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos - -
Pagos por amortizacidn de préstamos o créditos - -
Cobros Derechos de Crédito pendientes ingreso 7.927 2.892
Administraciones publicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores - -

Cobros de Subvenciones - -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (200) (2.728)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 9.308 12.036

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 9.108 9.308

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



IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2014y 2013

Miles de euros

31.12.2014 31.12.2013

1. Activos financieros disponibles para la venta
1.1. Ganancias (pérdidas) por valoraciéon
1.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion - -
1.1.2. Efecto fiscal - -
1.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
1.3. Otras reclasificaciones - -

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles para la venta - -

2. Cobertura de los flujos de efectivo
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracién

2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracidn (332) 915
2.1.2. Efecto fiscal - -
2.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 1.627 2.416

2.3. Otras reclasificaciones - -
2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo (1.295) (3.331)

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables N -

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
directamente
en el balance del periodo
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -
3.1.2. Efecto fiscal - -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias - -

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

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



IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2014

2: BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Naturaleza y Actividades Principales

Constitucion y naturaleza juridica

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo) se

constituyd mediante escritura publica el 29 de junio de 2006, agrupando
inicialmente un importe total de Derechos de Crédito derivados de operaciones de
arrendamiento financiero (mobiliario e inmobiliario) o de cualquier otro tipo de
activos crediticios para financiar en el curso ordinario de su actividad a empresarios
o empresas no financieras catalanas, de los que al menos el 80% sean Derechos de
Crédito frente a pequefias y medianas empresas, de 500.000 miles de euros. Con la
misma fecha se emitieron Bonos de Titulizacién de Activos, por importe de 500.000
miles de euros (Nota 10) siendo la fecha de desembolso que marca el inicio del
devengo de los intereses de los Bonos el 4 de julio de 2006.

Con fecha 28 de junio de 2006, la Comisidon Nacional del Mercado de Valores inscribio

en sus registros el folleto informativo de constitucidon del Fondo y de emisién de los
Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, y tendrd

el caracter de abierto y renovable por el activo y cerrado por el pasivo. El Fondo esta
integrado en cuanto a sus activos, por los arrendamientos financieros cedidos por
Banco Sabadell, S.A. (la Entidad Cedente), en el momento de la constitucion y en
momentos posteriores a ésta. La Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,
realizard adquisiciones semestrales de Derechos de Crédito adicionales en cada una
de las fechas de reposicion del periodo comprendido entre la fecha de constitucién y
el 24 de enero de 2009; y en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion
emitidos, el Préstamo para Gastos Iniciales, el Préstamo Subordinado para el Fondo
de Reserva y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo
sea nulo.

Adicionalmente, el Fondo ha concertado una permuta financiera de intereses (swap)

para cubrir el riesgo de tipo de interés.

Los Bonos de la Serie A (G) cuentan con un aval de la Generalitat de Catalunya que

cubre tanto el principal como los intereses de dichos Bonos.



El Unico objeto del Fondo es la transformacion de los Derechos de Crédito que adquirié
la Entidad Cedente en valores de rentas fijas homogéneas estandarizadas, y por
consiguiente, susceptible de negociacién en mercados de valores organizados.

Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A (en adelante,
la “Sociedad Gestora”) tiene a su cargo la administracion y representacién legal del
Fondo. Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, le corresponde
en calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa de los
intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes
acreedores del mismo. Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién, S.A. figura inscrita en el registro especial de la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 10.

La gestidn y administracion de los Derechos de Crédito corresponde a Banco Sabadell,
S.A. La Entidad Cedente no asume ninguna responsabilidad por el impago de dichos
préstamos, obteniendo por dicha gestidon una contraprestacién trimestral. Asimismo,
la Entidad Cedente obtendra una cantidad variable y subordinada que se devengara
trimestralmente igual a la diferencia entre los ingresos y gastos del Fondo. En el caso
de que dicha diferencia entre los ingresos y gastos fuese negativa, se repercutird de
acuerdo alo indicado en la Nota 3.

Las cuentas de tesoreria del Fondo se depositan en Barclays Bank, PLC, sucursal en
Espafia (Agente de pagos). Banco Sabadell, S.A. concedid dos préstamos
subordinados al Fondo (véase Nota 10). Adicionalmente el Fondo tiene contratado
un derivado de cobertura con Banco Sabadell, S.A. (véase Nota 13).

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la
memoria, de la que forman parte los estados financieros publicos S.05.1, S.05.2,
S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del estado S.06,
adjuntos en el Anexo. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros
contables que del Fondo mantiene su Sociedad Gestora y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al
Fondo, que es el establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores (modificada por la Circular 4/2010, de 14 de
octubre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores), de forma que muestran la
imagen fiel de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los
resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado
durante el ejercicio terminado en esa fecha.



Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formulados por los Administradores de su

Sociedad Gestora, se encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de
Administracion de la mencionada Sociedad Gestora. No obstante, se estima que
seran aprobadas sin cambios.

(b) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas

anuales teniendo en consideracién los principios contables y las normas contables de
aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe
ningun principio contable o criterio de valoracidn que, siendo obligatorio, haya
dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no
obligatorios.

(c) Aspectos criticos de la valoracidn y estimacidn de la incertidumbre

Los resultados son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoracion

En

y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas
contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 3.

la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente,
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para
cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos y gastos que figuran registrados
en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de posibles
pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (véanse
Notas 3 y 6), al valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse
Notas 3 y 13) y a la cancelacién anticipada, en su caso. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que
se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable
en vigor.

(d) Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos

comparativos, con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas
anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio
anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de la Norma 282 de la citada
Circular, por lo que, la informacién contenida en esta Memoria referida al ejercicio
2013 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion



(3)

(e)

(f)

(g)

(h)

(i)

relativa al ejercicio 2014 vy, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del
Fondo del ejercicio 2013.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
flujos de efectivo y del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de
forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos, se ha
incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningun error
significativo que haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las
cuentas anuales del ejercicio 2013.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2014 y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se
ha producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su
importancia relativa fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales.

Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacidn de cuestiones medioambientales.

Empresa en funcionamiento

Los Administradores han considerado que la gestion del Fondo continuara en un futuro
previsible, por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene el
propdsito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisidn
global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacidn total. Asimismo,
dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan
diferencias significativas cuando se efectue la liquidacién de los mismos.

Normas de Registro y Valoracion

En

la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2014, se
han aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién, de
acuerdo con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo y sus modificaciones
posteriores:



(a) Definicién y clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de su presentacién y
valoracion

(i) Definicion

- Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en
una entidad y, simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de
capital en otra entidad.

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

(ii) Clasificacion de los activos financieros

- Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracién, en
los siguientes epigrafes del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas
corrientes mantenidas por el Fondo en instituciones financieras, para poder
desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el fondo de reserva
mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

- Derechos de crédito: Incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del
proceso de titulizacién y se clasifican, a efectos de su valoracién, como
“Préstamos y partidas a cobrar”.

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo,
de los derivados designados como instrumentos de cobertura en coberturas
contables.

- Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los
derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto, diferente
de los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad de los



deudores se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a
cobrar”.

(iii) Clasificacidn de los pasivos financieros

- Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacién y valoracién, en
los siguientes epigrafes del balance:

- Obligaciones y otros valores negociables: Incluye, en su caso, las obligaciones,
bonos y pagarés emitidos por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicién de
sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos y
partidas a pagar”.

- Deudas con entidades de crédito: Incluye, en su caso, las deudas contraidas con
entidades de crédito, con el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos
de valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, en contra del
Fondo, de los derivados designados como instrumentos de cobertura en
coberturas contables.

- Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totalidad de las cuentas
a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican,
a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”.

(b) Reconocimiento de ingresos y gastos

(i) Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Préstamos vy
partidas a cobrar” se valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn), incluyendo los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, dichos activos
se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en
el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo no superior a tres meses se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo sea totalmente inmaterial.

(ii) Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoraciéon, como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo



evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de
transaccidon directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, dichos
pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados” de la cuenta de pérdidas
y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a tres meses se valoran
a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo
sea totalmente inmaterial.

Se considerardn, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes
de direccion y aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la Sociedad
Gestora si hubiere, las tasas del Organo Regulador, los costes de registro de los
folletos de emisidn y los costes derivados de la admisidon a negociacién de los
valores emitidos, entre otros.

(iii) Operaciones de cobertura

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros para la gestidn de los riesgos de
sus activos y pasivos (“derivados de cobertura”).

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

De variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones,
entre otras, en el tipo de interés y/o tipo de cambio al que se encuentre sujeto la
posicion o saldo a cubrir (“cobertura de valores razonables”);

De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos
financieros, compromisos y transacciones altamente probables que se prevea llevar
a cabo (“cobertura de flujos de efectivo”).

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

En el momento de la contrataciéon de la cobertura se espera que, en condiciones
normales, ésta actle con un alto grado de eficacia (“eficacia prospectiva”).

Exista una evidencia suficiente de que la cobertura fue realmente eficaz durante toda
la vida del elemento o posicién cubierto (“eficacia retrospectiva”).

Haberse documentado adecuadamente que la contratacion del derivado financiero
tuvo lugar especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o
transacciones y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa cobertura



siempre que esta forma sea coherente con la gestion de los riesgos propios que
lleva a cabo el Fondo.

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a

Si

coberturas de flujos de efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracion
de las coberturas de los flujos de efectivo, la parte eficaz de la variacion del valor
del instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe “Ajustes
repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del
balance, hasta el momento en que ocurran las transacciones previstas;
registrdndose entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. La variacién de valor
de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacién, por su
inefectividad o por cualquier otra causa, no cumple los requisitos indicados
anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser considerado como
un “derivado de negociacion”.

Cuando se interrumpe la “cobertura de flujos de efectivo”, el resultado acumulado del

La

instrumento de cobertura, reconocido en el epigrafe “Ajustes repercutidos en el
balance de ingresos y gastos reconocidos — Coberturas de flujos de efectivo” del
pasivo del balance (mientras la cobertura era efectiva), se continuara reconociendo
en dicho epigrafe hasta que la transaccion cubierta ocurra, momento en el que se
registrara en resultados; salvo que se prevea que no se va a realizar la transaccion,
en cuyo caso se registran inmediatamente en resultados.

fuente de riesgo de modelo mas importante en los derivados proviene de la
estimacion de la correlacién entre probabilidades de impago. El Credit Valuation
Adjustment (CVA) es un ajuste a la valoracién como consecuencia del riesgo
asociado a la exposicion crediticia que se asume con cada contrapartida. Por otro
lado, el Debit Valuation Adjustment (DVA) es una ajuste como consecuencia del
riesgo propio del Fondo que asumen sus contrapartidas.

Como norma general, el cdlculo de CVA es el producto de la exposicion esperada

positiva por la probabilidad de incumplimiento, multiplicando el resultado por la
severidad, es decir, por la pérdida estimada en caso de incumplimiento de la
contraparte. Analogamente, el DVA se calcula como el producto de la exposicion
esperada negativa por las probabilidades de incumplimiento y multiplicando el
resultado por la severidad de los activos del Fondo. Ambos calculos estan
realizados sobre todo el periodo de la exposicidn potencial.

Dado que el riesgo de crédito propio (DVA) se esta incorporando en el nocional del

swap, no ha sido preciso ningun ajuste adicional por dicho concepto.



En relacién con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado por la exigencia de
constitucién de depdsitos de garantia u otro tipo de colateral en el supuesto de que
se incumplan niveles minimos de rating de las contrapartes, con lo que el impacto
de considerar dicho aspecto no ha sido significativo.

(iv)Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos
financieros se registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias;
diferenciando entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y
conceptos asimilados (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos
asimilados” o “Intereses y cargas asimiladas”, segun proceda); y las que
correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo
“Resultado de Operaciones Financieras” de dicha cuenta de pérdidas y ganancias.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se
interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente
como dudosos.

(v) Valor razonable de los activos y pasivos financieros

Dada la naturaleza y composicién de los activos y pasivos financieros del Fondo,
excluidos los derivados financieros cuya descripcion se detalla en el apartado iii. de
esta Nota, los vencimientos residuales de aquellos activos y pasivos financieros
remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como la desviacidn porcentual existente
con respecto a los tipos de interés actuales de mercado, el valor razonable de los
activos y de los pasivos y activos financieros del Fondo a 31 de diciembre de 2014 y
2013 no difiere significativamente de sus correspondientes valores en libros a
dichas fechas.

(c) Deterioro del valor de los activos financieros

(i) Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su
valor en libros para reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia
objetiva de que se ha producido un evento, o el efecto combinado de varios de
ellos, que dan lugar a un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se
estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantias reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del
instrumento o figuren en la informacion facilitada a los titulares de los pasivos
emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su



realizacion menos el importe de los costes necesarios para su obtencidn y posterior
venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucidn de la garantia.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros,
por causa de su deterioro, se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
del periodo en el que tal deterioro se manifiesta, utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Las recuperaciones de las
pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro
deja de existir o se reduce y tendran como limite el valor en libros del instrumento
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2009, en el célculo de las pérdidas por
deterioro de un grupo de activos financieros se prevé la posibilidad de utilizar
modelos basados en métodos estadisticos. En este sentido, la Sociedad Gestora del
Fondo considera que la metodologia mas representativa para la estimacion del
deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas
de dichos activos es la basada en la estimacidn de los porcentajes de deterioro, de
acuerdo con la antigliedad de la deuda vencida e impagada y con el calendario
previsto en la Norma 132 de la Circular 2/2009 de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores.

(i) Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos
coincide con la diferencia entre sus respectivos valores en libros y los valores
actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se presentan minorando los
saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se
lleva a cabo individualmente para todos los instrumentos de deuda.

(d) Periodificaciones (activo y pasivo)

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gestion del Fondo y
de administracién de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asi como la
remuneracion variable correspondiente a la Entidad Cedente, devengadas en el
periodo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes de pago a
dicha fecha.

Asimismo, estos epigrafes del balance incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diversa
naturaleza devengados en el periodo y pendientes de pago o cobro,
respectivamente.



(e) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

(i) Ingresosy gastos por intereses

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente
en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de
su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a
excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro.

(ii) Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
(iii) .Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios
distintos, segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediacién financiera por
parte de la Entidad Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota.

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados por
la Sociedad Gestora, que se prolongan en el tiempo, se difieren durante la vida de
tales transacciones o servicios.

- Los que surgen en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular,
se reconocen cuando se realiza el acto singular que los origina.

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a su valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias, se reconocen en el momento de su cobro.

(f) Remuneracidn variable

La remuneracion variable como consecuencia de la intermediacién financiera se
determina como la diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos y los gastos,
incluidas las pérdidas de ejercicios anteriores, si las hubiese, devengados por el
Fondo de acuerdo al cierre de su contabilidad, que incluyen, entre otros, las
pérdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribucién
devengado en el periodo, distinto de esta remuneracidn variable a percibir por la
Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacion



constitutiva del Fondo. Se exceptuan de dicha diferencia la propia remuneracion
variable y el gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados sea positiva, se
utilizard en primer lugar, para detraer, en su caso, las pérdidas de periodos
anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo. Si tras la
detraccién, contintan existiendo pasivos corregidos por imputacién de pérdidas, no
se procederd a registrar remuneracion variable alguna. En consecuencia, sélo se
producird el devengo y registro de la remuneracion variable cuando no existan
pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.

(g) Repercusidn de pérdidas

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al
apartado f) anterior, sea negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo,
a través de la cuenta correctora de pasivo “Correcciones de valor por repercusion
de pérdidas” del pasivo del balance, registrdandose un ingreso en el epigrafe
“Repercusién de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias
(véanse Notas 1, 10 y 11). Dicha repercusién se realiza comenzando por la cuenta
de periodificacion de la comisién variable, devengada y no liquidada en periodos
anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta el
orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

(h) Régimen de tributaciéon

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades. La actividad no
se encuentra sujeta al Impuesto Sobre el Valor Aiadido. El gasto, en su caso por el IS de
cada ejercicio se calcula sobre el resultado econémico, corregido por las diferencias
permanentes de acuerdo con los criterios fiscales y consideradas las diferencias
temporarias en caso de existencia.

Dado que en los ejercicios 2014 y 2013 la base imponible resultante de la actividad del Fondo
ha sido de cero, no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios
(véase Nota 14).

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



(i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no

tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.

(j) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de

efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos
y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de
baja de dicho balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando
se adquieren (bien con la intencion de cancelarlos, bien con la intencion de recolocarlos
de nuevo).

(k) Compensacién de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe

(1

neto— los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion; teniendo la intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el
activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Estados de flujos de efectivo

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo
de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser
calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversiéon y financiacién: las de adquisicién, enajenacién o
disposicidon por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no
incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que
producen cambios en el tamafio y composicion de los activos y pasivos que no
forman parte de las actividades de explotacion.

- A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se han considerado
como “efectivo o equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de
gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo



considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas
corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos
liguidos equivalentes — Tesoreria” del activo de los balances.

(m) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo
“Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del
balance.

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

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

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segun lo
dispuesto en las normas de valoracién adoptadas.

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

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

(n) Clasificacién de activos y pasivos — Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o
realizacion se estima que se produzca en el plazo maximo de un afio desde la fecha de
cierre de balance, clasificandose en caso contrario como no corriente.

(4) Erroresy cambios en las estimaciones contables

Durante los ejercicios 2014 y 2013 y hasta la fecha de formulacidn de las Cuentas Anuales no
se ha producido ningln 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 Administracion de la Sociedad Gestora.

3: INFORMACION FINANCIERA

(5) Riesgos asociados a instrumentos financieros

Las actividades del Fondo estdn expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(riesgo del tipo de interés), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de amortizacion
anticipada. Estos riesgos son gestionados por la Sociedad Gestora a través de un proceso
de identificacidn, medicién y seguimiento continuo.



Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones
adversas de los tipos de interés de los activos y pasivos.

e Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los flujos de caja o al valor razonable de los instrumentos financieros. En
concreto, surge como consecuencia de que los préstamos titulizados tengan un tipo de
interés (por ejemplo EURIBORH) distinto al tipo de interés de los Bonos de titulizacién
(EURIBOR 1M) y los vencimientos de dichos activos y pasivos no sean coincidentes.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo contraté en la Fecha de Constituciéon una
permuta financiera de intereses que intercambia los flujos de los préstamos por el de
los bonos mas un margen, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos
futuros esperados del Fondo tendrian los distintos indices de referencia para activos y
pasivos, asi como las distintas fechas de revisién y liquidacién.

Riesgo de liquidez

El riesgo de Liquidez hace referencia a la capacidad de una institucion para hacer frente a
todos sus compromisos de pagos tanto en situaciones de normalidad como en
determinadas situaciones excepcionales. Este riesgo se deriva basicamente de los
desfases que se producen entre los vencimientos de activos y pasivos (entradas vy
salidas de fondos) del Fondo en las diferentes bandas temporales.

El Fondo tiene contratados desde la Fecha de Constitucion una serie de servicios
financieros que mitigan las consecuencias derivadas de este tipo de riesgos de acuerdo
con los requisitos establecidos por las agencias de calificacion para otorgar la
calificacion a los Bonos emitidos.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes del Fondo asi como del impago del
conjunto de Derechos de Crédito de la cartera titulizada del Fondo.

Sin embargo, dada la estructura del Fondo, las pérdidas ocasionadas por este riesgo seran
repercutidas de acuerdo al orden de prelacion de pago a los acreedores del Fondo.



Tabla 5.1: exposicion total al riesgo de crédito:

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los

ejercicios 2014 y 2013.
Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013
Derechos de Crédito 93.617 122.539
Deudores y otras cuentas a cobrar 3.406 3.517
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 9.108 9.308
Total Riesgo 106.131 135.364

Riesgo de amortizacion anticipada

El riesgo de amortizacidn anticipada total o parcial, es trasladado a los bonistas ya que los
flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro dependerdn
directamente de los pagos que periddicamente realicen los deudores de los Préstamos
Hipotecarios. En la medida que se produzcan pagos extraordinarios, por cancelaciones
anticipadas, los flujos de caja podran diferir de los esperados en el momento de la
adquisicion de los Derechos de Crédito.

(6) Activos financieros

Este epigrafe recoge principalmente los Derechos de Crédito que Banco Sabadell, S.A ha
cedido al Fondo. Dichos Derechos de Crédito se derivan de operaciones de
arrendamiento financiero (mobiliario e inmobiliario) o de cualquier otro tipo de activos
crediticios para financiar en el curso ordinario de su actividad a empresarios o empresas
no financieras catalanas, de los que al menos el 80% sean Derechos de Crédito frente a
pequeinas y medianas empresas

Con fecha 4 de julio de 2006, se produjo la cesidn efectiva de los Derechos de Crédito, por
importe de 500.000 miles de euros.



Tabla 6.1: activos financieros a 31 de diciembre de 2014 y de 2013:

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

Miles de euros

Miles de euros

2014 2013
Corriente No corriente Total Corriente No corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar (nota 7) 3.406 - 3.406 3.517 - 3.517
Derechos de Crédito
Participaciones hipotecarias - - - - - -
Certificados de transmision hipotecaria - - - - - -
Préstamos a PYMES - - - - - -
Arrendamientos financieros 21.735 71.452 93.187 26.231 94.150 120.381
Otros - - - 38 - 38
Activos Dudosos 6.502 3.315 9.817 8.156 9.655 17.811
Correcciones de valor por deterioro de activos (6.898) (2.989) (9.887) (8.156) (7.543) (15.699)
Intereses devengados no vencidos 482 - 482 - - -
Intereses vencidos e impagados 18 - 18 8 - 8
Total 25.245 71.778 97.023 29.794 96.262 126.056

El epigrafe “Otros” recoge a 31 de diciembre de 2013 el importe por principal vencido de los
Préstamos Hipotecarios con antigiiedad inferior a tres meses, por lo que dichas
operaciones no se encuentran clasificadas como activos dudosos.



Tabla 6.2: detalle y movimiento de los Derechos de Crédito, para los ejercicios 2014 y
2013:

El detalle y movimiento de los Derechos de Crédito para los ejercicios 2014 y 2013 es el

siguiente:
Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013
Saldo inicial del ejercicio 137.749 177.285 (*)
Adquisicion de derechos de cobro - -
Amortizacion ordinaria 22.736 29.163
Amortizacién anticipada 4.081 7.482
Amortizaciones previamente impagadas 7.928 2.891
Derechos de crédito dados de baja por adjudicacién/dacién de bienes - -
Importe de Principal Fallido desde el cierre anual anterior - -
Saldo final cierre del ejercicio 103.004 137.749 (*)

(*) No incluye 481 y 482 miles de euros en concepto de intereses devengados por activos dudosos al 31
de diciembre 2013 y 2012, respectivamente.

Tabla 6.3: movimiento de los activos dudosos durante los ejercicios 2014 y 2013:

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

Miles de euros

31.12.2014 31.12.2013
Saldo inicial del ejercicio 17.329 14.146
Altas 899 6.050
Bajas (8.411) (2.347)
Otros - -
Saldo final cierre del ejercicio 9.817 17.849

Nota: los saldos inicial de 2014 descuadra con el final de 2013 por el ajuste de la mora de interés de dudosos.



Tabla 6.4: movimiento de las correcciones de valor durante los ejercicios 2014 y 2013:

El movimiento de las correcciones de valor durante los ejercicios 2014 y 2013 es el
siguiente:
Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013

Saldo inicial del ejercicio 15.699 12.617
Dotaciones 639 4.856
Utilizacion de fondos - -
Recuperaciones (6.451) (1.774)
Otros - -

Saldo final cierre del ejercicio 9.887 15.699

Tabla 6.5: movimiento correspondiente a las condonaciones y devengo de los intereses
de los Derechos de Crédito durante los ejercicios 2014 y 2013:

Los intereses devengados durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2014 y 2013 ascienden a un importe 3.042 y 3.830 miles de euros respectivamente, de
los que un importe de 482 miles de euros se encuentran pendientes de cobro a 31 de
diciembre de 2014. Dichos intereses estan registrados en el epigrafe de pérdidas y
ganancias de “Intereses y rendimientos asimilados - Derechos de crédito” y en el
epigrafe del balance de situacion de “Derechos de crédito - Intereses y gastos
devengados no vencidos”.

Tabla 6.6: caracteristicas principales de la cartera a 31 de diciembre de 2014 y de 2013:

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

31.12.2014 31.12.2013

Tasa de amortizacin anticipada 4,29% 5,76%
Tipo de interés medio de la cartera: 2,55% 2,56%
Tipo maximo de la cartera: 6,17% 10,10%

Tipo minimo de la cartera: <1% <1%



Tabla 6.7: plazos de vencimiento del principal de los derechos de cobro del fondo a 31 de

diciembre de 2014 y de 2013:

El desglose de este apartado a cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Vida Residual

Inferior a 1 afio
De 1 a2 afos

De 2 a 3 afios

De 3 a 5 afios

De 5 a 10 afios
Superior a 10 afios

Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013

5.539 5.153
5.180 6.985
12.111 8.683
17.203 29.514
62.044 84.220
927 3.194

Total 103.004 137.749(*)
(*) No incluye 481 miles de euros en concepto de intereses devengados por activos dudosos al31 de diciembre de
2013.
Tabla 6.8: vencimientos estimados de derechos de crédito a 31 de diciembre de 2014:
Los vencimientos estimados de los derechos de crédito a cierre de 2014 es el siguiente:
Miles de euros
2015 2016 2017 2018 2019 2020-2024 Resto
Por principal 28.237 19.528 16.054 12.212 10.014 16.927 32
Por intereses 1.910 1.793 1.320 949 665 827 -
Total 30.147 21.321 17.374 13.161 10.679 17.754 32
Tabla 6.9: vencimientos estimados de derechos de crédito a 31 de diciembre de 2013:
Los vencimientos estimados de los derechos de crédito a cierre de 2013 es el siguiente:
Miles de euros
2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 Resto
Por principal 34.425 24.189 21.065 17.426 13.146 27.711 268
Por intereses 2.769 2.526 1.940 1.420 1.002 1.396 7
Total 37.194 26.715 23.005 18.846 14.148 29.107 275




Tabla 6.10: antigiliedad de los activos dudosos a 31 de diciembre de 2014 y de 2013:

Por antigliedad, a 31 de diciembre de 2014 y 2013, los activos dudosos se dividen en:

Miles de euros

31.12.2014 31.12.2013

Activo Correcciones por Activo Correcciones por

deterioro deterioro

Hasta 6 meses 197 49 1.369 342
Entre 6 y 9 meses 528 264 2.751 1.759
Entre 9y 12 meses - - 1.209 606
M3ds de 12 meses 9.091 9.574 12.520 12.992
Total 9.817 9.887 17.849 15.699

(7) Deudores y Otras Cuentas a Cobrar

Tabla 7.1: Deudores y otras cuentas a cobrar:

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

31.12.2014 31.12.2013

Deudores y otras cuentas a cobrar: 3.406 3.517

Principal e intereses pendientes de cobro de los Derechos de Crédito

cobrados durante el mes de enero del ejercicio siguiente: 3.406 3.516

Intereses de la Cuenta de Tesoreria - 1

(8) Efectivoy Otros Activos Liguidos Equivalentes

Este epigrafe corresponde al saldo depositado en concepto de Fondo de Reserva asi como el
excedente de Tesoreria, en la cuenta abierta en Barclays Bank, PLC, Sucursal en Espaiia
(Cuenta de Tesoreria), una vez contabilizados todos los cobros y todos los pagos del
periodo.



Tabla 8.1: Tesoreria:

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

Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013

Cuenta de Tesoreria en Barclays PLC 9.108 -
Cuenta de Tesoreria en Banco de Espaina - 9.308
Total 9.108 9.308

El importe devengado por esta cuenta, durante el ejercicio 2014 ha ascendido a 5 miles de
euros (40 miles de euros en el ejercicio 2013), que se incluyen en el saldo del epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de la cuenta de pérdidas
Yy ganancias.

La descripcién completa del Fondo de Reserva se encuentra en el apartado 3.4.2.2. del
Moddulo Adicional del Folleto de Emisidn.

Tabla 8.2: Fondo de Reserva:

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

siguiente:
Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013
Nivel Minimo Requerido 9.500 9.500
Fondo de Reserva 4.795 2.754

Tabla 8.3: movimiento del Fondo de Reserva durante las Fechas de Pago del 2014:

Los movimientos del Fondo de Reserva durante las Fechas de Pago del ejercicios 2014:

Miles de euros

Fecha Pago Importe Fondo Reserva Inicial ~ Nivel minimo del F.R.  Disposiciéon Adiciones Bajas Importe Fondo Reserva Final

24/01/2014 2.754 9.500 56 - - 2.698
24/04/2014 2.698 9.500 (541) - - 3.239
24/07/2014 3.239 9.500 1.002 - - 2.237

24/10/2014 2.237 9.500 (2.558) - - 4.795



(9) Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, y durante los ejercicios 2013 y 2014, el Fondo no ha
tenido inmuebles adjudicados.

(10) Pasivos Financieros

Tabla 10.1: pasivos financieros a 31 de diciembre de 2014 y 2013:

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

Miles de euros Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013

Corriente corlr\:znte Total Corriente  No corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables 27.748 68.576 96.324 36.094 96.081 132.175
Series no subordinadas 27.705 43.076 70.781 36.007 70.581 106.588
Series subordinadas - 25.500 25.500 - 25.500 25.500
Intereses y gastos devengados no vencidos 43 - 43 87 - 87
Acreedores y otras cuentas a pagar - - - - - -
Deudas con Entidades de Crédito 1.212 8.102 9.314 1.044 1.527 2.571
Préstamo Subordinado - 9.696 9.696 - 9.696 9.696
Otras deudas con entidades de crédito - - - - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 29 - 29 31 - 31
Intereses vencidos e impagados 1.202 - 1.202 1.030 - 1.030
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (19) (1.594) (1.613) (17) (8.169) (8.186)
Derivados de Cobertura 480 2.435 2.915 605 3.730 4.335

Total 29.440 79.113 108.553 37.743 101.338 139.081




(a)

Obligaciones y otros valores negociables

Tabla 10.2: caracteristicas de los Bonos en la Fecha de Constitucion:

Las caracteristicas principales de los Bonos en la Fecha de Constitucién son las siguientes:

Numero de Bonos
Valor Nominal
Balance Total

Frecuencia Pago de interés

Frecuencia Pago de principal

Fechas de pago

Fecha de inicio del devengo de

intereses

Primera Fecha de Pago
Vencimiento Legal
Cupdn

indice de Referencia
Margen

Calificacién inicial DBRS
Calificacién inicial Fitch

Calificacién inicial Moody's

Serie A(S) Serie A(G) Serie B Serie C
2.028 2.717 198 57

100.000 € 100.000 € 100.000 € 100.000 €
202.800.000 € 271.700.000 € 19.800.000 € 5.700.000 €
Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral
Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral

24 de Enero, Abril, Julioy

24 de Enero, Abril, Julio y

24 de Enero, Abril, Julio y

24 de Enero, Abril, Julioy

Octubre o Dia Habil Octubre o Dia  Habil Octubre o Dia Habil Octubre o Dia Habil
posterior posterior posterior posterior
29/06/2006 29/06/2006 29/06/2006 29/06/2006
24/10/2006 24/10/2006 24/10/2006 24/10/2006
16/11/2028 16/11/2028 16/11/2028 16/11/2028
Variable Variable Variable Variable

Euribor a 3 Meses
0,150%

AAA

Euribor a 3 Meses
0,045%

AAA

Euribor a 3 Meses
0,400%

A

Euribor a 3 Meses
0,700%

BBB

Calificacion inicial Standard&Poors

Los Bonos estan admitidos a cotizacién en AIAF, mercado secundario oficial organizado
de valores, creado por la Asociacidn de Intermediarios de Activos Financieros. La
entidad encargada del registro contable de los Bonos es SCLBarna, quien se encarga
de la compensacién y liquidacion de los Bonos emitidos por el Fondo.

La Cantidad Disponible para Amortizar en cada Fecha de Pago se describe en el
apartado 4.9.3. de la Nota de Valores del Folleto de Emisidn.



Saldo inicial del
ejercicio

Amortizaciones

Tabla 10.3: movimiento de los Bonos de Titulizacion durante los ejercicios 2014 y 2013:

La amortizacién de los Bonos durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido la siguiente:

Miles de euros Miles de euros Miles de euros Miles de euros

Serie A(S) Serie A(G) Serie B Serie C

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013

- - 106.587 150.570 19.800 19.800 5.700 5.700

- - (35.806)  (43.982) - ] ) )

Saldo final
cierre del
ejercicio

- - 70.781 106.588 19.800 19.800 5.700 5.700

La vida media y duracién de los Bonos esta significativamente ligada a la vida de los
activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipdtesis de tasas de amortizacion
anticipada y morosidad. Asimismo, la Sociedad Gestora, ha calculado la estimacidn
de la vida residual de los pasivos emitidos por el Fondo, estando detallada en el
Estado S.05.2 (Cuadro A), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales.

Tabla 10.4: intereses y cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores negociables:

Los intereses devengados durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de
2014 y 2013 ascienden a un importe de 437 y 503 miles de euros respectivamente, de
los que un importe de 43 y 87 miles de euros se encuentran pendientes de pago,
respectivamente. Dichos intereses estan registrados en el epigrafe de pérdidas y
ganancias de “Intereses y cargas asimilados — Obligaciones y otros valores
negociables” y en el epigrafe del balance de situacion de “Obligaciones y otros valores
negociables - Intereses y gastos devengados no vencidos”.



Tabla 10.5: tipo vigente de la Serie A:

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

Tipo vigente
31.12.2014 31.12.2013
Serie A (G) 0,13% 0,27%
Serie B 0,48% 0,62%
Serio C 0,78% 0,92%

Tabla 10.6: calificacion crediticia de los Bonos emitidos a 31 de diciembre de 2013 y de
2012:

La calificacién crediticia de los Bonos por parte de las Agencias de Calificacion a 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Calificacion Calificacion Calificacion Calificacidon Calificacion Calificacion Calificacion Calificacidn

Fitch DBRS S&P Moody's Fitch DBRS S&P Moody's
31.12.2014 31.12.2013
Serie A(G) BBB (sf) - - - BBB (sf) - - -
Serie B CCC (sf) - - CCC (sf) - - -

Serie C CC (sf) - - - CC (sf) - - -



Tabla 10.7: estimaciones de vencimientos de los Bonos del Fondo a 31 de diciembre de

2014:

La estimacion de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2014 es la
siguiente:

Miles de euros

Clase deBono  Tipo de Flujo 2015 2016 2017 2018 2019 2020-2024 Resto
Bono A(S) Amortizacion - - - - - - -
Bono A(S) Intereses - - - - - - -
Bono A(G) Amortizacién  27.705 43.076 - - - - -
Bono A(G) Intereses 79 45 - - - - -
Bono B Amortizacion - 19.800 - - - - -
Bono B Intereses 98 97 - - - - -
Bono C Amortizacion 0 5.700 - - - - -
Bono C Intereses 46 45 - - - - -
Total 27.928 68.763 - - - - -

Tabla 10.8: hipoétesis utilizadas para la obtencion de la estimacion de flujos de la tabla

10.7:

Para la obtencidn de los flujos de la tabla anterior se han utilizado las siguientes hipotesis:

Hipotesis

Tasa amortizacion anticipada
Call (opcidén de amortizacion anticipada) 10%
Tasa de fallidos

Tasa de recuperacion

5,12%

3,77%
35%



Clase de Bono

Tabla 10.9: estimaciones de vencimientos de los Bonos del Fondo a 31 de diciembre de

2013:

La estimacion de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2013 es la

Bono A (G)
Bono A (G)
Bono B
Bono B
Bono C

Bono C

siguiente:
Miles de euros

Tipo de Flujo 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2023 Resto
Amortizacién 36.007 28.229 42.352 ~ - B B
Interés 251 162 92 - ) B .
Amortizacién - - 19.800 - B B )
Interés 125 126 125 - ) ) .
Amortizacién - - 5.700 - B B )
Interés 53 54 53 - ) } )

36.436 28.570 68.122 - B B B

Tabla 10.10: hipétesis utilizadas para la obtencion de la estimacion de flujos de la tabla

10.9:

Para la obtencidn de los flujos de la tabla anterior se han utilizado las siguientes hipdtesis:

Hipdtesis
Tasa amortizacion anticipada 5,96%
Call (opcién de amortizacién anticipada) 10,00%
Tasa de fallidos 2,91%

Tasa de recuperacion 35,00%



(b) Deudas con Entidades de Crédito

Tabla 10.11: Deudas con Entidades de Crédito:

El desglose del epigrafe de Deudas con Entidades de Crédito es el siguiente:
Miles de euros

31.12.2014 31.12.2013

Préstamos subordinados - -

FR 9.500 9.500
Gl 196 196
Intereses y gastos devengados no vencidos 29 31
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (1.594) (8.169)
Intereses vencidos e impagados 1.202 1.030
Total 9.333 2.588

Tabla 10.12: movimientos de los Préstamos Subordinados:

El movimiento de los Préstamos Subordinados durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido

el siguiente:
31.12.2014 31.12.2013
Préstamo Préstamo
Préstamo Préstamo Subordinado Préstamo Préstamo Subordinado para
Subordinado Subordinado  para intereses . Subordinado intereses del
) Subordinado FR ) .
FR Gl del primer Gl primer periodo
periodo (DI) (D1)

Saldo inicial 9.500 196 - 9.500 196 0
Adiciones
Amortizacién
Correccion de
valor por 1.398 19 - 7.973 19
repercusion de
pérdidas

Saldo final 9.500 196 - 9.500 196




Préstamo Subordinado Gl

La Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, con el Cedente
un contrato de préstamo subordinado de caracter mercantil por un importe de 435
miles de euros. El importe del préstamo se destinara al pago de los gastos iniciales
correspondientes a la constitucion del Fondo, sin perjuicio de que en el caso de que
exista algun sobrante para esta finalidad, el Fondo pueda utilizarlo como Recursos
Disponibles.

La descripciéon completa del Préstamo Subordinado Gl se encuentra en el apartado
3.4.3.1 del Médulo Adicional del Folleto de Emisidn.

Préstamo Subordinado FR

La Sociedad Gestora celebrd, en representacién y por cuenta del Fondo, con el Cedente
un contrato de préstamo subordinado de caracter mercantil por un importe de 9.500
miles de euros. El importe del préstamo se destinara a la dotacién inicial del Fondo
de Reserva.

La descripcién completa del Préstamo Subordinado FR se encuentra en el apartado
3.4.3.2 del Médulo Adicional del Folleto de Emision.

Tabla 10.13: Intereses y cargas asimiladas. Deudas con entidades de crédito:

Los intereses devengados durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre
de 2014 y 2013 ascienden a un importe de 170 y 168 miles de euros
respectivamente, de los que un importe de 29 y 31 miles de euros se encuentran
pendientes de pago, respectivamente. Dichos intereses estan registrados en el
epigrafe de pérdidas y ganancias de “Intereses y cargas asimilados — Deudas con
entidades de crédito” y en el epigrafe del balance de situacion de “Deudas con
entidades de crédito - Intereses y gastos devengados no vencidos”.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el epigrafe “Deudas con entidades de
crédito — Intereses vencidos e impagados” del pasivo del balance recoge, por
importe de 1.202 miles de (1.030 miles de euros al 31 de diciembre de 2013),
intereses que, de acuerdo al orden de prelacidon de pagos establecido, no se han
satisfecho en la Ultima fecha de pago.



Tabla 10.14: estimaciones de vencimientos de las Deudas con entidades de Crédito del
Fondo a 31 de diciembre de 2014:

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

Miles de euros

2020-
Clase de Préstamo  Tipo de Flujo 2015 2016 2017 2018 2019 2024 Resto
Préstamo FR Amortizacion - - 9.500 - - - -
Préstamo FR Intereses - 153 152 - - - -
Préstamo Gl Amortizacion - - 196 - - - -
Préstamo Gl Intereses - 2 2 - - - -
Total - 155 9.654 - - - -

Tabla 10.15: hipétesis utilizadas para la obtencion de la estimacion de flujos anteriores
de la tabla 10.16:

Las hipdtesis utilizadas para la obtencién de los flujos de la tabla anterior son las

siguientes:
Hipdtesis
Call 10%
Tasa de amortizacidn anticipada 5,12%
Tasa de impago 0,59%
Tasa de Fallido 3,77%
Recuperacién fallidos 0%

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el epigrafe “Deudas con entidades de crédito —
Intereses vencidos e impagados” del pasivo del balance recoge, por importe de 1.202 miles de
euros (1.030 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), intereses que, de acuerdo al orden de
prelacidn de pagos establecido, no se han satisfecho en la dltima fecha de pago.



(11)

Ajustes por Periodificacién de Pasivo y repercusion de pérdidas

Tabla 11.1: Ajustes por Periodificacion de Pasivo a 31 de diciembre de 2014 y de 2013:

Los ajustes por Periodificaciéon de Pasivo a 31 de diciembre de 2014 y de 2013 son los

siguientes:
Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013

Comisiones

Comision de Sociedad Gestora 5 5

Comisidn de administracion 138 127

Comisidn agente financiero/pagos 2 2

Comisidn variable — resultados realizados 11.931 11.931

Correcciones de valor por repercusiéon de pérdidas (-) (12.068) (12.057)

Otras comisiones 5 5
Otros - -
Total 13 13

La Sociedad Gestora recibira de acuerdo al Orden de Prelacidon de Pagos en cada Fecha de
Pago, una comision periddica que se devengara diariamente desde la constitucién del
Fondo hasta su extincidn y que se liquidara y pagard por periodos vencidos en cada Fecha
de Pago.

Asimismo, el agente financiero recibe una comisidon por sus servicios de agencia financiera
que se define en el apartado 3.4.7.1 del Médulo Adicional del Folleto de Emisidn.

El Cedente tendra derecho a la Comisién Variable, que se describe en el apartado 3.4.6.6 del
Maédulo Adicional del Folleto de Emisidn.

“Otros” recogia a 31 de diciembre de 2013 los importes pendientes de pagar de los gastos
iniciales que ha generado el Fondo en su constitucién asi como los correspondientes a los
Préstamos Hipotecarios que aun habiéndose devengado antes de la Fecha de
Constitucién fueran cobrados por el Cedente con posterioridad a ésta y los intereses
devengados por los Derechos de Crédito cedidos desde la ultima fecha de liquidacién de
intereses de cada uno de ellos y hasta la Fecha de Constitucion (intereses corridos).



Tabla 11.2: movimiento de los ajustes por periodificacion de pasivo a 31 de diciembre de

2014:

El movimiento de los ajustes de periodificacion de pasivo a cierre del

ejercicio 2014 es el

siguiente:
Comision . Comision L
. Comisién Comisién
Sociedad L ., Agente . Otros
Administracion . . Variable
Gestora Financiero
Saldos al 31 de diciembre de 2013 5 127 2 11.931 5
C(I)rr?cqones de valor por repercusion de i (126) i (11.931) i
pérdidas (-)
Importes devengados durante el ejercicio 2014 30 11 10 6.562 12
C?rr§CC|ones/rever5|ones de valor por repercusion de ) (11) ) (6.562) )
pérdidas (-)
Pagos realizados por Fecha de Pago:
24/01/2014 (8) - (3) - -
24/04/2014 (7) - (2) - (5)
24/07/2014 (8) - (3) - -
24/10/2014 (7) - (2) - (7)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 5 137 2 11.931 5
Correcciones de valor por repercusion de
porrep ; (137) ; (11.931) -

pérdidas (-)




Tabla 11.3: movimiento de los ajustes por periodificacion de pasivo a 31 de diciembre de
2013:

El movimiento de los ajustes de periodificacién de pasivo a cierre del ejercicio 2013 es el

siguiente:
Comision L Comisién .
. Comisidn Comision
Sociedad L ., Agente . Otros
Administracion . . Variable
Gestora Financiero
Saldos al 31 de diciembre de 2012 5 112 - - 5
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - - - - -
Importes devengados durante el ejercicio 2013 30 15 12 1.726 14
Regularizacion ejercicios anteriores (10.205)
Correcciones/reversiones de valor por repercusién de
- - (127) - -
pérdidas (-)
Pagos realizados por Fecha de Pago: -
24/01/2013 (8) - (3) - (5)
24/04/2013 (7) - (2) - (7)
24/07/2013 (8) - (3) - -
24/10/2013 (7) - (2) - (2)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 5 127 2 11.931 5
Correcciones de valor por repercusion de
porrep ; (127) ; (11.931) ;

pérdidas (-)

* Por recomendacion de la CNMV se ha cambiado el criterio de registro, realizandose una reclasificacion interna entre estas dos cuentas.

Repercusion de pérdidas (ganancias)

Las pérdidas incurridas en el periodo repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo son las
que se detallan a continuacion:

Miles de euros
31.12.2014 31.12.2013

Correccion de valor de deudas con entidades de crédito a largo (6.562) -
plazo

(6.562) -



(12) Liguidaciones intermedias

Tabla 12.1: detalle de las liquidaciones de cobros y pagos producidas a lo largo de los ejercicios
2014y 2013:

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

Real
Liquidacion de cobros y pagos del periodo 2014 2013
Derechos de Crédito clasificados en el Activo
Cobros por amortizaciones ordinarias 22.736 29.163
Cobros por amortizaciones anticipadas 4.081 7.482
Cobros por intereses ordinarios 2.575 3.504
Cobros por intereses previamente impagados 457 344
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 7.927 2.892
Otros cobros en efectivo 114 1.234
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (serie A(S))
Pagos por intereses ordinarios (serie A(S)) - -
Pagos por amortizacion ordinaria (serie A(S)) - -
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (serie B)
Pagos por amortizacién ordinaria (serie B) - -
Pagos por intereses ordinarios (serie B) 133 123
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (serie C)
Pagos por intereses ordinarios (serie C) 56 53
Pagos por amortizacion ordinaria (serie C) - -
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (serie A(G))
Pagos por amortizacion ordinaria (serie A(G)) 35.806 43.982
Pagos por intereses ordinarios (serie A(G)) 291 342

Préstamos subordinados

Pagos por amortizacién de préstamos subordinados - -

Pagos por intereses de préstamos subordinados - -
Otros
Otros pagos del periodo 1.805 2.855




Tabla 12.2: liquidaciones intermedias de los pagos:

El detalle de las liquidaciones intermedias de pagos durante el
siguiente:

Series emitidas clasificadas en

ejercicio 2014 es el

el Pasivo Amortizacién Intereses Amortizacién Intgresgs Amortizacion Intereses Amortizacion  Intereses
- L L ordinarios L S L L
ordinaria (BONO  ordinarios ordinaria (BONO ordinaria ordinarios ordinaria ordinarios
(informacion serie serie) A(S)) (BONO A(S)) (BONO A(G)) A(G)) (BONO B) (BONO B) (BONO C) (BONO C)
Fecha de Pago
24/01/2014 - - 9.466 73 - 32 - 13
24/04/2014 - - 8.584 84 - 35 - 14
24/07/2014 - - 10.291 84 - 36 - 15
24/10/2014 - - 7.465 50 - 31 - 13
Series emitidas clasificadas en
el Pasivo Amortizacion ordinaria Intereses ordinarios Amortizacién ordinaria (P. Intereses ordinarios (P.
(P.SUB GTOS INI) (P.SUB GTOS INI) SUBORDINADO F.R) SUBORDINADO F.R)

(informacion serie

Fecha de Pago

serie)

24/01/2014 - -
24/04/2014 - _
24/07/2014 - _
24/10/2014 - -

Tabla 12.3: comparativa entre las tasas e hipodtesis de los activos y pasivos en el

momento inicial y el actual:

Atendiendo a la dificultad practica en la elaboracién de la informacién contractual y en
consecuencia, de la adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales
segln folleto o escritura de constituciéon, la mencionada informacién ha sido sustituida
con una comparativa entre las tasas e hipdtesis de los activos y pasivos en el momento

actual y el inicial presentada a continuacion:



Ejercicio 2014

Hipdtesis Momento
momento inicial actual
Tipo de interés medio de la cartera 2,56% 2,55%
Tasa de amortizacién anticipada de la cartera 5,76% 4,29%
Tasa de fallidos de la cartera 2,92% 3,75%
Tasa de recuperacion de fallidos de la cartera 35% 35%
Tasa de morosidad de la cartera 4,27% 0,80%
Ratio Saldo/Valor de Tasacién 0% 0%
Vida media de los activos (meses) 70 65
Hipotesis de fecha de liquidacidn anticipada del fondo 10/24/2016 10/24/2016

Nota: La CNMV recomienda que se recoja como Tasa de Amortizacidon Anticipada en el
momento inicial la primera de las Tasas de Amortizacién Anticipada recogidas en el
Folleto. No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora considera razonable que la tasa de
amortizacion que debe incluirse es la tasa central de las estimaciones del Folleto, esto es
5,76%.

El Fondo no ha presentado impagos en ninguna de las series de Bonos durante los ejercicios
2014 y 2013. Asimismo, el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente
al pago de la serie durante los ejercicios 2014 y 2013 ni ha abonado ningin concepto de
margen de intermediacion al Cedente.

(13) CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La Sociedad Gestora, en representacidon y por cuenta del Fondo, ha suscrito un contrato de
permuta financiera de intereses con Banco Sabadell con la finalidad de cubrir los riesgos de tipo de
interés.

La celebracion del Contrato Permuta Financiera de Intereses (Swap) responde a la necesidad de
eliminar el riesgo al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los Derechos de
Crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia y diferentes
periodos de revisidon y de liquidacidn a los intereses variables establecidos para los Bonos que se
emiten con cargo al Fondo.



El instrumento financiero fue designado como cobertura de flujos de efectivo.

Los instrumentos financieros derivados se registran por su valor razonable en el balance de
situacién del Fondo. Las caracteristicas del contrato de Swap se describen en el apartado 3.4.7.1.
del Médulo Adicional del Folleto de Emisién.

Tabla 13.1: hipétesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado:

Para realizar la valoracién de la Permuta Financiera de Intereses se han utilizado las siguientes
hipétesis:

31.12.2014 31.12.2013
Curva para estimacion de intereses y descuento de Flujos Curva de Bloomberg  Curva de Bloomberg
Call 10% 10%
Tasa de amortizacidn anticipada 5,12% 5,76%
Tasa de impago ,23% 4,27%
Tasa de Fallido 3,77% 2,92%
Recuperacién de fallidos 75% 35%

Tabla 13.2: los importes recogidos en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias en
concepto de permuta financiera de intereses durante los ejercicios 2014 y 2013:

Durante los ejercicios 2014 y 2013, los importes recogidos en balance en concepto de
Permuta Financiera de Intereses son los siguientes:
Miles de euros

2014 2013
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (1.627) (2.416)
Valoracion del derivado de cobertura (2.435) (3.730)
Intereses a pagar devengados y no vencidos (480) (605)

NOTA: incluidos los intereses a pagar devengados y no vencidos

El Fondo no ha registrado ningun saldo en la cuenta de pérdidas y ganancias como consecuencia de
ineficacias de la cobertura contable.

4: OTRA INFORMACION

(14) Situacion Fiscal

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

Segun se indica en la Nota 3-h, en los ejercicios 2014 y 2013 se han equilibrado los ingresos y
los gastos del Fondo, por lo que no ha procedido liquidar cuota alguna por el Impuesto

sobre Beneficios.

Las caracteristicas propias del régimen fiscal del Fondo son las descritas en el apartado 4.5.1.
del Folleto de Emisién.

Otra Informacion

El auditor de cuentas de la Sociedad es Deloitte&Touche Espafia, S.L.. Los honorarios de
auditoria correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 han
ascendido a 4 miles de euros (4 miles de euros durante 2013), con independencia del
momento de su facturacion, no habiendo prestado ningln otro servicio.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2014 y 2013, en base a
los criterios recogidos en la 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 Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente
de pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un
plazo superior al plazo legal de pago.

En virtud de lo establecido en el apartado 4.3. del Mdédulo Adicional del Folleto de “IM
Ftgencat Sabadell 2, Fondo de Titulizaciéon de Activos” (el “Fondo”), se comunica el
presente hecho relevante:

Con fecha 26 de marzo de 2014 la Sociedad Gestora tuvo conocimiento de que Fitch Ratings
(la “Agencia de Calificacién”) habia retirado el rating de la entidad Banco Sabadell, S.A.,
entidad que interviene como Administrador de los Derechos de Crédito y actia como
contrapartida del Contrato de Permuta Financiera de Intereses del Fondo.

Con fecha 22 de julio de 2014 se han trasladado todas las cantidades depositadas en la
cuenta del Fondo en Banco de Espaiia a la Cuenta de Tesoreria en Barclays Bank PLC,
Sucursal en Espafia (“Barclays”). Asimismo, a partir de dicha fecha todos los ingresos
correspondientes a las cantidades procedentes de los Derechos de Crédito comenzaran a
ingresarse directamente en la Cuenta de Tesoreria del Fondo mantenida en Barclays. De
esta forma quedan unificados en dicha Cuenta de Tesoreria todos los ingresos y pagos
que deba recibir o realizar el Fondo.

Se comunica que con motivo del traslado del domicilio social de Intermoney Titulizacidn,
SGFT, S.A. (“La Sociedad Gestora”) acordado el pasado 24 de septiembre de 2014, el
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Fondo pasara a estar domiciliado desde la misma fecha en el nuevo domicilio la Sociedad
Gestora indicado a continuacién:

Calle Principe de Vergara, 131 planta 32
28002 Madrid
Madrid, 29

Informacién sobre Medio Ambiente

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

Hechos Posteriores

No se han producido hechos posteriores al cierre del ejercicio 2014.



IM FONDO FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informacién sobre el Fondo

5: ANEXOS

Anexo a las Cuentas Anuales e Informe de Gestion del ejercicio 2014; Estados Financieros
Publicos conforme a la Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional de Valores

Estado S.05.1 Cuadro A
Estado S.05.1 Cuadro B
Estado S.05.1 Cuadro C
Estado S.05.1 Cuadro D
Estado S.05.1 Cuadro E
Estado S.05.2 Cuadro A
Estado S.05.2 Cuadro B
Estado S.05.2 Cuadro C
Estado S.05.2 Cuadro D
Estado S.05.3
Estado S.05.4
Estado S.05.5 Cuadro A
Estado S.05.5 Cuadro B
Estado S.05.5 Cuadro C
Estado S.05.5 Cuadro D
Estado S.05.5 Cuadro E
Estado S.05.5 Cuadro F
Estado S.05.5 Cuadro G
Estado S.06
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ESTADOS FINANCIEROS PUBLICOS DE FONDOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Denominacion del Fondo: IM FTGENCAT SABADELL 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Denominacion el compartimento:

Denominacion de la gestora: INTERMONEY TITULIZACION, SGFT_, S A

Estados agregados: No

Periodo: 2* Semestre

Ejercicio: 2014

INFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS

Situacion actual

Situacion cierre
anual anterior

{Las cifras relafivas a impories se consignaran en miles de ewros) 3MH2ri14 21122013

1. Importe del Fondo de Resena o010 4735( 1010 2754
2. Porceniaje que representa el Fondo de Reserva, u ofras mejoras equivalentes, sobre el total de actives Sulzados ooz0 4.8a) 1020 2,00
3. Exceso de spread (%) (1) o040 231 1040 iy |
4. Pemmuta financiera de intereses (5/MN) Dos0 3i| 1050 Si
5. Permuta financiera de tipos de cambio {S/N) ooFo No | 1070 No
fi. Otras pemmutas financieras (S/N) ooeo Ne | 1080 Mo
7. Importe disponible de la lineals de liquidez {2} ooea 0| 1080 a
B. Subordinacion de sernies (SN} o110 Si| 1110 Si
8. Porcentaje del importe pendiente de |35 senes no subordinadas sobre el importe pendiznte del total de bonos (3) 0120 7352( 1120 30,69
10. Importe de los pasivos emitidos garantizados por avales 0150 70733 [ 1150 108641
11. Porcentaje que representa el aval sobre el total de los pasivos emitidos 0160 73.50( 1160 30,63
12. Imports maximo de riesgo cubierto por derivados de crédito u otras garantias financieras adquiridas 0170 a| 1170 0
13. Otros (S/N) (4) 010 No | 1180 No

(1) Diferencial existente entre los tipos de interés medios ponderades percibides de la cartera de actives tiulizados conforme se establecs en el Cuadro 5.5.E y &l tipo de interés medio

de los pasivos emitides cuya finalidad ha sido la adquisicion de los actives
(2) Se nclura & importe total disponible de las distintas lineas de liquidez en caso de que haya mas de una

{3} Entendiendo como no subordinadas aquellas series que en la fecha se encueniren, respecto a las demas. en una posicion anterior para el cobeo de capital conforme al orden de

prelacion de pagos

(4} La gestora deber3 incluir una descripeion de dichas mejoras crediticias en las notas explicativas en caso de que las consideren relevantes

Informacion sobre contrapartes de las mejoras crediticias

NIF

Denominacion

Confraparte del Fondo de Reserva u otras mejores equivalentes (5)

Permutas financieras de tipos de interés

Permutas financieras de tipos de cambio
Oitras permutas Snancieras

Contraparte de la Linea de Liquidez

Entidad Awvalista

Contraparte del derivado de crédito

0200

o210

o220

0260

1210

1220

1230
1240
1250

1260

1270

Banco de Sabadell,
SA
Banco de Sabadell,
SA

Generalitat de
Catalunya

{5) Si el Fondo de Reserva s& ha constituide a través de tiules emitides y s& desconoce & titular de eses titulos no se cumplimentara
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ESTADOS FINANCIEROS PUBLICOS DE FONDOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Drenaminacidn del Fondo: IM FTGENCAT SABADELL 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Drenominacion del compartimenta:

Drenominacion de la gestora: INTERMONEY TITULIZACION, 5.G.F.T., S A

Estados agregados: No

Periodo: 2* Semestre

Ejercicio: 2014

NOTAS EXPLICATIVAS

INFORME DE AUDITOR

Mo hay informe de auditor




IM FTGENCAT SABADELL 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestidn

Ejercicio 2014

B: INFORME DE GESTION Y ESTADOS S.05.5.

1. El Fondo de titulizacion. Antecedentes

IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizacidon de Activos, en adelante el “Fondo”, se constituyd
mediante escritura publica el 29 de junio de 2006, por InterMoney Titulizacién, Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacion, S.A. ante el notario de Madrid Antonio Huerta Trdlez, con el nimero de
protocolo 1669/2006, agrupando 3.398 operaciones de arrendamiento financiero o leasing por un
total de 499.999.872,85 €, que corresponde al saldo vivo no vencido de los leasing. Dichos leasing
fueron concedidos por Banco de Sabadell, S.A.

InterMoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., con domicilio social en
Madrid, Calle Principe de Vergara 131 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el Registro de
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacidn de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores con
el nimero 10, tiene a su cargo la administracién y representacion legal del Fondo.

La verificacion e inscripcion en los registros oficiales, por parte de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, del Informe de los Auditores de Cuentas, de los documentos acreditativos y del Folleto de
Emisién tuvo lugar con fecha 28 de junio de 2006.

Con fecha 29 de junio de 2006, se procedio a la emisién de los Bonos de Titulizacién por un importe
nominal de 500.000.000 €, integrados por 2.028 Bonos de la Serie A(S), 2.717 Bonos de la Serie A (G),
198 Bonos de la Serie B y 57 Bonos de la Serie C. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. Los
Bonos de la Serie A (G) estan garantizados con el Aval del Estado. En la Fecha de Desembolso del
Fondo, los Bonos disponian de una calificacion definitiva de AAA para los Bonos A (S), de AAA para los
Bonos de la Serie A (G), de A para los Bonos de la Serie B y de BBB para los Bonos de la Serie C por
parte de Fitch Ratings Espafia, S.A. (en adelante “Fitch”). La Fecha de Desembolso fue el 4 de Julio de
2006.

El Fondo constituye un patrimonio separado y abierto, carente de personalidad juridica, integrado, en
cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito derivados de las Operaciones de arrendamiento
financiero o leasing , tanto inmobiliario como mobiliario y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de
Titulizacion emitidos y por los préstamos concedidos por Banco de Sabadell (“Préstamo para Gastos



Iniciales” y “Préstamo para Fondo de Reserva”) en cuantia y condiciones financieras tales que el valor
patrimonial neto del Fondo es nulo.

El Fondo IM FTGENCAT SABADELL 2, esta regulado conforme a (i) al Folleto de Emision, (ii) la Escritura
de Constitucién del Fondo v (iii) las disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento
gue resulten de aplicacion.

Los Fondos de Titulizacién de Activos estdn sujetos al régimen general del Impuesto sobre Sociedades.

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses, como
con motivo de transmision, reembolso o amortizacién de los mismos tendran la consideracion de
rendimientos de capital mobiliario y podrdn estar sujetos a retencién de acuerdo con las normas
fiscales que les sean aplicables.

2. Situacion actual del Fondo

2.1. Principales datos del activo

A 31 de diciembre de 2014 la cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo contaba con las
siguientes caracteristicas:



Caracteristicas de la cartera

Inicial (2)

Total Cartera (1)

Cartera con impago

+ 90 dias (1)

Cartera Fallida

1) Datos Generales

NUmero de Préstamos
NUmero de Deudores

Saldo Pendiente

Saldo Pendiente No Vencido
Saldo Pendiente Medio
Mayor Préstamo

Antigtiedad Media Ponderada (meses)

Vencimiento Medio Pond. (meses)

% sobre Saldo Pendiente

Caracteristicas de la cartera

3.398
2.674
499.999.873
499.999.873

147.145

4.999.277
24

101

% sobre
cartera Inicial

440

378
91.140.326
91.038.708
207.137
2.586.103
109

65

100 %

% sobre Total

4

4
725.423
675.698

181.356
501.739
98

98

0,80 %

% sobre Cartera
con impago + 90

180

155
11.863.823
6.310.930
65.910
2.759.526
105

51

11,52 %

% sobre Cartera

Fallida

2) Concentracion por deudor
Mayor deudor
10 Mayor deudor

25 Mayor deudor

3) Tipo de Interés

Fijo

Variable

Tipo Interés Medio Pond. (%)
Margen Medio Pond. (%)

4) Distribucién geografica por deudor
Barcelona

Lleida

Girona

Tarragona

1,00 %
7,97 %
17,34 %

5,96 %
94,04 %
3,74 %
0,87 %

84,06 %
4,46 %
734%
414%

2,84 %
21,11 %
36,72 %

0,82 %
99,18 %
2,55 %
0,90 %

86,03 %
5,46 %
4,93 %
3,58 %

N.A.
N.A.
N.A.

0,00 %
100 %
3,64 %
1,15%

96,63 %
3,37 %
0,00 %
0,00 %

N.A.
N.A.
N.A.

6,65 %
93,35 %
2,91 %
1,05 %

95,42 %
0,74 %
2,16 %
1,68 %

1) excluidos fallidos

2) Situacién de los préstamos en la Fecha

de Constitucion




5)Distribucion por sector de actividad
Alquiler de bienes inmobiliarios por

f 12,88% 24,00%
cuenta propia
Actlv_ldades inmobiliarias por cuenta 14.15% 12.52%
propia
Comercio al por mayor de maquinaria 3.55% 7.67%
y equipo
Otro comercio al por mayor 1,39% 3,30%
Otros tipos de transporte terrestre 6,09% 2,97%

Otro comercio al por menor de
articulos nuevos en establecimientos 2,84% 2,40%
especializados

Servicios técnicos de arquitectura e
ingenieria 'y  otras  actividades

. ; 1,06% 1,00%
relacionadas con el asesoramiento
técnico
Co_mermo aI_ por mayor de materias 0,16% 0,74%
primas agrarias y de animales vivos
Otras actividades anexas a los 1,62% 0,56%
transportes
Otros 56,25% 44,83%
6) Tipo de Activo
Leasing mobiliario 33,67% 3,95%
Leasing inmobiliario 66,33% 96,05%

0,00%

3,37%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

3,65%

92,97%

0,00%

0,00%

3,37%
96,63%

3,10%

6,29%

0,50%

7,98%

2,68%

12,26%

0,00%

0,00%

23,26%

43,93%

28,37%
71,63%

2.2. Principales datos del pasivo

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

Bonos de Saldo inicial Tipo de Fecha Er e,
titulizacion(* (fecha de Saldo actual Cupon vigente Diferencial refegencia proxima de revisién
) emision) revision

Serie A(S)  202.800.000 AMOROT 1ZAD - - - ; ;
Serie A(G)  271.700.000 70.781.382 0,129% 0,045% 0,084% 26-01-15 Trimestral
Serie B 19.800.000 19.800.000 0,484% 0,400% 0,084% 26-01-15 Trimestral
Serie C 5.700.000 5.700.000 0,784% 0,700% 0,084% 26-01-15 Trimestral

Total 500.000.000 96.281.382

(*) Serie A (S) completamente amortizada el 24/01/11.




La calificacién de los Bonos emitidos por el Fondo otorgada por las Agencias de Calificacion es la
siguiente:

Calificacion a e
Calificacion actual

Bonos de Calificacion

sl e 31/12/2014 o
titulizacion(*) inicial (FITCH) (**)(FITCH)
Serie A (S) - -
Serie A (G) AAA BBB (sf) BBB (sf)
Serie B A CCC (sf) CCC (sf)
Serie C BBB CC (sf) CC (sf)

(*) Serie A (S) completamente amortizada el 24/01/11.

** A fecha de corte 12 de febrero de 2015
3. Principales riesgos e incertidumbres

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos

Los riesgos vinculados a la cartera de activos son:
- Lamorosidad y los fallidos (ver punto 1 del apartado 2.1).

- Los derivados de la concentracién: por deudor, por distribucién geogréafica y por sector de
actividad (ver puntos 2, 4, y 5 respectivamente del apartado 2.1).

- Los relacionados con el tipo de arrendamiento: porcentaje de arrendamiento mobiliario y
financiero inmobiliario (ver punto 6 del apartado 2.1).

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interés

El fondo de titulizacién contratd con en la Fecha de Constitucion una permuta de interés
(Swap) que cubre el riesgo de tipos de interés del fondo.

A través de dicho swap, el fondo paga en cada fecha de pago los intereses devengados de los
Derechos de Crédito no Fallidos (segun folleto) mas los intereses devengados en la Cuenta de
Principales en el correspondiente Periodo de Liquidacion; y recibe el Tipo de Medio
Ponderado de los Bonos mas un diferencial del 0,5% por un nocional.

El nocional es el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la Fecha
de Determinacién anterior a la Fecha de Liquidacién en curso.



3.3. Riesgo de contrapartida

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algin servicio financiero al Fondo y la
calificacién crediticia que tienen a fecha 12 de febrero de 2015.

Calificacion a corto plazo Calificacion a largo
Moody's / S&P / DBRS plazo Moody's / S&P Limites calificacion
[Fitch / DBRS /Fitch

Contrapartida
Actual

Operacion

Calificacion a corto plazo
minima de F-2 y
calificacion a largo plazo
minima de A

SWAP (3.4.7.1 del Médulo

Adicional del Folleto de Emisi6n) Banco Sabadell NP /B/R-1 (low) / - Ba2 / BB+ / A (low) / -

Cuenta Tesoreria (3.4.4.1 del

Madulo Adicional del Folleto de Barclays Bank, PLC,

sucursal en Espafia

Calificacion a corto plazo

P-1/A-1/R-1(middle) F-1  A2/A/AA (low) /A e e 1

Emision)
Cuenta Principales (3.4.4.2 del
Médulo Adicional del Folleto de Cancelada - - -
Emision)
Cuenta Reinversion Cancelada - - -

Calificacion a corto plazo
minima de F-1

Agente Financiero (5.2 de laNota  Barclays Bank, PLC,

de Valores del Folleto de Emision) sucursal en Espafia P-1/AL/R-1(middle)/ F-1 A2/ ATAA (low)/ A

Administrador de los derechos de
crédito (3.7.2.2 del Médulo Banco Sabadell NP /B/R-1 (low) / - Ba2 / BB+ / A (low) / - -
Adicional del Folleto de Emision)

Con fecha 22 de julio de 2014 se trasladaron todas las cantidades depositadas en la cuenta del
Fondo en Banco de Espafia a la Cuenta de Tesoreria en Barclays Bank PLC, Sucursal en
Espafa (“Barclays”). Asimismo, a partir de dicha fecha todos los ingresos correspondientes a
las cantidades procedentes de los Derechos de Crédito comenzaron a ingresarse directamente en
la Cuenta de Tesoreria del Fondo mantenida en Barclays. De esta forma quedan unificados en
dicha Cuenta de Tesoreria todos los ingresos y pagos que deba recibir o realizar el Fondo.

3.4. Otros riesgos

No se han identificado otros riesgos potenciales que pudieran alterar el funcionamiento del
Fondo.
4. Evolucidn del Fondo en el ejercicio 2014

4.1. Amortizacion anticipada

La tasa de amortizacion anticipada del Fondo durante el ejercicio 2014 fue del 4,29%.
El siguiente grafico muestra la evoluciéon de la amortizacion anticipada desde el inicio de la
operacion:
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4.2. Morosidad y Fallidos

Las tasas de morosidad y fallidos al cierre del ejercicio 2014 se recogen en el punto 1 del cuadro
del apartado 2.1.

El siguiente grafico muestra la evolucion de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la
operacion:
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4.3. Rentabilidad de los activos

El tipo de interés medio de la cartera al cierre del ejercicio 2014 se recoge en el punto 3 del
cuadro del apartado 2.1.

4.4. Bonos de titulizacién: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interés vigentes.

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados en el
gjercicio por el Fondo a las distintas Series de Bonos que componen la Emision:

Intereses Cupon
% Amortizacion Pagados en Vigente a
2014 31/12/2014

Bonos de Amortizacion
Saldo 31/12/2013  Saldo 31/12/2014 durante 2014

titulizacion(*)

Serie A (S) AMORTIZADO AMORTIZADO  AMORTIZADO - - -
Serie A (G) 106.587.393,77 70.781.382,10 35.806.012 33,59% 290.909,19 0,129%
Serie B 19.800.000,00 19.800.000,00 0 0,00% 133.374,78 0,484%
Serie C 5.700.000,00 5.700.000,00 0 0,00% 55.732,89 0,784%

Total 132.087.393,77 96.281.382,10 35.806.012 - - -

(*) Serie A (S) completamente amortizada el 24/01/11.



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

4.5. Otros importes pendientes de pago del Fondo

En lo que respecta a los préstamos subordinados contratados en la Fecha de Constitucion del
Fondo los importes pendientes de pago a 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

Intereses no Amortizacion  Saldo

Préstamos Subordinados Saldo Inicial

pagados debida Pendiente

rrflecsl;"’}go Subordinado  para  Gastos 434.577,50 18.904,39 195.559,82 195.559,82
Préstamo  Subordinado para Fondo de 450000000 118342319 0 9.500.000,00
Reserva

Total 993457750  1.202.327,58 195.559,82  9.695.559,82

Segln lo establecido en los apartados 3.4.3.1 y 3.4.3.2 del Mddulo Adicional del Folleto de
Emision, ninguno de los Préstamos Subordinados devenga intereses de demora por el retraso en
el pago de cualquier cantidad debida.
En relacion a la Comision de Administracion, a 31 de diciembre de 2014, el importe pendiente
de pago ascendia a 136.329,33 euros.

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

6.1.

Con fecha 26 de marzo de 2014, Fitch Ratings retird el rating de la entidad Banco
Sabadell, S.A., entidad que interviene como Administrador de los Derechos de Crédito
y actlla como contrapartida del Contrato de Permuta Financiera de Intereses del
Fondo.

Generacion de flujos de caja en 2014.

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos durante el
ejercicio 2014 han ascendido a 37.7 millones de euros, siendo 34.7 millones en concepto de
devolucidn de principal de los préstamos y 3 millones en concepto de intereses.

La aplicacion de estos flujos junto con el resto de Recursos Disponibles del Fondo (tal y como
se definen en el apartado 3.4.5 del Mé6dulo Adicional del Folleto de Emisién) se ha realizado
siguiendo las condiciones establecidas en el Orden de Prelacién de Pagos recogido en el
apartado 3.4.6 del Modulo Adicional del Folleto de Emision).

Riesgos y mecanismos de cobertura: mejoras de crédito y triggers.

Principales riesgos de la cartera

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior los principales riesgos de la cartera son el de
morosidad y los derivados de la concentracion geografica, sectorial, y por deudor de la cartera.



6.2. Permuta de intereses: el Swap

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el Fondo de Titulizaciéon cuenta con una
operacion de permuta de intereses (swap).

Durante el ejercicio 2014, el Fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a
2.831.353,50€ y ha recibido por parte de la contrapartida un importe de 1.078.629,62€.

El pago neto por swap ha sido por lo tanto de 1.752.723,88€ a favor de la contrapartida del
swap.

6.3. Evolucion de las mejoras de crédito durante el ejercicio. Situacion a cierre comparada con
situacion inicial.

Como principales mejoras de crédito, el Fondo cuenta con un Fondo de Reserva que en la Fecha
de Constitucion ascendia a 9.500.000,00 euros, y con la estructura de subordinacion de las
diferentes series de bonos.

En lo que respecta al Fondo de Reserva, su nivel a 31 de diciembre de 2014 era de 4.795.325,17
euros, siendo este nivel inferior al requerido por las Agencias de Calificacion (9.500.000,00
euros).

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de crédito de cada una de las series a cierre del
gjercicio 2014 comparada con la mejora de crédito inicial (en la Fecha de Constitucion):

Subordinacion Subordinacion

Importe Inicial Inicial Saldo Actual Actual
Serie A (S) 202.800.000,00  40,56% 7,00% 0,00 - -
Serie A (G) 271.700.000,00  54,34% 7,00% 70.781.382,10  73,52% 31,47%
Serie B 19.800.000,00 3,96% 3,04% 19.800.000,00  20,56% 10,90%
Serie C 5.700.000,00 1,14% 1,90% 5.700.000,00 5,92% 4,98%
Fondo de
reserva 9.500.000,00 1,90% 4.795.325,17 4,98%
| Total emision 500.000.000,00 96.281.382,10

6.4. Triggers del Fondo.

Amortizacion de los bonos

Durante el ejercicio 2014, las diferentes series de bonos han mantenido el criterio de
amortizacion secuencial ya que no se han cumplido las condiciones necesarias para la
amortizacion a prorrata entre las diferentes series.

El modelo de amortizacion secuencial es el establecido en el Fondo como modelo general tal y
como se detallan en el apartado 4.9.4 de la Nota de Valores del Folleto de Emision.

Posposicion de intereses

No se han producido las circunstancias que requieren la posposicion de intereses de las series
subordinadas.




Las condiciones de posposicién de intereses de las series subordinadas se establecen en el
apartado 3.4.6.1 del Mddulo Adicional del Folleto de Emision.

Otros triggers del Fondo

No se ha producido ninguna situacién que haya provocado actuacion adicional por parte de la
Sociedad Gestora.

7. Perspectivas del Fondo
7.1. Flujos de los bonos: hipétesis y cuadros de bonos

La siguiente tabla recoge la estimacién de los flujos financieros que generardn los bonos bajo
las siguientes hipdtesis:

- Amortizacién anticipada: 5,12%.

- Call: 10% No se produce la Liquidacién Anticipada del Fondo de acuerdo con lo establecido
en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro del Folleto de Emision.

- Tipos de interés constantes: se supone que los préstamos revisan a un tipo de interés
constante igual al dltimo Euribor publicado mas su correspondiente diferencial.

- Tasa de fallidos constante: 3,77% (Sumatorio de la tasa de nuevos fallidos de los ultimos 12
meses).

- Recuperaciones del 35% a los 12 meses.

Serie A (G)

Saldo Nominal

Fecha Saldo Nominal Pendiente Principal Intereses Pendiente Principal Intereses
24/10/2014 70.781.382,10 19.800.000,00
26/01/2015 64.136.225,01 6.645.157,09 23.828,09 19.800.000,00 0,00 25.023,24
24/04/2015 56.596.414,16 7.539.810,85 20.214,48 19.800.000,00 0,00 23.425,38
24/07/2015 49.546.369,73 7.050.044,43 18.448,43 19.800.000,00 0,00 24.223,32
26/10/2015 43.076.214,61 6.470.155,12 16.682,38 19.800.000,00 0,00 25.023,24
25/01/2016 37.002.823,00 6.073.391,61 14.046,89 19.800.000,00 0,00 24.223,32
25/04/2016 31.293.998,45 5.708.824,55 12.063,48 19.800.000,00 0,00 24.223,32
25/07/2016 25.918.359,61 5.375.638,84 10.215,92 19.800.000,00 0,00 24.223,32
24/10/2016 0,00 25.918.359,61 8.449,87 0,00 19.800.000,00 24.223,32




BONO C

Saldo Nominal
Fecha Pendiente Principal Intereses

24/10/2014 5.700.000,00

26/01/2015 5.700.000,00 0,00 11.668,47
24/04/2015 5.700.000,00 0,00 10.923,48
24/07/2015 5.700.000,00 0,00 11.296,26
26/10/2015 5.700.000,00 0,00 11.668,47
25/01/2016 5.700.000,00 0,00 11.296,26
25/04/2016 5.700.000,00 0,00 11.296,26
25/07/2016 5.700.000,00 0,00 11.296,26
24/10/2016 0,00 5.700.000,00 11.296,26

7.2. Liquidacidn y extincion del Fondo

El Fondo se extinguird cuando se amorticen integramente los Derechos de Crédito, siendo la Fecha
de Vencimiento Legal del Fondo el 16 de noviembre de 2028.

Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacion anticipada, contenidos en la Ley 19/1992
de 7 de julio, y recogidos en la Escritura de Constitucion, el Fondo puede liquidarse
anticipadamente cuando el saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al
10% del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada
una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos, todo ello conforme a lo
establecido en la Escritura de Constitucion del Fondo y al Orden de Prelacidon de Pagos del mismo.

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolucién similar del Fondo a la
del presente ejercicio durante el proximo ejercicio no se producira un suceso de liquidacion
anticipada en los términos recogidos en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro del Folleto
de Emision.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipétesis utilizadas en el apartado 7.1 anterior,
el vencimiento final del mismo se estima para la Fecha de Pago correspondiente al 24 de octubre
de 2016.

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

7.3. Hechos posteriores al cierre.

No se han producido hechos posteriores al cierre del ejercicio 2014.

8. Anexos: Estados S.05.5

El informe de Gestion incluye la informacion contenida en el modelo de estado financiero
publico S.05.5 que se adjunta en el Anexo.



IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizacién de Activos
Formutacion de las Cuentas Anuales del ejercicio 2014

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacidn, S.A,, Sociedad Gestora de IM FTGENCAT SABADELL 2, Fondo de Titulizacion de Activos
en fecha 20 de marzo de 2015, y en cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la
CNMV sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos y estados reservados
de informacion estadistica de los Fondos de Titulizacion y las modificaciones incorporadas a ésta
mediante la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la C.N.M.V, del articulo 37 del Codigo de
Comercio y demas normativa aplicable, proceden a formular las Cuentas Anuales y el tnforme de
Gestion de diche Fondo correspondientes ai ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
extendidas en dos ejemplares, todos ellos en pape! timbrado del Estado, numerados
correfativamente e impresos por una cara, conforme a continuacion se detalla:

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales Del0M2643889% al 0M2643954
informe de Gestion Del OM2643955 al 0M 2643966

Segundo ejemplar Cuentas anuales Del OM2643811 al 0M2643876
Informe de Gestidn Del OM2643877 al OM2643888

Firmantes

D. José Antonio Trujillo del Valle D2, Beatriz Senis Gilmartin

D. Rafael Bunzl Csonka D. Hiigo Trincado Boville

D. lavier de la Parte Rodriguez





