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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de
Gestién de Activos Titulizados, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
{en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Hipocat 8, Fondo de Titulizacién de Activos, que comprenden el
balance al 31 de diciembre de 2012 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo,
el estado de ingresos y gastos reconocides y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacion de las
cuentas anuales del Fondo, de acnerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable al
mismo (que se identifica en la Nota 2.a. de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante
la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y [a evaluacion
de st su presentacion, los principios y criterios contables utilizados vy las estimaciones realizadas, estan
de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion,

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonic y de la situacion financiera de Hipocat 8, Fondo de
Titulizacién de Activos al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones y de
sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
¢l marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinidn de auditoria, llamamos la atencidn respecto a lo descrito en la Nota §
de la memoria adjunta, en la que se menciona que, en aplicacion del orden de prelacidn de pagos
establecido en el folleto de constitucion del Fondo, al 31 de diciembre de 2012 se habia dispuesto
parcialmente del Fondo de Reserva constituido, situdndose éste por debajo del minimo requerido a
dicha fecha. Por otra parte, tal y como se indica en la Nota 3.g. de la Memoria adjunta, el Fondo ha
procedido a repercutir la diferencia negativa entre los ingresos y gastos devengados, teniendo en cuenta
el orden inverso de dicha prelacién de pagos, a los pasivos del Fondo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que fos Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre a situacidn del Fondo, ia evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable gue contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
¢l alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.,

DELOITTE, S.L. D
Inscrita en el R :

AT 2013
MPORT COL-LEGIA

Miguel Antonio Pérez
Informe subjecte 2 1a 1axa{

1 Varticle 44 def texi ref

}2 de abr]l de 2013 L\ei;’ai;it{ofiade(cmptes,

Relal decret legislatis: 3/2011,

swwhGUEEEOARRERERIORTA R NN L

Delvitte, 51 Inscrita en &t Registro Mercantil de Madrd, tomo 13,650, seccion 8% folio 188, noja M-542414, inscrpcidn 86* CIF: B-7$104469.
Domeciio sotial: Plaza Pablo Ruiz Picassa, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



HIPOCAT 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 (NOTAS 1,2 Y 3)
(Miles de Euros)

ACTIVO 31.12.2012 [31.12.2011 (¥)|PASIVO 31.12.2012 |31.12.2011 (¥
A)ACTIVO NO CORRIENTE 536.231 582.965 A)PASIVO NO CORRIENTE 555.477 626.099
I Activos Financieros a L/P 536.231 582.965 1. Provisiones a I/p - -

1. Valores representativos de deuda - - II. Pasivos financieros a I/p 555.477 626.099

2. Derechos de Crédito (Nota 4) 536.231 582.965 1.0Obligaciones y otros valores negociables (Nota 9) 511.754 575.655
2.1 Participaciones Hipotecarias - - 1.1 Series no subordinadas 422453 486.354
2.2 Certificados de transmisién hipotecaria 511.754 575.655 1.2 Series subordinadas 89.301 89.301
2.3 Préstamos Hipotecarios - - 1.3 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) - -
2.4 Cédulas Hipotecarias N N 1.4 Intereses y gastos devengados no vencidos B -
2.5 Préstamos a promotores - - 1.5 ajustes por operaciones de cobertura - -
2.6 Préstamos a Pymes - - 2. Deudas con entidades de crédito (Nota 8) 16.536 16.541
2.7 Préstamos a empresas - - 2.1 Préstamo Subordinado 16.536 16.541
2.8 Préstamos corporativos - - 2.2 Crédito linea de liquidez - -
2.9 Cédulas Territoriales - - 2.3 Otras deudas con entidades de crédito - -
2.10 Bonos de Tesorerfa - - 2.4 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) - -
2.11 Deuda Subordinada - - 2.5 Intereses y gastos devengados no vencidos - -
2.12 Créditos AAPP - - 2.6 Ajustes por operaciones de cobertura - -
2.13 Préstamos Consumo - - 3. Derivados 27.187 33.903
2.14 Préstamos automocion - - 3.1 Derivados de cobertura (Nota 15) 27.187 33.903
2.15 cuotas de Arrendamiento financiero (leasing) - - 3.2 Derivados de negociacion - -
2.16 Cuentas a cobrar - - 3.3 Correcciones de valor por repercursién de pérdidas (-) - -
2.16 Derechos de Crédito futuros - - 4. Otros Pasivos Financieros - -
2.18 Bonos de titulizacién - - 4.1 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) - -
2.19 Otros - - 4.2 Otros - -
2.20 Activos Dudosos 25.657 7.639 IIl. Pasivos por impuesto diferido - -
2.21 Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (1.180) (329)

2.22 Intereses y gastos devengados no vencidos - -
2.23 Ajustes por operaciones de cobertura - -
3. Derivados - -
3.1 Derivados de cobertura - -
3.2 Derivados de negociacién - -
4. Otros Activos Financieros - -
4.1 Garantias financieras - -
4.2 Otros - -
Il. Activos por impuesto diferido - -
lll. Otros activos no corrientes - - |B)PASIVO CORRIENTE 62.699 49.509
IV. Pasivos vil con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
|B)JACTIVO CORRIENTE 54.474 58.446 V. Provisiones a ¢/p - -
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 5) 1.935 1.244 VL. Pasivos financieros a ¢/p 52.158 37.871
V. Activos financieros a ¢/p 32.634 33.464 1. Acreedores y otras cuentas a pagar (Nota 10) 28 19

1. Deudores y otras cuentas a cobrar (Nota 6) 61 - 2. Obligaciones y otros valores negociables (Nota 9) 51.388 37.584

2. Valores representativos de deuda - - 2.1 Series no subordinadas 51.306 37.123

3. Derechos de Crédito (Nota 4) 32,573 33.464 2.2 Series subordinadas - -
3.1 Participaciones Hipotecarias N N 2.3 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) - -
3.2 Certificados de transmision hipotecaria 30.260 31.356 2.4 Intereses y gastos devengados no vencidos 82 461
3.3 Préstamos Hipotecarios - - 2.5 ajustes por operaciones de cobertura - -
3.4 Cédulas Hipotecarias - - 2.6 Intereses vencidos e impagados - -
3.5 Préstamos a promotores - - 3. Deudas con entidades de crédito (Nota 8) 40 11
3.6 Préstamos a Pymes - - 3.1 Préstamo Subordinado - -
3.7 Préstamos a empresas - - 3.2 Crédito linea de liquidez - -
3.8 Préstamos corporativos - - 3.3 Otras deudas con entidades de crédito - -
3.9 Cédulas Territoriales N N 3.4 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) - -
3.10 Bonos de Tesorerfa - - 3.5 Intereses y gastos devengados no vencidos 1 11
3.11 Deuda Subordinada - - 3.6 Ajustes por operaciones de cobertura - -
3.12 Créditos AAPP - - 3.7 Intereses vencidos e impagados 39 -
3.13 Préstamos Consumo - - 4. Derivados 702 257
3.14 Préstamos automocion - - 4.1 Derivados de cobertura (Nota 15) 702 257
3.15 cuotas de Arrendamiento financiero (leasing) - - 4.2 Derivados de negociacion - -
3.16 Cuentas a cobrar - - 4.3 Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
3.16 Derechos de Crédito futuros - - 5. Otros Pasivos Financieros - -
3.18 Bonos de titulizacion - - 5.1 Importe bruto - -
3.19 Otros - - 5.2 Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) - -
3.20 Activos Dudosos 411 179 VII. Ajustes por periodificaciones 10.541 11.638
3.21 Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - 1. Comisiones 10.495 11.623
3.22 Intereses y gastos devengados no vencidos 1.822 1.865 1.1 Comisién Sociedad Gestora (Nota 1) 9 12
3.23 Ajustes por operaciones de cobertura - - 1.2 Comisién Administrador - -
3.24 Intereses vencidos e i d 80 64 1.3 Comisién agente financiero/pagos 1 1

4. Derivados - - 1.4 Comision variable - resultados realizados (Nota 3-f) 11.855 11.775
4.1 Derivados de cobertura - - 1.5 Comisién variable - resultados no realizados - -
4.2 Derivados de negociacion - - 1.6 Otras comisiones del cedente - -

5. Otros Activos Financieros - - 1.7 Correcciones de valor por repercusién de pérdidas (-) (1.370) (165,
5.1 Garantias financieras - - 1.8 Otras comisiones - -
5.2 Otros - - 2.0tros 46 15

VL. Ajustes por periodificaciones 9 20
1. Comisi - - C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (27.471) (34.197)
2.0tros 9 20 VIII. Activos financieros disponibles para la venta - -
VI Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 7) 19.896 23.718 IX. Coberturas de flujos de efectivo (Nota 12) (27.187) (33.903)
1. Tesoreria 19.896 23.718 X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
2. Otros Activos liquidos equivalentes - - XI. Gastos de Constitucién en Transicién (-) (Nota 11) (284) (294)
TOTAL ACTIVO 590.705 641.411 [ TOTAL PASIVO 590.705 641.411

(*) Se presenta, Ginica y exclusivamente, a efectos comparativos
Las Notas 1 a 16 y los Anexos descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance a 31 de diciembre de 2012



HIPOCAT 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2012 Y 2011 (NOTAS 1, 2'Y 3)

(Miles de Euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2012 | 2011(%)
1. Intereses y rendimientos asimilados 19.271 18.961
1.1 Valores representativos de deuda - -
1.2 Derechos de crédito (Nota 4) 18.997 18.412
1.3 Otros activos financieros (Nota 7) 274 549
2. Intereses y cargas asimilados (5.682) (9.838)
2.1 Obligaciones y otros valores negociables (-) (Nota 9) (5.558) (9.620)
2.2 Deudas con entidades de crédito (-) (Nota 8) (124) (218)
2.3 Otros pasivos financieros (-) - -
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) (Nota 15) (9.265) (4.061)
A) MARGEN DE INTERESES 4.324 5.062
4. Resultado de operaciones financieras (neto) - -
4.1 Ajustes de valoracidn en carteras a VR con cambios PYG - -
4.2 Activos financieros disponibles para la venta - -
4.3 Otros - -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacion - -
7. Otros gastos de explotacion (1.585) (4.249)
7.1 Servicios exteriores (-) (32) (32)
7.1.1 Servicios de profesionales independientes (-) (Nota 13) (8) (9)
7.1.2 Servicios bancarios y similares (-) - -
7.1.3 Publicidad y propaganda (-) - -
7.1.4 Otros servicios (-) (24) (23)
7.2 Tributos - -
7.3 Otros gastos de gestion corriente (1.553) (4.217)
7.3.1 Comisidn de sociedad gestora (-) (Nota 1) (241) (261)
7.3.2 Comisién administrador (-) - -
7.3.3 Comision del agente financiero/pagos (-) (15) (25)
7.3.4 Comisioén variable - resultados realizados (-) (1.101) (3.673)
7.3.5 Comision variable - resultados no realizados (-) - -
7.3.6 Otras comisiones del cedente (-) - -
7.3.7 Otros gastos (Nota 13) (196) (258)
8. Deterioro de activos financieros (neto) (3.565) (284)
8.1 Deterioro neto de valores representativos de deuda (-) - -
8.2 Deterioro neto de derechos de crédito (-) (Nota 4) (3.565) (284)
8.3 Deterioro neto de derivados (-) - -
8.4 Deterioro neto de otros activos financieros (-) - -
9. Dotaciones provisiones (neto) - -
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta (Nota 5) (379) (318)
11. Repercusion de pérdidas (ganancias) (Nota 3-g) 1.205 (211)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL PERIODO

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1a 16y los Anexos descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2012




HIPOCAT 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2012 Y 2011 (NOTAS 1,2 Y 3)
(Miles de Euros)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2012 2011 (*)
A) ALUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2.292 6.372
1. Hujo de caja neto por intereses de las operaciones 2.895 3.479

1.1 Intereses cobrados de los activos titulizados (Nota 4) 17.645 17.073
1.2 Intereses pagados por valores de titulizacion (-) (Nota 7) (5.935) (9.535)
1.3 Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados (Nota 15) (8.820) (4.075)
1.4 Intereses cobrados de inversiones financieras (Nota 7) 100 298
1.5 Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito (-) (95) (282)
1.6 Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (-) (1.279) (835)
2.1 Comisiones pagadas a la sociedad gestora (-) (Nota 1) (243) (262)
2.2 Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados (-) - -
2.3 Comisiones pagadas al agente financiero (-) (15) (25)
2.4 Comisiones variables pagadas (-) (1.021) (548)
2.5 Otras comisiones (-) - -

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 676 3.728
3.1 Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos (Nota 4) 513 3.495
3.2 Pagos de provisiones (-) - _
3.3 Cobros procedentes de la enajenacién de activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 5) 323 402
3.4 Otros (160) (169)

B) ALUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION (6.114) (4.827)

4. Hujos de caja netos por emision de valores de titulizacion - -
4.1 Cobros por emisidn de valores de titulizacidén - -
4.2 Pagos por emision de valores de titulizacidon (aseguramiento colocacién) (-) - -

5. Hujos de caja por adquisiciéon de activos financieros - -
5.1 Pagos por adquisicion de derechos de crédito (-) - -
5.2 Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras (-) - -

6. Hujos de caja netos por amortizaciones (5.897) (4.765)
6.1 Cobros por amortizacion de derechos de crédito (Nota 4) 43.820 50.206
6.2 Cobros por amortizacion de otros activos titulizados - -
6.3 Pagos por amortizacién de valores de titulizacidn (-) (Nota 7) (49.717) | (54.971)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (217) (62)
7.1 Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos - -
7.2 Pagos por amortizacién de préstamos o créditos (-) (Nota 7) (5) (28)
7.3 Cobros de derechos de crédito pendientes ingreso - -
7.4 Administraciones publicas - Pasivo (21) (1)
7.5 Otros deudores y acreedores (191) (33)
7.6 Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras - -
7.7 Cobros de Subvenciones - -

C) INCREMENTO (+) DISMINUCION(-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (3.822) 1.545

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo (Nota 7) 23.718 22.173

Efectivo o equivalentes al final del periodo (Nota 7) 19.896 23.718

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 16 y los Anexos descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de

efectivo del ejercicio 2012




HIPOCAT 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DE LOS EJERCICIOS 2012 Y 2011 (NOTAS 1, 2Y 3)
(Miles de Euros)

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

2012

2011 (*)

1 Activos financieros disponibles para la venta
1.1 Ganancias (pérdidas) por valoracién
1.1.1 Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
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 del 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 valoracion
2.1.1Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
2.1.2 Efecto fiscal
2.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 15)
2.3 Otras reclasificaciones
2.4 Importes repercutidos a la cuenta de pasivo del periodo (Nota 12)

(2.549)

(7.101)

(2.549)

(7.101)

9.265

4.061

(6.716)

3.040

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3 Otros Ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

3.1Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo
3.1.1Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
3.1.2 Efecto fiscal

3.2 Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 11)

3.3 Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

10

12

(10)

(12)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

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

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
Las Notas 1 a 16 y los Anexos descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos
y gastos reconocidos del ejercicio 2012




Hipocat 8, Fondo de Titulizacion de Activos
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Hipocat 8, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante, “el Fondo”) se constituyd, mediante Escritura PUblica
de fecha 8 de mayo de 2005, con caracter de fondo cerrado, al amparo de lo previsto en el Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos de Titulizaciéon de Activos y las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacion, y en lo contemplado en el mismo, por las reglas contenidas en la ley
19/1992, de 7 de julio. La funcion del Fondo consiste en la adquisicion de derechos de crédito derivados de
Créditos Hipotecarios, instrumentados a través de certificados de transmision de hipoteca — véase Nota 4 — (en
adelante, “los Derechos de Crédito”), y en la emision de cinco series de bonos de titulizacion, por un importe
total de 1.500.000 miles de euros, (véase Nota 9). El desembolso de los Derechos de Crédito, asi como el de los
bonos de titulizacion, se produjo el 12 de mayo de 2005, fecha en la que comenzaron a devengarse los ingresos
y gastos del Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Gestién de Activos Titulizados, Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacién, S.A.U. (en adelante “la Sociedad Gestora”), entidad integrada en el Grupo Catalunya
Banc, (en adelante “Catalunya Banc”). La comisién de administracion que se paga a la Sociedad Gestora se
calcula como el 0,040% anual del valor de los bonos de titulizacion pendientes de amortizacién a la fecha
anterior a la de pago de dichos bonos, con un minimo de 9 miles de euros cada trimestre. El importe devengado
por este concepto, durante el ejercicio 2012, ha ascendido a 241 miles de euros (261 miles de euros en el
ejercicio 2011).

La gestién y administracion de los Derechos de Crédito corresponde a la sociedad cedente de los mismos,
Catalunya Banc, S.A. (“Catalunya Banc”). Catalunya Banc no asume ninguna responsabilidad por el impago de
dichos préstamos. Asimismo, 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 dicho margen de intermediaciéon
fuese negativo, se repercutird de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-g.

La entidad depositaria de los certificados de transmision de hipoteca es Catalunya Banc. A 31 de diciembre de
2012, el accionista Unico de Catalunya Banc, S.A. es el Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria.

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el Real
Decreto Legislativo de 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre. La normativa fiscal
vigente excluye explicitamente a los Fondos de Titulizacion de la obligacion de que les sea practicada alguna
retencion legal sobre los intereses devengados por los Derechos de Crédito.



2.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d)

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, S05.4 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del
estado S.06, adjunto en el Anexo. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables
gue del Fondo mantiene su Sociedad Gestora y se formulan de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la Circular 2/2009, de 25
de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores (modificada por la Circular 4/2010, de 14 de
octubre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores), y, en su caso, el Cddigo de Comercio, el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, las normas de
obligado cumplimiento aprobadas por el ICAC y el resto de normativa contable espafiola que resulte de
aplicacion de forma que muestran la imagen fiel de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2012 y de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el
ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora,
en su reunion celebrada el 22 de marzo de 2013, se encuentran pendientes de aprobacion por el Accionista
Unico de dicha Sociedad Gestora. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin
cambios.

La entidad tiene los registros contables del Fondo expresados al céntimo de euro, si bien, dada la magnitud
de las cifras, estas cuentas anuales se presentan en miles de euros. Como consecuencia de ello, pueden
existir diferencias por el redondeo de saldos, que en ningun caso son significativas.

Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion los principios contables y las normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto
significativo en las mismas. No existe ningun principio contable o criterio de valoracion que, siendo
obligatorio y teniendo un efecto significativo, haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado
principios contables no obligatorios.

Aspectos criticos de la valoraciéon y estimacién de la incertidumbre

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

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de su 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-c, 4 y 5) y al valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 3-b y 15). A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2012, 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 hormativa contable en vigor.

Comparacion de lainformacién

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 2012, las
correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de la Norma 282 de la citada



e)

f)

9)

h)

)

Circular 2/2009, por lo que, la informacién contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2011 se presenta,
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2012.

Agrupacion 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 informacion 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 reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

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 relacion con la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Empresa en funcionamiento

Los Administradores han considerado que la gestién del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que
la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene el propoésito de determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacién 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.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2012, y hasta la formulaciéon de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningdn hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2012, se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
2/2009, de 25 de marzo y sus modificaciones posteriores:

a)

Definicion y Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentacién y valoracién
i. Definicion

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



b)

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 relacion 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 valoracion, 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.

- Otros activos financieros: Incluye, en su caso, los depositos en entidades de crédito y fianzas y depdsitos
constituidos por el Fondo. Se clasifican a efectos de valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

- 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. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacién y valoracion, 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 adquisicion 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,
gue no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Débitos
y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoraciéon, como “Préstamos y 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 operacion. Posteriormente,
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de



interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a 3 meses
se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”, se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente,
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Intereses y cargas asimiladas” 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 3 meses se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, la comision inicial de la Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del Organo
Regulador, los costes de registro de los folletos de emision y los costes derivados de la admision a
negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Dada la naturaleza y composicion 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 desviacién porcentual
existente con respecto a los tipos de interés actuales de mercado, y las correcciones valorativas registradas,
el valor razonable de los activos y de los pasivos y activos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2012
y 2011 no difiere significativamente de sus correspondientes valores en libros a dichas fechas.

iii. Operaciones de cobertura

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

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

a. 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”);

b. 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”).

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

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

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

3. 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.



c)

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracion de las coberturas de los flujos de efectivo, la
parte eficaz de la variacién 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; registrandose entonces en la cuenta de pérdidas y
ganancias. La variacion de valor de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si 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 negociacién”.

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

Al 31 de diciembre de 2012, la valoracion del derivado de permuta financiera del Fondo ha sido realizada
utilizando la metodologia de descuento de flujos futuros esperados.

Este método, altamente aceptado por el mercado, se basa en la actualizacion de los flujos de caja futuros
que han sido calculados en base a proyecciones de amortizaciones del principal pendiente y descontados a
una curva de tipos basada en tipos de depdsito y cotizaciones de swaps, tanto para los activos cedidos como
para los bonos emitidos.

Al 31 de diciembre de 2012, se entiende que la cobertura de flujos de efectivo es altamente eficaz porque
los flujos recibidos de los activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son iguales y se obtienen en
el mismo plazo que los que se entregan a la entidad de contrapartida de la permuta financiera. Asimismo, los
flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales y se obtienen en el mismo
plazo que el importe a entregar a los pasivos emitidos correspondientes al riesgo cubierto.

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 de devengo de intereses se interrumpe para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicién

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
gue se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.



d)

e)

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 obtencion y posterior venta, con
independencia de la probabilidad de la ejecucion de la garantia.

Como criterio general, la correccion 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.

Cuando se considera remota la recuperacion de cualquier importe registrado, o cuando lleve 19 meses con
saldos impagados indistintamente, éste se da de baja del balance, sin perjuicio de las actuaciones que
pueda llevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro hasta tanto no se hayan extinguido
definitivamente sus derechos; sea por prescripcion, condonacion u otras causas.

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2009 y sus modificaciones posteriores, en el calculo 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 estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo
con la antigiiedad de la deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la Norma 132 de la
Circular 2/2009 (modificada por la Circular 4/2010).

ii. 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.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En el caso del activo, corresponden, en su caso, a las comisiones pagadas por anticipado, en concepto de
gestidon del Fondo y de administracion de los activos o de los bonos emitidos que estén pendientes de
devengo.

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gestién del Fondo y de administracién
de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asi como las comisiones de intermediacion
correspondientes al cedente, devengadas 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.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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



f)

9)

i. Ingresos y 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 asimiladas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de
interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio,
gue 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, segin 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,
gue 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.

Remuneracién variable

La retribucién variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina como la diferencia
entre los ingresos y los gastos devengados, que incluyen, entre otros, las pérdidas por deterioro y sus
reversiones y cualquier otro rendimiento o retribucion, distinto de esta Remuneracién Variable a percibir por
el cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacién constitutiva del Fondo, devengada en el
periodo. Se exceptian de dicha diferencia la propia comision variable y el gasto por impuesto sobre
beneficios en su caso.

Repercusién de pérdidas

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 detraccion, continGian existiendo pasivos corregidos por imputacion de pérdidas,
no se procedera a registrar remuneracion variable alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y
registro de la remuneracion variable cuando no existan pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.

Por otro lado, cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al parrafo
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, registrandose un ingreso
en el epigrafe “Repercusion de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 1).
Dicha repercusion se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisiéon variable,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo méas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.



h)
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Impuesto sobre Beneficios

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre el
Impuesto de Sociedades, modificado posteriormente por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece el tipo de gravamen
general del Impuesto sobre Sociedades en el 30%.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por el impuesto diferido, en su caso.

Dado que en los ejercicios 2012 y 2011 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede
liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 14).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en el
capitulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance, se
contabilizan, en su caso, también con contrapartida en dicho capitulo.

La cuantificacion y valoracion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas ftributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

En base a lo anterior, y dado que en funcién de las condiciones previstas en el folleto del fondo en cuanto a
su operativa, se establece que los ingresos y gastos del Fondo se equilibren durante toda la vida del mismo,
los administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liquidacién de cualquier diferencia temporal, 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 por impuestos diferidos.

Gastos de constitucion en transicién

Conforme a la anterior normativa contable estos gastos se capitalizaban y se registraban a su precio de
adquisicion en el activo del balance dentro del inmovilizado en el epigrafe gastos de establecimiento y se
amortizaban linealmente por el Fondo en un periodo de 5 afios. Conforme a la actual normativa dichos
gastos se registran como costes de transaccién aumentando o minorando el conjunto de activos o pasivos
financieros e imputandose en funcién de la tasa de interés efectivo a lo largo de la vida del Fondo.

En el caso de que a la fecha de entrada en vigor de la Circular 2/2009 no se hubieran amortizado
completamente dichos gastos segun la normativa anterior, los importes pendientes de amortizacién podran
ser reconocidos en la cuenta de “Gastos de constitucion en transicion” del epigrafe de “Ajustes repercutidos
en balance de ingresos y gastos reconocidos”, procediendo a su amortizacion en el periodo residual segun la
normativa anterior (opcién por la que ha optado el Fondo), salvo que se decida su cancelacion de forma
acelerada, con cargo a la cuenta “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Transacciones en moneda extranjera

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



k)

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. Asimismo, se dan de baja los activos financieros del balance cuando lleven 19 meses con saldos
impagados, 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).

Activos no corrientes mantenidos para la venta

El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la
satisfaccion, total o parcial, de las obligaciones de pago de sus deudores.

Con caréacter general, los activos clasificados como activos no corrientes mantenidos para la venta se
valoran por el menor importe entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignaciéon a esta
categoria, y su valor razonable, neto de los costes de venta estimados (como costes de venta se ha
considerado un 25% sobre el valor de tasacion).

A efectos de determinar el valor razonable de activos inmobiliarios localizados en Espafia, se tomaran en
consideracion los criterios establecidos para determinar el valor de mercado en la OM ECO/805/2003, de 27
de marzo, tomandose el valor de tasacion definido en la citada orden.

Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta su valor
razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) de
activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las ganancias de un activo no
corriente en venta, por incrementos posteriores del valor razonable (menos los costes de venta) aumentan su
valor en libros, y se reconocen en la cuentas de pérdidas y ganancias hasta un importe igual al de las
pérdidas por deterioro anteriormente reconocidas.

En el momento de la adquisicion de los inmuebles el valor razonable se ha obtenido como el valor de la
tasacion realizada por expertos independientes. Las tasaciones han sido realizadas por Gesvalt, Sociedad
de Tasacion, Catsa y Tinsa, indistintamente. Las técnicas de valoracion utilizadas, de general aceptacion,
han sido la del valor por comparacién y la del valor por actualizacion de rentas.

m) Compensacion de saldos

n)

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto— los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacidn; teniendo la intencion de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea 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 explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicién, enajenacion o disposicion 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 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 liquidos equivalentes
— Tesoreria” del activo de los balances.

0) 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, segin 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 valoraciéon adoptadas.

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

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

p) 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.

Derechos de crédito

Los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquiri6 en virtud de
la escritura de fecha 8 de mayo de 2005 integran derechos de crédito pendientes de amortizar. La adquisicién de
Créditos Hipotecarios se instrumenta mediante certificados de transmisiéon de hipoteca suscritas por el Fondo,
representando cada uno de ellos una participacion en el 100% del principal e intereses, ordinarios y de demora,
y comisiones por los préstamos en los que tienen su origen.

El movimiento del saldo de Derechos de Crédito, incluyendo activos dudosos y no dudosos, se muestra a
continuacion:



Miles de Euros
Derechos de Crédito

ACt'V.O No Activo Corriente

Corriente
Saldos a1 de enero de 2011 633.163 35.822
Amortizacion (14.384) (35.822)
Otros (*) (2.350) -
Traspasos (33.464) 33.464
Saldos a 31 dediciembrede 2011 582.965 33.464
Amortizacién (10.356) (33.464)
Otros (*) (3.805) -
Traspasos (32.573) 32.573
Saldos a 31 de diciembre de 2012 536.231 32.573

(*) Incluye, entre otros, movimientos de intereses devengados y no
fallidos y movimientos de provisiones.

vencidos, traspasos a

Al 31 de diciembre de 2012 existian Derechos de Crédito clasificados como “Activos dudosos” por importe de
26.068 miles de euros (7.818 miles de euros al 31 de diciembre de 2011).

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en el saldo de
Activos dudosos, excluyendo los intereses vencidos y no cobrados:

Miles de Euros

2012 2011
Saldos al inicio del gjercicio 7.713 5.789
Reclasificacién afallidos (dados de baja del (3.841) (3.357)
balance)
Recuperacién en efectivo (394) (681)
Recuperacion mediante adjudicacion (268) -
Entradas de activos dudosos durante €l gjercicio 22.627 5.962
Saldos al cierredel gercicio 25.837 7.713

Durante el ejercicio 2012 la tasa de amortizacion anticipada de los Derechos de Crédito ha sido del 2,65%
(3,10% en el ejercicio 2011).

El tipo de interés efectivo devengado por estos activos, durante los ejercicios 2012 y 2011, ha sido del 3,03% y
3,18%, respectivamente. El importe devengado en los ejercicios 2012 y 2011 por este concepto ha ascendido a
18.997 y 18.412 miles de euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados — Derechos de crédito” de las cuentas de pérdidas y ganancias. El tipo de interés
minimo y maximo de la cartera es de 1,05% y 6,35%, respectivamente, a 31 de diciembre de 2012.



El desglose de los vencimientos contractuales de los Derechos de Crédito, al 31 de diciembre de 2012, se

muestra a continuacion:

Miles de Euros
Hastal |Entrely?2|Entre2y3|Entre3y5| Entre5y | Masde 10
ano anos anos anos 10 afios anos
Derechos de crédito 369 1.610 1.847 7.267 38.442 520.449

De igual forma, a continuacién se muestra la misma informacion referida al 31 de diciembre de 2011:

Miles de Euros
Hastal |Entrely?2|Entre2y3|Entre3y5| Entre5y | Masde 10
ano anos anos anos 10 afios anos
Derechos de crédito 361 903 2.570 7.104 36.556 569.264

La informacién de los dos cuadros precedentes se ha construido considerando la fecha de vencimiento de la
ltima cuota del derecho de crédito.

Activos Deteriorados

La composicion del saldo de los Derechos de Crédito considerados como deteriorados, al cierre de los ejercicios
2012 y 2011, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2012 2011
Con antiguiedad inferior atres meses 6.345 186
Con antiguiedad superior atres meses 19.492 7.527
25.837 7.713
Intereses vencidos y no cobrados, y costas 231 105
26.068 7.818

En el estado S.05.4, incluido en la memoria, se muestra el desglose de los activos dudosos entre morosidad por
otras razones y morosidad por antigliedad.

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en el saldo de Activos fallidos, y por
tanto dado de baja de balance, excluyendo los intereses vencidos y no cobrados, se muestra a continuacion:



Miles de Euros
2012 2011
Saldos al inicio del gjercicio 6.175 6.209
Entradas de activos fallidos durante el gercicio 3.841 3.357
Recuperacién mediante adjudicacién (1.258) -
Recuperacion en efectivo (465) (3.391)
Saldos al cierredel gercicio 8.293 6.175

A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2012 y 2011, en el saldo de
las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de Crédito:

Miles de Euros

2012 2011
Saldos al inicio del gjercicio 329 395
Dotaciones con cargo a los resultados del 851 )
gercicio
Recuperaciones de dotaciones con abono a } (66)
resultados
Saldosal cierredel gercicio 1.180 329

Durante los ejercicios 2012 y 2011 se traspasaron a fallidos activos titulizados por importe neto de 4.170 y 3.881
miles de euros, respectivamente, y se recuperaron activos fallidos por importe de 1.818 y 3.569 miles de euros,
respectivamente. Estos importes figuran registrados en el epigrafe “Deterioro de activos financieros (neto) —
Deterioro neto de derechos de crédito” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Adicionalmente, en el epigrafe “Deterioro neto de los derechos de crédito” se incluye la pérdida por valoracion
por la baja de Derechos de Crédito en las adjudicaciones de activos no corrientes en venta, que asciende a 362
miles de euros en el ejercicio 2012.

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora podréa liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Crédito pendientes de
amortizacion sea inferior a 150.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. De acuerdo
con la estimacion de amortizaciones previstas indicadas anteriormente, los Administradores de la Sociedad
Gestora estiman que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el ejercicio 2013.

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Este epigrafe del activo de los balances recoge los bienes adjudicados y recuperados procedentes de Derechos
de Crédito deteriorados. El movimiento que se ha producido en su saldo, durante los ejercicios 2012 y 2011, se
muestra a continuacion:



Miles de Euros
2012 2011
Coste-
Saldos al inicio del gjercicio 1.614 1.877
Adiciones 1.226 87
Retiros (506) (350)
Saldos al cierredel gercicio 2.334 1.614
Correcciones de valor por deterioro de activos|  (399) (370)
Cgl\;?i;%cornenta mantenidos parala 1935 1944

El valor razonable de los activos descritos con anterioridad se estima que no difiere de manera significativa de

su valor contable.

Los resultados netos, obtenidos por la venta de bienes adjudicados, durante los ejercicios 2012 y 2011, han
ascendido a (154) y 52 miles de euros, respectivamente, que figuran registrados en el epigrafe “Ganancias
(pérdidas) de activos no corrientes en venta” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Las dotaciones netas de activos adjudicados del ejercicio 2012 han ascendido a 29 miles de euros.

Adicionalmente, en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta” se registra el resto de
ingresos y gastos afectos a dichos activos, entre los que se registran 26 miles de euros en concepto de comision
de gestion de los activos adjudicados.

A continuacion se incluye un detalle de los bienes adjudicados que el Fondo poseia al 31 de diciembre de 2012:

Importe en
Resultado % de 25(12% libros de los
Valor razonable menos costes valor en imputado activos onderado Costes activos con
de venta de activos adjudicados Libros en el valorados pestimado medios de antigiiedad
(miles de €) periodo segln adjudicacion tasacion
*) tasaciones paratsu superior a 2
venta afios
Hasta 500 2.334 (362) 73% 1 afio 22% -

Mas de 500 sin exceder de 1.000

Méas de 1.000, sin exceder de
2.000

Mas de 2.000

(*) Incluye las pérdidas por la baja de los derechos de crédito.

Es intencién de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo proceder a

adjudicados en un plazo inferior a un afio desde la fecha de su adjudicacion.

la venta de los bienes




6.

Deudores y otras cuentas a cobrar

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es la
siguiente:

Miles de euros
31.12.2012 31.12.2011
Deud.- Provision Gastos Activacion Fincas 61 -
61 -

Efectivo v otros activos liquidos equivalentes — Tesoreria

El saldo de este epigrafe del activo del balance corresponde a una cuenta corriente abierta a nombre del Fondo
en Barclays. A 20 de septiembre de 2012, se produjo el cambio de la anterior entidad Banco Santander por
disminucioén de rating segln se estipula en el folleto.

En virtud de un contrato de reinversion a tipo variable garantizado, Barclays garantiza que el saldo de su cuenta
tendra una rentabilidad anual equivalente al tipo de interés de referencia Euribor 1 mes + 0,27%. Este contrato
queda supeditado a que la calificacion de Barclays no descienda de la categoria F1+ segun la agencia
calificadora Fitch IBCA , A-1+ segln Standard & Poor's Espafia, S.A.y P-1 segin Moody’s Investors Service
Limited; segun consta en el Folleto Informativo y en la Escritura de Constitucion del Fondo y de Emisién de los
Bonos.

Al 31 de diciembre de 2012, la calificacion crediticia de dicha entidad cumplia lo indicado anteriormente.

La rentabilidad media de esta cuenta, durante los ejercicios 2012 y 2011, ha sido del 0,32% y 1,07% anual,
respectivamente. El importe devengado por este concepto, durante los ejercicios 2012 y 2011, ha ascendido a
88 y 303 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Intereses y rendimientos
asimilados — Otros activos financieros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

En el saldo de la cuenta de tesoreria se incluye el importe del fondo de reserva constituido por el Fondo (véase
Nota 8) que sera financiado mediante el Préstamo subordinado otorgado por Catalunya Banc a favor del Fondo.

En cada fecha de pago y de acuerdo con el orden de prelacion de pagos, se dotaran las cantidades necesarias
para que el fondo de reserva alcance su nivel minimo conforme a las reglas establecidas en el folleto.

A continuacion se detallan las liquidaciones intermedias practicadas durante el ejercicio 2012, especificando si
se han dispuesto de las mejoras crediticias para hacer frente a los pagos de las series, asi como el importe
abonado al cedente por margen de intermediacién del Fondo:



Mejoras
Intereses totales Amortizacién total crediticias M argen ,
Fechade . tilizadas Intermediacién
Pago e Principal Déficit - Fondo pagado a
Pagados Impagados Amortizado | Amortizacion Reserva Cedente
Al - - - -
A2 2.072 - 13.056 -
15/03/2012 B 99 - - - - 462
C 143 - - -
D 147 - - -
Al - - - -
A2 1.326 - 10.601 -
15/06/2012 B 66 - - - - 559
C 98 - - -
D 105 - - -
Al - - - -
A2 1.046 - 12.300 -
17/09/2012 B 53 - - - - -
C 8l - - -
D 91 - - -
Al - - - -
A2 483 - 13.760 -
17/12/2012 B 25 - - - - -
C 44 - - -
D 56 - - -

Las cantidades imputadas a la cuenta de resultados del ejercicio 2012 en concepto de comisiones, se muestra a
continuacion:

Miles de Euros
Comision Comisién Comisién Remuneracién| Repercusion
Sociedad - - Agente : Epercu
Administracion | X Variable de Pérdidas
Gestora Financiero

Saldos a 31 de diciembre de
2011 12 - 1 11.775 165
Importes devengados
durante el gjercicio 2012 241 ) 15 1101 1.205
Pagos realizados €l 15.03.12 (62 - 4 (462) -
Pagosrealizados el 15.06.12 (62) - 4 (559) -
Pagos realizados €l 17.09.12 (62) - 4 - -
Pagos realizados el 17.12.12 (58) - (3 - -
Saldos a 31 dediciembre
de 2012 9 - 1 11.855 1.370




A continuacién se detallan los cobros y pagos realizados por el Fondo:

Ligquidacion de cobrosy pagos del periodo

Periodo

Derechos de Crédito clasificados en € Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias

Cobros por amortizaciones extraordinarias

Cobros por intereses ordinarios

Cobros por intereses previamente impagados

Cobros por amorti zaciones previamente impagadas

I ntereses cobrados netos por operaciones de derivados
Otros cobros en especie

Otros cobros de Derechos de Crédito en efectivo
Otros cobros en efectivo

Red

22.223
18.133
14.380
3.275
3.930

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacion serie a

serie)

Pagos por amortizacion ordinaria (SERIE A2)

Pagos por amortizacién ordinaria (SERIE A1)

Pagos por amortizacién ordinaria (SERIE B)

Pagos por amortizacion ordinaria (SERIE C)

Pagos por amortizacién ordinaria (SERIE D)

Pagos por intereses ordinarios (SERIE A2)

Pagos por intereses ordinarios (SERIE B)

Pagos por intereses ordinarios (SERIE C)

Pagos por intereses ordinarios (SERIE D)

Pagos por intereses ordinarios (SERIE A1)

Pagos por amortizaciones previamente impagada (SERIE A2)
Pagos por amortizaciones previamente impagada (SERIE B)
Pagos por amortizaciones previamente impagada (SERIE C)
Pagos por amortizaciones previamente impagada (SERIE D)
Pagos por amortizaciones previamente impagada (SERIE A1)
Pagos por intereses previamente impagada (SERIE A2)
Pagos por intereses previamente impagada (SERIE B)
Pagos por intereses previamente impagada (SERIE C)
Pagos por intereses previamente impagada (SERIE A1)
Pagos por intereses previamente impagada (SERIE D)
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados

Intereses pagados netos por operaciones de derivados

Otros pagos del periodo

8.820
1.245

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado las presentes cuentas anuales sin incluir,
en el cuadro anterior, la informacion contractual sobre los cobros y pagos que estaban previstos en el folleto y/o
escritura de constitucion del Fondo, atendiendo a la dificultad practica de su elaboracién por la antigiiedad del
Fondo y a la posibilidad dada por el regulador en base a dicha impracticabilidad. No obstante lo anterior, a



continuacién se muestra la comparativa, entre la situacion inicial y la actual, de ciertas tasas e hipoétesis
asociadas a los activos y pasivos del Fondo:

INFORMACION A FECHA DE CONSTITUCION

Hipotesis Activos | | Hipotesis Pasivos
Serie Vida Media
Tasa Morosidad 0,00% Bono Al 0,67
Tasa Fallidos 0,00% Bono A2 5,68
Tasa Recuperacion Fallidos 0,00% Bono B 8,33
Tasa Amortizacion Anticipada 14,00% Bono C 8,33
LTV Medio Ponderado 73,42%  Bono D 8,33

INFORMACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2012

Hipotesis Activos | | Hipotesis Pasivos
Serie Vida Media
Tasa Morosidad 4,55%  Bono Al -
Tasa Fallidos 1,40% Bono A2 5,10
Tasa Recuperacion Fallidos 18,89% Bono B 5,20
Tasa Amortizacion Anticipada 2,65% Bono C 5,20
LTV Medio Ponderado 60,69% Bono D 5,20

Deudas con entidades de crédito

Este epigrafe del pasivo del balance corresponde al préstamo subordinado concedido por Catalunya Banc, S.A.
por importe inicial de 25.312.551 euros, destinado a:

1. Financiar los gastos de constitucion del Fondo y de emision de los bonos de titulizacién.
2. Financiar parcialmente la adquisicion de los Derechos de Crédito por el Fondo.

3. Dotar un fondo de reserva (el “Fondo de Reserva”), que se aplicara en cada fecha de pago, junto al resto de
los fondos disponibles, al cumplimiento de todas las obligaciones de pago o de retencion del Fondo. El
importe inicial del Fondo de Reserva se establecié en 23.250.000 euros. Si el ratio de morosidad es menor
del 3% y se dan las cond