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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

A Intermoney Titulizacidn, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de IM FTPYME SABADELL 7,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liquidacidn)

Informe sobre los estados financieros intermedios

Hemos auditado los estados financieros intermedios adjuntos de IM FTPYME SABADELL 7,
FONDO DE TITULIZACIbN DE ACTIVOS (Fondo en liquidacidn), que comprenden el balance
de situacion al 20 de diciembre de 2016, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de
flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 20 de diciembre
de 2016.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacidn con los estados
financieros intermedios

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular los
estados financieros intermedios adjuntos, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situation financiera y de los resultados de IM FTPYME SABADELL 7,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liquidation) de conformidad con el marco
normativo de information financiera aplicable a la entidad en Espana, que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparation de los estados financieros intermedios libres de incorreccidn material, debida
a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros intermedios
adjuntos, basada en nuestra auditoria. Hemos Ilevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espa"na.
Dicha normative exige que cumplamos los requerimientos de etica, asi como que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de
que los estados financieros intermedios estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacidn de procedimientos pare obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacidn revelada en los estados financieros intermedios. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracidn de los
riesgos de incorreccion material en los estados financieros intermedios, debida a fraude o
error. AI efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante pare la formulation por parte de la Sociedad Gestora de los estados
financieros intermedios del Fondo, con elfin de disenar los procedimientos de auditoria que
seen adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la eficacia del control interno del Fondo. Una auditoria tambien incluye la
evaluation de la adecuacidn de las political contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direcci6n, asi como la evaluacidn de la
presentacidn de los estados financieros intermedios tornados en su conjunto.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opini6n

En nuestra opinion, los estados financieros intermedios adjuntos expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situation financiers de IM
FTPYME SABADELL 7 , FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (Fondo en liquidacidn), a 2C
de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 20 de diciembre de 2016, de
conformidad con el marco normativo de information financiers que results de aplicacidn y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACIbN DE ACTIVOS

(FONDO EN LIQUIDAC[bN)

Balance de Situacibn Intermedio a 20 de diciembre de 2016 y Balance de Situacidn a131 de diciembre de 2015

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos financieros a largo plazo
Activos Titulizados
Certificados de Transmisi6n de Hipoteca
Activos dudosos-principal
Activos dudosos-inter8s y otros
Cortecciones de valor por deterioro de activos

Derivados
Otros ac[ivos financieros

II. Activos por impuesto diferido
III. Otros activos no Corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no Corrientes mantenidos pare la yenta

V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar
Activos Titulizados
Certificados de Transmision de Hipoteca
Activos dudosos-principal
Activos dudosos-interes y otros
Correcciones de valor por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Derivados
Otros activos financieros

VI. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros

VII. Efectivo y otros activos Ifquidos equivalentes

Tesoreria

Otros ac[ivos liquidos equivalences

Miles de euros

Nota 20.122016 31.12.2015

35

35
35

TOTAL ACTIVO - 35
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACIbN DE ACTIVOS

(FONDO EN LIQUIDACIbN)

OM9473023

Balance de Situaci6n Intermedio a 20 de diciembre de 2016 y Balance de Situacidn al 31 de diciembre de 2015

Miles de euros
Nota 20.12.2016 31.1220!5

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE

L Provisiones a largo plezo
11. Pasivos financieros a largo plazo

Obligaciones y otros vabres emitidos
Series no subordinadas - -
Series subordinadas

Deudas con entidades de cr~diro
Pr€s[amos subordinados
Correcciones de valor por repercusidn de p€rdidas (-) - -

Derivados
Otros pasivos financieros

❑I. Pasivos por impuesto diPerido - -

B) PASIVO CORRIENTE - 35

IV. Pasivos vinculados can acfivos no Corrientes man[enidos pars la vents
V. Provisioner a wrto plazo
VI. Pasivos financieros a corto plazo 9

Obligaciones y otros vabres emitidos
Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos -

Deudaz con en[idades de cr8di[o
PrOstamos subordinados
Cortecciones de valor por repercusidn de pErdidaz (-)
Inlereses y gaclos devengados no vencidos
Intereses vencidos eimpagados - -

Derivados
Derivados de Cobertura

Otros pasivos financieros
Acreedores y otras cuenta5 a pagar

VII.Ajustes por perioditicacianes 11 - 35

Comisiones
Comisi6n sociedad gestora
Comisibn administrador
Comisi6n agente de pagos
Comisi0n variable - !3.652

Cortecciones de valor por repercusi6n de p8rdidas (-) - (13.652)

Otras comisiones
Otros - 35

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles pars la vents -
IX. Co6erturns de flujos de efec[ivo ~2 - -
X. Oros ingresos/ganancias y gflstos/pErdidas reconocidos -

XI. Gastos de constituci6n en Iransici6n 6

TOTAL PASIVO
- 35

-2'
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
(FONDO EN LIQUIDACIbN)

OM9473025

Cuenta de PBrdidas y Ganancias del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 y del

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015

Miles de euros

20.12.2016 31.12.2015

1. Intereses y rendimientos asimilados - 3.98

Activos Ti[ulizados - 3.769

Otros activos financieros - 209

2. Intereses y cargas asimilados - ~Z•4~8)

Obligaciones y otros valores emitidos - (1.693)

Deudas con entidades de cr8dito - ~~g5)
Otros pasivos financieros

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) - (1.643)

A) MARGEN DE INTERESES
- (143)

4. Resultado de operaciones financieras (neto)
Resultado de derivados de negociaciBn - -

5. DiPerencias de cambio (neto)
6. Otros ingresos de explotaci5n -
7. Otros gastos de explotaci6n - (8.589)

Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes - (36)

Servicios bancarios y similazes
Publicidad y propaganda -
Otros servicios

Tributos
Otros gastos de gestidn corriente

Comisibn de sociedad gestora - (4~)
Comisi6n administrador - ~»)
Comisi6n variable - (8.424)

Comisi6n del agente de pagos - (~3)
Otras comisiones del cedente -
Otros gasros (58)

8. Deterioro de activos financieros (ne[o) 8.073

Deterioro neto de Ac[ivos titulizados - 8.073

9. Dotaciones a provisiones (neto)
10. Ganancias (p~rdidas) de activos no Corrientes en vents - -

1 L Repercusi6n de otras p~rdidas (ganancias) - 659

RESULTADO ANTES DEIMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DELPERIODO

-3-
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

(FONDO EN LIQUIDACI(SN)

OM9473027

Estado de Flujos de Efectivo del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 y del ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2015

Miles de euros
Nota 20.12.2016 3112.2015

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE

E~PLOTACIbN (35) (6.294)

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones - (3.970)

Intereses cobrados de los activos tiwlizados - 3.899

Intereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos - (1.737)

Cobras por operaciones de derivados de cobertura - -

Inrereses cobrados de inversiones financieras - 99

lnrereses pagados par prCstamos y cr8di[os en en[idades de cr6diro - (6231)

Otms inrereses cobrados/pagados (neto) - -

2. Comisiones y gastas por servicios financieros pagados por el Fondo (35) (3.873)

Comisiones pagadas a la sociedad gesrora - (43)

Comisiones pagadas por administraci6n de activos titulizados - (254)

Comisiones pagadas al agente de pagos - - (13)

Comisidn variable - (3.536)

O[ras comisiones (35) (27)

3. Oros flujos de raja provenientes de operaciones dcl Fondo - 1.549

Pagos por garantias Cinancierat - -

Cobros por garan[fu financieras - -

Pagos por operaciones de derivados de cober[ura - (L940)

Cobras por operaciones de derivados de negociacidn -

O[ros pagos de explo[acibn
Otms cobras de explotacidn - 3.489

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIbN/

FINANCIACIbN
- (43.715)

4. Flujos de caja netos par emisi6n de valores de tl[ulizaci6n

5. Flujos de cajfl par adquisici6n de ac[ivos financieros
6. Flujos de caja ne[os par emortizaciones y proceden[es de afros acfivos - (14.044)

Cobras par amortizaci6n ordinaria - 170.094

Cobras par amortizaci6n an[icipada
Cobras par amortizacibn previamente impagada - -

Cobros par arnortizaci6n de activos previamente clasificados coma fallidos - -

Cobros neros procedentes de activos recibidos par ejecucidn de garanttas - -

Pagos par amortizaci6n de obligaciones y afros valores emitidos - (184.138)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fonda - (29.671)

Cobras par concesiones de deudas con en[idades de cr8dito -

Pagos par amortizaci6n de deudaz can entidades de crCdito - (48.928)

Pagos a Administraciones publican - -

Otros cobras y pagan - ~ 9.z5~

C) INCREMENTO (+) DISMINUCIbN (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES
(35) (50.009)

Efec[ivo o equivalenres al comienzo del periodo. 8 35 50.044

Efectivo o equivalences al final del periodo. 8 - 35

-4-
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACIbN DE ACTIVOS

(FONDO EN LIQUIDACIbN)

QM9473029

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 y

del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1. Activos financieros disponibles pare la vents
Ganancias (p8rdidas) por valoracibn
Imports burro de las gananciaz (p8rdidas) por valoraci6n
Efecto fiscal

Importes transferidos a la cuenta de pdrdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Impones repercutidos a la cuenta de puivo en eI periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por ac6vos financieros disponibles parfl la

yenta

2. Coberture de los tlujos de efecfivo
Gananciaz (p8rdidas) por valoracibn
Imports burro de las ganancias (p8rdidas) por valoracibn

Efecro fiscal
Importes transferidos a Ia cuen[a de p8rdidas y gana~cias

Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastas rcconocidos por coberfuras contabies

3. Oros ingresos/ganancias y gastos/pFrdidas reconocidos
Imports de otros ingresos/ganancias y gas[os/p8rdidaz reconocidos
directamente en eI balance del periodo
Imports bruro de las gananciaz (p~rdidas) por valoraci6n
Efecm fiscal

Importes vansferidos a la cuenta de p8rdidas y gananciu

Impor[es repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo

To[al ingresos y gas[os reconacidos por otros ingresos/ganancias

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

5-

Miles de euros
No[a 20.!2.2016 31.12.20!5

- 2.004
- 2.004

1.643

- (3.647)

36
(36)
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IM FTPYME SABADELL 7, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

(FONDO EN LIQUIDACION)

Notas a los estados financieros intermedios correspondientes al ejercicio comprendido entre el

1 de enero y e120 de diciembre de 2016.

NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucibn y objeto social

IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo) se

constituy6 mediante escritura publica el 22 de septiembre de 2008, agrupando inicialmente

Certificados de Transmisibn Hipotecazia derivadas de prestamos hipotecarios y prestamos sin

garantia hipotecaria por importes de 608.220 y 391.780 miles de euros respectivamente

concedidas a empresas no financieras (personas juridicas o empresarios individuales). Con la

misma fecha se emitieron Bonos de Titulizacion de Activos, por importe de 1.000.000 miles

de euros, siendo la fecha de desembolso que mazca el inicio del devengo de los intereses de los

Bonos el 26 de septiembre de 2008.

Con fecha 19 de septiembre de 2008, la Comision National del Mercado de Valores verifico y

registrb el folleto informativo de constituci6n del Fondo y de envision de los Bonos.

El Fondo constituia un patrimonio separado y cerrado, cazente de personalidad juridica, que

estaba integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupaban prestamos sin

garantia hipotecazia y prestamos hipotecarios cedidos por Banco Sabadell, S.A., en el momento

de su constitucidn y, en cuanto a su pasivo, por los bonos que emitio, el prestamo para gastos

iniciales, ei prestamo para fondo de reserva, el pr8stamo paza intereses del primer periodo en

cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo fuera nulo.

Adicionalmente, el Fondo concerto una permuta financiera de intereses (swap) para cubrir el

riesgo de tipo de interes.

Los Bonos de la Serie A2 (G) disfrutaban de un aval del Estado que cubre tanto el principal

como los intereses de dichos Bonos.

EI unico objeto del Fondo era la transformacibn de los Activos titulizados que adquirib de la

entidad cedente en valores de renta fija homogenea estandarizada, y por consiguiente,

susceptible de negotiation en mercados de valores organizados.

m
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b) Liquidaci6n del Fondo

La Sociedad Gestora, previa comunicaci6n a la CNMV, esta facultada para proceder a la
Liquidaci6n Anticipada del Fondo en cualquiera de los supuestos previstos en el apartado 4.4.3
del Documento de Registro.

Banco Sabadell, S.A., en calidad de Cedente de los Activos titulizados que fueron objeto de la

cesion al Fondo y, de acuerdo con to previsto en el apartado 4.43 (vi) del Documento de

Registro del mencionado Fondo, solicito a la Sociedad Gestora, que procediera a recabar el

consentimiento y la aceptacion expresa de los tenedores de los Bonos asi Como del resto de

contrapartidas de los diferentes contratos del Fondo, a los efectos de proceder a la liquidaci6n

anticipada del fondo en la fecha de pago de122 de diciembre de 2015.

El Consejo de Administraci6n de la Sociedad Gestora celebrado e123 de noviembre de 2015

aprob6 por unanimidad liquidar anticipadamente el fondo de titulizacibn IM FTPYME

SABADELL 7, FTA contando con el consentimiento expreso de Banco Sabadell, S.A. unico

titulaz de los Bonos emitidos por el Fondo y del resto de contrapartidas del Fondos que se

mantenian en vigor con el Fondo.

Con fecha 25 de noviembre de 2015 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, tras

la aceptaci6n unanime y expresa por parte de Banco Sabadell, S.A. en su calidad de tenedor de

la totalidad de los Bonos, de las condiciones de amortizacidn anticipada de los mismos y del

consentimiento por parte de todos los que mantenian contratos en vigor con el Fondo, comunicb

a la CNMV mediante hecho relevante que la Liquidaci6n Anticipada del Fondo se produciria

el 22 de diciembre de 2015. Paza que el Fondo dispusiese de liquidez suficiente para hacer

frente al pago de los diferentes conceptos, en la forma, cuantia y de conformidad con el Orden

de Prelacidn de Pagos, la Sociedad Gestora llevo a cabo el procedimiento de Liquidacion

Anticipada del Fondo previsto en el apartado 4.4.3 del Documento del Registro y que fue el

siguiente:

Venta de los Activos titulizados a Banco Sabadell, S.A.

Cancelaci6n de los contratos que no resulten necesarios paza el proceso de liquidation

del Fondo.

La Sociedad Gestora, una vez efectuada la reserva para gastos de extinci6n, aplicaza

inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por la enajenacidn de los

Activos titulizados del Fondo u otros activos remanentes al pago de los diferentes

conceptos, en la forma, cuantia y Orden de Prelacion de Pagos de Liquidation.

~e
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De acuerdo con to comentado anteriormente con fecha 22 de diciembre de 2015, la Sociedad

Gestora procedid a la liquidation anticipada del Fondo.

c) Extinci6n del Fondo

De acuerdo con el apartado 4.4.4 del Documento de Registro, el Fondo se extingue por la
finalizaci6n del procedimiento de Liquidaci6n Anticipada del Fondo descrito con antelaci6n y

recogido en el apartado 4.4.3 Documento de Registro. Con fecha 20 de diciembre de 2016

quedo extinguido el Fondo, mediante escritura pubiica (ver nota l.b).

Los Recursos Disponibles se aplicaron en la Fecha de Liquidation Anticipada del Fondo a los

siguientes conceptos en el siguiente Orden:

(i) Reserva, para hater frente a los gastos finales de extincion y liquidaci6n de Orden

tributario, administrativo o publicitazio.

(ii) Gastos ordinarios y extraordinarios e impuestos del Fondo.

(iii) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta en virtud del Contrato de Permuta Financiera de
Intereses, y en caso de resolution del contrato (1) por incumplimiento del Fondo o (2)
por ser el Fondo la parte afectada por Circunstancias Objetivas Sobrevenidas, la
cantidad que corresponda al pago liquidativo.

(iv) Pago de los intereses devengados de los Bonos de las Series A2 (G) debidos y no
pagados en Fechas de Pago anteriores.

(v) Pago de los intereses de los Bonos de las Series A2 (G), (a prorrata) devengados desde

la Fecha de Pago anterior.

(vi) Amortization de los Bonos de las Series A2 (G).

(vii) Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie B.

(viii) Amortization de los Bonos de la Serie B.

(ix) Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie C.

(x) Amortizacibn de los Bonos de la Serie C.

(xi) Pago de intereses devengados del Prestamo para el Fondo de Reserva.

-8-
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(xii) Amortizacidn del principal del Prestamo paza el Fondo de Reserva.

(xiii) Pago de intereses devengados del Prestamo para Gastos Iniciales.

(xiv) Amortizaci6n del principal del Prestamo paza Gastos Iniciales.

(xv) Pago de la Comision de Administration.

(xvi) Pago del Margen de Intermediacibn.

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con la normativa legal aplicable, la gestibn del Fondo esta encomendada de forma
exclusiva a sociedades gestoras de fondos de titulizaci6n, quienes a su vez tienen en este
cometido su objeto social exclusivo.

Intermoney Titulizacibn, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. era la gestora del

Fondo actividad por la que recibia una comisibn periodica anual, que se devengaba diariamente

en cads fecha de pago, igual a una cuarta parte de10,01 % sobre el saldo de principal pendiente

de los Bonos en la fecha de pago inmediatamente anterior. La comisi6n periodica, en cada

fecha de pago, no podia ser inferior a 8.500 euros ni superior a 25.000 euros.

~ Administrador de los Activos titulizados

Banco Sabadell, S.A. percibia una comisi6n que se devengaba diariamente en cada fecha de

pago, igua10,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el saldo vivo pendiente de los Activos

titulizados en la fecha de pago inmediatamente anterior.

E122 de diciembre de 2015 tuvo lugar la liquidacidn anticipada del Fondo y por dicho motivo,

el contrato de administraci6n quedd extinguido.

g) Agente de pagos

Hasta el 7 de mayo de 2015 el agente de pagos fue Barclays Bank PLC, Sucursal en Espana,

S.A. que percibia una remuneracidn anual bruta de 21 miles de euros, repartidos en partes

iguales en cada fecha de pago. Desde esa fecha firmo un nuevo contrato con Societe Generale,

Sucursal en Espana, el cual percibia una remuneration anual de 9.000 euros repartidos en partes

iguales en cada una de las fecha de pago (2.250 euros).
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EI 22 de diciembre de 2015 tuvo lugaz la liquidation anticipada del Fondo y por dicho motivo,

el contrato de agencia financiera quedo extinguido.

h) Margen de Intermediation Financiera

La Sociedad Gestora, en representacibn y por cuenta del Fondo, remuneraba a Banco Sabadell,

S.A. por el proceso de intermediation financiera desarrollado.

La remuneraci6n a Banco Sabadell consistia en una cantidad vaziable y subordinada, calculada

Como diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos y gastos devengados mensualmente

por el Fondo, minorada, en su caso, por el importe correspondiente abases imponibles

negativas de ejercicios anteriores, que puedan ser compensadas para corregir el resultado

contable del ejercicio, a efectos de la liquidacibn anual del Impuesto sobre Sociedades.

i) Normativa legal

El Fondo esta regulado conforme a:

(i) La escritura de constitucibn del Fondo.

(ii) EI Real Decreto 926/1998 y disposiciones que to desarrollen.

(iii) La Ley 19/1992, de 7 de Julio, sobre Regimen de Sociedades y Fondos de Inversion

Inmobiliazia y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecazia, en cuanto a to no contemplado

en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(iv) Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacibn empresarial. En el Titulo III

de esta ley se regula el regimen juridico de las titulizaciones y adicionalmente deroga

el Real Decreto 926/1998 y los articulos de la Ley 19/1992 que hacian referencia a

fondos de titulizacion hipotecazia y sus sociedades gestoras.

(v) Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto

refundido de la Ley del Mercado de Valores, en to referente a su supervision, inspection

y sancion.

- to -
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(vi) La Circulaz 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica

de los fondos de titulizaci6n. Esta Circulaz, que se publico en el B.O.E. de 30 de abril
de 2016 y entrd en vigor el dia siguiente a su publicaci6n, derogo a la Circular 2/2009,

de 25 marzo, de la CNMV que regulaba los mismos aspectos.

(vii) Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten

de aplicacibn.

j) Regimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. La actividad

no se encuentra sujeta al Impuesto sobre el Valor Anadido.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen feel

Los estados financieros intermedios del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de

diciembre de 2016 se formulan de acuerdo con la estructura de estados financieros establecidos

en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Segun

se indica en la Nota l .b, con fecha 2 de diciembre de 2015 se produjo la liquidation ordinazia

del Fondo, por to que los estados financieros intermedios se han preparado de acuerdo con la

Resoluci6n de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,

sobre el mazco de information financiera cuando no resulta adecuada la aplicacibn del principio

de empresa en fixncionamiento.

Segun se indica en la Nota l.c, el Fondo se extinguio e120 de diciembre de 2016. Silos estados

financieros intermedios hubieran sido formulados bajo el principio de empresa en

funcionamiento, no hubiesen surgido diferencias significativas respecto los criterion adoptados

en los estados financieros intermedios adjuntos que se describen en la Nota 3.

Los estados financieros intermedios se han obtenido de los registros contables del Fondo y

comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de flujo de efectivo, el

estado de ingresos y gastos reconocidos y las notas explicativas a120 de diciembre de 2016.
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En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora ha formulado estos estados financieros intermedios con el objeto de mostraz la imagen
feel del Fondo del periodo comprendido entre el 1 de enero y e120 de diciembre de 2016. Estos

estados financieros intermedios, seran aprobados por ei mismo brgano, estimandose su
aprobaci6n sin cambios significativos.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien los presentes estados financieros
intermedios han sido formulados en miles de euros, salvo que se indique to contrario.

b) Utilizacidn de juicios y estimaciones en la elaboracibn de los estados financieros
intermedios.

En la preparacibn de los estados financieros intermedios del Fondo, los Administradores de la

Sociedad Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la

aplicacibn de las political contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y

compromisos existentes en la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histbrica y en otros

factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y

cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los

activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones

y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente

a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de

valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de

hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registrazia en los

estados financieros intermedios de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparation de estos estados financieros

intermedios se refieren a:

Cancelacion anticipada (Kota l.b)

12-
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c) Comparaci6n de la information

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos compazativos, con cada una

de las cifras que se desglosan en los estados financieros intermedios, ademas de las cifras del

ejercicio comprendido entre el 1 de enero y e120 de diciembre de 2016, las correspondientes

al ejercicio anterior, por to que, la informacibn contenida en estos estados financieros
intermedios referida al ejercicio 2015 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos.

Con objeto de poder comparar la cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio 2016 con la del

ejercicio anterior hay que tener en cuenta que el Fondo se liquid6 el 22 de diciembre de 2015

y se extinguio el 20 de diciembre de 2016, por to que la cuenta de perdidas y ganancias del

ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 carece de importe

alguno. Asimismo, Begun se indica en la Nota 2.a, en la preparaci6n de los estados financieros

intermedios se ha utilizado el marco de information financiera aprobado por la Resolution del

Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 18 de octubre de 2013.

La liquidacibn del Fondo se produjo el dia 22 de diciembre de 2015, y por ello presentamos, y

solo a efectos compazativos, ademas de los estados compazativos del cierre del ejercicio

anterior, los estados S.O1 y S.03 incluidos como Anexo I y Anexo II, respectivamente. El

primero recoge los importes de la fecha inmediatamente anterior a la fecha en la que se decidib

la liquidation del Fondo, el 30 de noviembre de 2015 y el segundo recoge el periodo

comprendido entre la fecha inmediatamente anterior a la fecha en que se decidio la liquidation

al Fondo, y la fecha de extincion, es decir, entre el 30 de noviembre de 2015 y el 20 de

diciembre de 2016.

Entre la fecha de liquidaci6n y e120 de diciembre de 2016, no se han producido movimientos

significativos en el Fondo, salvo la liquidaci6n de los pasivos pendientes de pago a 22 de

diciembre de 2015.

En la Fecha de Liquidaci6n, no existen importes impagados de los Bonos ni de los Prestamos

Subordinados.

Como consecuencia de la liquidation del Fondo con fecha 22 de diciembre de 2015, no han

sido confeccionados y presentados los estados S.OS a fecha 20 de diciembre de 2016.

13-
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El 30 abril de 2016 se public6 en el B.O.E. la Circulaz 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV

sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados reservados de
informacion estadistica de los fondos de titulizacibn, que entro en vigor el dia siguiente al de

su publicacion. Esta Circular derogo la Circulaz 2/2009, de 25 de abril, de la CNMV que

versaba sobre el mismo asunto. EI principal efecto de este cambio normativo que afecte al

Fondo es que la nueva Circular introduce algunos cambios en la denominacion de determinadas

cuentas de los estados financieros, sin que impliquen cambios en la clasificacibn de activos y

pasivos entre "no Corrientes" y "Corrientes". Consecuentemente, la informacion referida al 31

de diciembre de 2015 se ha adaptado a las nuevas denominaciones, de Cara a facilitaz la

comparabilidad entre la informacidn financiera de los respectivos ejercicios.

d) Agrupacibn de partidas

En la confeccibn de estos estados financieros intermedios no se ha procedido a la agrupacion

de partidas relativas al balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y

estado de ingresos y gastos.

e) Elementos recogidos en vazias par[idas

En la confecci6n de estos estados financieros intermedios no se han registrado elementos

patrimoniales en dos o mas partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboration de los estados financieros

intermedios son los siguientes:

a) Empresa en fixncionamiento

Segun se indica en la Nota l.b, el 25 de noviembre de 2015 la Sociedad Gestora comunicb el

hecho relevante a la CNMV, en el que se informaba que el Consejo de Administracidn de la

Sociedad Gestora acordb la liquidation anticipada del Fondo e122 de diciembre de 2015.

-14-
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Como consecuencia de to anterior, tal y como se indica en la Nota 2.a, los estados financieros
intermedios han sido preparadas de acuerdo con la Resoluci6n del 18 de octubre de 2013 del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiers
cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio contable de empresa en funcionamiento.
Con fecha 20 de diciembre de 2016 se formalizo el acta notarial de liquidacidn del Fondo,
procediendose a la extincion definitiva del mismo.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en

funcion de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en el

que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda determinarse

con fiabilidad.

c) Gastos de constitution en transicibn

Se corresponden con los gastos incunidos en la constituci6n del Fondo, registrandose por el

importe real incurrido. Dichos gastos se amortizan linealmente en su periodo residual (cinco

periodos anuales).

d) Coniente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos Corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o

partial, enajenaci6n o realization, se espera que se produzca en un plazo ma~cimo de un ano a

partir de la fecha del balance, clasificandose el resto Como no Corrientes.

e) Activos dudosos

E1 valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y Activos titulizados que cuenten con algun importe vencido por

principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antiguedad,

asi Como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e

intereses) en los terminos pactados contractualmente.

~F~
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~ Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una parte

obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Prestamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de

patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuantia determinada o determinable y no se

negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los Activos titulizados que dispone el Fondo en cada momento.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor

razonable. Este valor razonable es ei precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable

de la contraprestaci6n entregada mas los costes de transacci6n que les sean directamente

atribuibles.

No obstante to senalado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera

recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando ei efecto de no actualizaz los

flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los

intereses devengados se contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el metodo

del tipo de interes efectivo.

g) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados

de los Activos titulizados, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que aun no

han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros

derivados de los Bonos de Titulizacion, que aun no han sido pagados calculados de acuerdo

con el tipo de interes efectivo.

16-
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h) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incunidos o asumidos por el Fondo se clasifican como

pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad economica, supongan para este una

obligacion contractual, directa o indirecta, de entregaz efectivo u otro activo financiero, o de
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente

desfavorables.

Debitos y partidas y pagar

En esta categoric se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el

Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos financieros, es decir, los bonos de

titulizacion emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se registran en esta categoric las deudas con entidades de credito que hubieren

sido contraidas con el fin de financiaz la actividad del Fondo, asi como cualquier disposition

realizada de lineas de credito concedidas al Fondo.

Valoracion initial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoric se valoran inicialmente por su valor

razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaction, que equivaldra al

valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transacci6n que les

Sean directamente atribuibles.

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes incurridos en la Fecha

de Constitution del Fondo que se relacionan en el apartado 6. de la Nota de Valores del Folleto

de Emisi6n.

Valoracion vosterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoric se valoran por su coste amortizado. Los

intereses devengados se contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el metodo

del tipo de interes efectivo.

Renercusibn de perdidas a los oasivos financieros

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,

comenzando por la cuenta de periodificaci6n del margen de intermediation financiera,

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.
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Dicha repercusi6n se registra como un ingreso en la partida "Repercusion de perdidas

(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias.

El importe conespondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia

entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se presenta

sepazadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de "Correcciones de

valor por repercusion de perdidas".

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo

de actualization el tipo de interes efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es

fijo, o el tipo de interes efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros, determinado

de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea vaziable.

La reversion de las perdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el

Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el Orden inverso al establecido

anteriormente para la repercusibn de perdidas, terminando por el margen de intermediaci6n

financiera periodificado.

Dicha reversion se registra Como un gasto en la partida "Repercusi6n de p~rdidas (ganancias)"

en la cuenta de p€rdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de los pasivos

financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese realizado la

repercusi6n de perdidas.

Cancelacion

La cancelacibn o baja del pasivo se podra realizar, una vez dado de baja el activo afectado.

i) Ajustes por periodificaci6n

Corresponden, principalmente, a la periodificacidn realizada de las comisiones devengadas por

terceros, registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos, todos

ellos en relation con la administraci6n financiera y operativa del Fondo.

j) Impuesto sobre Sociedades

EI gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el

resultado econbmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios

fiscales, y consideradas las diferencias temporazias en caso de existencia.

-1s-
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Se consideran gazantia financieras los contratos que exige que el emisor efectue pagos

especificos para reembolsar al acreedor por la perdida en la que incurre cuando un deudor

especifico incumpla su obligacion de pago de acuerdo con las condiciones, originates o

modificadas, de un instrumento de deuda, con independencia de su forma juridica que puede

ser, entre otras, la de fianza, aval financiero, contrato de seguro o derivado de credito.

Valoraci6n initial

Un contrato de garantia financiera adquirido por el Fondo, se reconocera en la partida

"Gazantias adquiridas" dentro del epigrafe de "Otros activos financieros" por su valor

razonable mas los costes de transaction que les Sean directamente atribuibles. En el inicio, y

salvo evidencia en contrazio, el valor razonable de los contratos de gazantia.financiera

adquiridos por el Fondo sera la prima pagada mas, en su caso, el valor actual de los flujos de

efectivo futuros pendientes de pago que se reconocera en el pasivo en la partida "Otros pasivos

financieros".

Valoracion posterior

Con posterioridad al reconocimiento initial, los contratos de garantia financiera adquiridos se

valoraran de acuerdo con los siguientes criterios:

EI valor de las comisiones o primas a pagar por garantias financieras se actualizaza

registrando las diferencias en la cuenta de perdidas y ganancias como un gasto

financiero.

El valor de los contratos de gazantia financiera sera el importe inicialmente reconocido

en el activo menos la parte imputada a la cuenta de perdidas y ganancias linealmente a

to largo de la vida esperada de la garantia o con otro criterio siempre que este refleje

mas adecuadamente la percepci6n de los beneficios y riesgos economicos de la gazantia.

1) Coberturas contables

EI Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera

de mercados organizados ("derivados OTC").

Mediante esta operation de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados

instrumentos de cobertura, son designados paza cubrir un riesgo especificamente identificado

que puede tener impacto en la cuenta de perdidas y ganancias, como consecuencia de

variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas cubiertas.
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En relacion a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe por el que

puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre panes interesadas y debidamente

informadas, que realicen una transaction en condiciones de independencia mutua. Para ello se

obtienen referencias y precios comparables en mercados activos, y se usan tecnicas de

valoracion y metodologias generalmente aceptadas paza la determination de los precios.

En relaci6n a la valoracibn de los derivados financieros de pasivo, se incluye entre otros, el

riesgo de credito o impago y el riesgo de liquidez. En e] caso del Fondo, dichos riesgos se ven

minorados, ya que este actua como un vehiculo entre el tenedor de los bonos emitidos por el

Fondo y el cedente de los Activos titulizados, por to que dichos riesgos asociados a los Activos

titulizados se trasmiten implicitamente a los bonistas del Fondo.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intenci6n de que

sirvieran de cobertura) que no reunen las condiciones que permiten considerazlos como de

cobertura se trata a efectos contable como "derivados de negotiation".

EI Fondo contratd con Banco Sabadell, S.A. una permuta financiera de interes para la cobertura

del riesgo de tipo de interes y de las diferencias temporales entre el momento en que el Fondo

recibe sus ingresos y aquel en el que tiene obligacibn de efectuaz pagos.

A los efectos de su registro y valoraci6n, las operaciones de cobertura se clasifican en las

siguientes categorias:

Cobertura del valor razonable: cubre la exposition a los cambios en el valor razonabie

de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en fume aun no reconocidos, o de

una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particulaz que pueda afectar

a la cuenta de perdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura

y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de

perdidas y ganancias.

Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicidn a la variacibn de los flujos de

efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos

o a una transaction prevista altamente probable, siempre que pueda afectaz a la cuenta

de perdidas y ganancias. La parte de la ganancia o la perdida del instrumento de

cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz, se reconocera en el estado

de ingresos y gastos reconocidos con signo positivo (valor razonable a favor del Fondo)

o negativo (valor razonable en contra del Fondo), transfiriendose a la cuenta de perdidas

y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operaci6n cubierta prevista afecte

al resultado.
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El Fondo unicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo paza cubrir el

riesgo de interes. Dado que los flujos de la cartera de activos financieros titulizados del Fondo

estan referenciados a tipos de interes o a periodos de revision de tipos distintos a los flujos de

la carters de los pasivos financieros emitidos, este riesgo se cubre con la contrataci6n de

permutas financieras mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos vaziables, siendo la

realidad econbmica de la transaccion asegurar la estructura financiers del Fondo.

Una cobertura se considerara altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede

esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de

la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto Sean compensados Iasi completamente

por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura,

y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de

vaziacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida

cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norms 16a de la Circular 2/2009 de la C.N.M.V., las

coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas

altamente eficaces porque se cumple que:

i. 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 financiers.

ii. Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiers son iguales

y se obtienen en el mismo plazo que el importe a entregar a los pasivos emitidos

conespondientes al riesgo cubierto.

Cuando en algun momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas

dejazian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociaci6n

registrandose de acuerdo con su naturaleza.

m) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora

con cazgo a la cuenta de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se

ha producido una perdida por deterioro. De forma simetrica se reconoce en los pasivos

financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion

en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias.
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• Activos titulizados

El importe de las perdidas por deterioro incurridas en los instnxmentos de deuda valorados por
su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacion, las perdidas crediticias
futuras en las que no se haya incunido.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida del
instrumento. En su estimacion se considera toda la informaci6n relevante que este disponible
en la fecha de formulacibn de los estados financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimation de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que estas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informaci6n facilitada al titulaz de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizaci6n, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencion y posterior yenta, con independencia de la probabilidad de la ejecucibn de la garantia.

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

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interes efectivo antes de la modification del contrato, salvo que pueda probazse que
dicha renegotiation o modificacidn se produce por causa distinta a las dificultades financieras
del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesazio realizazlo cuando su impacto cuantitativo
no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos de efectivo es
igual o inferior a dote meses.

En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden utilizaz
modelos basados en metodos estadisticos.
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No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de to previsto en los parrafos
anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacibn de los porcentajes minimos
de cobertura por calendazio de morosidad que se indican en los siguientes apartados, que
calculan las p8rdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido desde el vencimiento de
la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operation:

Tratamiento general

Criterio

Hasta 6 mews
M3s de 6 mews, sin exceder de 9
Mss de 9 mews, sin exceder de 12
Mss de 12 mews

25
50
75
100

La escala anterior tambien se aplica, por acumulacion, al conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente
impagos superiores a tres mews. A estos efectos, se considera como fecha para el
calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antigun que permanezca
impagado, o la de la calificaci6n de los activos Como dudosos si es anterior.

Si no ha sido posible identificaz las operaciones que realizan las personas fisicas en su
calidad de empresazios se le apiicaran a todas sus operaciones los porcentajes
establecidos para ei resto de deudores.

Operaciones con gazantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que lean primera
cazga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en
su caso, de la entidad cedente, se estima, Begun el tipo de bien sobre el que recce el
derecho real, con los siguientes criterion:

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cedula de ocupacion en vigor donde el prestatazio vive habitualmente y tiene los
vinculos personales man fuertes. La estimation del valor de los derechos
recibidos en gazantia es como maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un
80%.
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(ii) Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes

terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta

autorizada la edificacibn para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o

ganadera; asi como los inmuebles de use polivalente, vinculados o no a una

explotacibn econbmica, que no incorporan caracteristicas o elementos

constructivos que limiten o dificulten su use polivalente y por ello su facil
realization en efectivo. La estimation del valor de los derechos recibidos en

gazantia es Como maximo el valor de tasacibn, ponderado por un 70%.

(iii) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a

que se refieren los estados financieros, cuentan con la conespondiente cedula

de habitabilidad u ocupacibn expedida por la autoridad administrativa

correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracibn en el

apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es Como

maximo el valor de tasaci6n, ponderado por un 60%.

(iv) Parcelas, solazes y recto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos

recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion ponderado por un

50%.

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas lac operaciones calificadas como

"activos dudosos" a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando

al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la gazantia, estimada de

acuerdo con la metodologia de lac Tetras anteriores, y sobre la base de la fecha mac

antigua que permanezca incumplida, los porcentajes senalados en el primer cuadro del

apartado "Tratamiento general" de esta Nota.

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar to

previsto en los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales

sobre el deterioro de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para

el Fondo se analizan individualmente. No obstante, durante el ejercicio 2015 no se

realizazon ajustes que implicaran una cobertura diferente a la determinada con arreglo

a los apartados anteriores.
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EI importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora paza corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un analisis
individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperaci6n de algun importe, este
se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, pueda continuer
registrando internamente sus derechos de cobro haste su extincion por prescripci6n,
condonacidn u otras causes. La reversion del deterioro, cuando el importe de la perdida
disminuye por causes relacionadas con un evento posterior, se reconoce Como un ingreso en la
cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo financiero que
estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base
de los terminos contractuales se interrumpe pare todos los instrumentos de deuda calificados
como dudosos. EI criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion del importe de
la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizaz por transcurso del tiempo Como
consecuencia de utilizer en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados.
En todo caso, este importe se reconoce como una recuperaci6n de la perdida por deterioro.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 y haste la
fecha de formulacion de los estados financieros intermedios no se ha producido ningun error,
ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relative fuera necesario desglosar
en las presentee cuentas anuales.

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Fondo se constituyo con elementos de cobertura especificos pare los distintos riesgos a los
que esta expuesto.

EI Fondo estaba expuesto al riesgo de mercado (en concreto, al riesgo de tipo de interes), riesgo
de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros que mantenia en su cartera.
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Este riesgo comprendia principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interes de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estaban
denominadas las masas patrimoniales.

Riesgo de tipo de interes

El riesgo de tipo de interes derivaba de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes
afectasen a los flujos de caja esperados o al valor razonable de los instrumentos financieros.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo contrato en la Fecha de Constituci6n una permuta
financiera de intereses que intercambiaba los flujos de los prestamos por los de los bonos mas

un margen, de forma que neutralizaba el efecto que sobre los flujos futuros de impagos
esperados del Fondo tenian los distintos indices de referenda para activos y pasivos, asi Como

las distintas fechas de revision y liquidacion.

Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presentaba exposici6n significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de

referenda de los estados financieros intermedios al estaz todos sus activos y pasivos

referenciados al euro.

Riesgo de liquidez

Este riesgo se referia a la posible dificultad del Fondo paza disponer de fondos liquidos, o para

poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pudiese hacer

frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al Orden de prelacion de pagos

establecido en el folleto del Fondo.

Dada la estructura financiera del Fondo la exposicion a este riesgo se encontraba mitigada. Los

flujos de principal y de intereses que se recibian de los activos se utilizaban para atender los

compromisos en funcion del Orden de prelacibn de pagos

Riesgo cle credito

El riesgo de credito nacia de la posible perdida causada por el incumplimiento de las

obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de las operaciones de

financiacibn cedidos al fondo de formal tal no ]legasen a atenderse compromisos.
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No obstante, dada la estructura y diseno del Fondo recogida en el folleto de emisibn, las
perdidas ocasionadas por la materializacion de este riesgo eran repercutidas de acuerdo con el

sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por to que dichas perdidas no tenian
impacto patrimonial en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo tenia contratadas operaciones financieras con terceros que tambien

exponian al fondo a incurrir en perdidas en el caso de que la contraparte no fuera capaz de

atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes eran entidades financieras y

la propia estructura del fondo establecia mecanismos de protection como la sustitucidn de los

mismos o la constitution de gazantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones

crediticias de estas contrapartes.

5.1 Exposition total al riesgo de credito

El siguiente cuadro muestra la exposicidn total al riesgo de credito al cierre del ejercicio 2015:

Miles de euros

31.12.2015

Efectivo y otros activos liquidos equivalences 35

Total Riesgo 
35

Rieseo de amortizacibn anticipada

EI riesgo de amortizacidn anticipada total o pazcial, era trasladado a los bonistas ya que los

flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaban a futuro dependian directamente de los

pagos que peri6dicamente realizasen los deudores de los Prestamos Hipotecazios. En la medida

que se produjeran pagos extraordinarios, por cancelaciones anticipadas, los flujos de caja

podian diferir de los esperados en el momento de la adquisicibn de los Activos titulizados.

Estimation del valor razonable:

EI valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se

determina usando tecnicas de valoracibn. La Sociedad Gestora utiliza una variedad de metodos

y realiza hip6tesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada una de las

fechas del balance. El valor razonable de las permutas de tipo de interes se calcula como el

valor actual de los flujos futuros de efectivo estimados.
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Se asume Gue el valor en libros de los creditos y debitos por operaciones comerciales se

aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la
presentation de information financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros

de efectivo al tipo de interes corriente del mercado del que puede disponer la Sociedad Gestora

paza instrumentos financieros similares.

6. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION

Ei movimiento habido en este epigrafe del balance durante el ejercicio 2015 fue el siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Saldo initial 36

Amortizaciones (36)

Saldo final

7. ACTIVOS FINANCIEROS

A 22 de diciembre de 2015 se produjo la amortizacibn Integra y anticipada de los Activos
titulizados mediante la yenta y transmision de estas a Banco Sabadell, S.A, por importe de
149341.785,54 euros.

7.1 Derecho de credito

En la fecha de constitucibn del Fondo la entidad cedente emitio Activos titulizados por un valor
nominal de 1.000.000 miles de euros.

La cartera initial de activos estaba compuesta de 1.627 prestamos sin garantia hipotecaria y
1.264 Certificados de Transmision de Hipoteca (derivados de prestamos con garantia
hipotecazia), por un valor nominal de 391.779.853,49 y 608.220.140,83 euros respectivamente.
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7.1.1 Detalle y movimiento de los Activos titulizados

El detalle y movimiento de los Activos titulizados durante el ejercicio 2015 ha sido el siguiente:

Miles de euros

31.122015

Saldo inicial del ejercicio ~89.22~

Amortizaci6n ordinaria (19.689)

Amortizaci6n anticipada (*) (162.254)

Amortizaciones previamente impagadas ~~~278~

Saldo final cierre del ejercicio

(•) AI 31 de diciembre de 2015 incluye la yenta de Activos titulizados por importe de 149342 miles de euros a Banco

Sabadell, S.A. que se produjo el 22 de diciembre de 2015.

7.1.2 Movimiento de los activos dudosos durante el ejercicio 2015

El movimiento de los activos dudosos durante el ejercicio 2015 fue el siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Saldo initial del ejercicio 16.727

Altas

Bajas (16.727)

Saldo final cierre deI ejercicio

7.1.3 Movimiento de las correcciones de valor durante el ejercicio 201 S

EI movimiento de las correcciones de valor durante el ejercicio 2015 fue el siguiente:

Saldo initial del ejercicio

Recuperaciones

Bajas (*) (Nota 9.1.4)

Miles de euros

3 L 12.2015

8.549

(8.073)
(476)

Saldo final cierre del ejercicio

(*) A 31 de diciembre de 2015 se dieron de baja in[ereses vencidos y no cobrados por importe de 476 miles de euros que

estaban totalmente provisionados.
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A 31 de diciembre de 2015 la ganancia imputada en la cuenta de perdidas y ganancias

relacionada con los citados activos deteriorados es de 8.073 miles de euros registrado en el

epigrafe "Deterioro neto de los Activos titulizados".

7.1.4 Movimiento correspondiente a las condonaciones y devengo de los intereses de los

Activos titulizados durante el ejercicio 2015

El movimiento de las condonaciones y devengo de los intereses de los Activos titulizados

durante el ejercicio 2015 es el siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Condonaciones
Intereses y rendimien[os asimilados 3.769

In[ereses cobrados 3.899

Intereses y gas[os devengados no vencidos al inicio del ejercicio (73)

Intereses vencidos e impagados al inicio del ejercicio (532)

Intereses vencidos e impagados aI cierre del ejercicio (Kota 7.1.3) 4~6

Redondeos ~»

A 31 de diciembre de 2015 no se han realizado reclasificaciones de activos.

7.2. Aval del Estado paza los Bonos A2 (G)

Al amparo de to dispuesto en el articulo 113 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, de General

Presupuestazia, en relacibn al apartado 1, del articulo 57, de la Ley 51/2007, a 26 de diciembre,

de Presupuestos Generales del Estado paza el ano 2007 y la Orden PRE/3/2007 de 10 de enero,

el Estado espanol otorgo al Fondo un aval, por un importe de 402.500.000 euros, que

garantizaba las obligaciones economicas del Fondo relativas al pago de principal e intereses de

los bonos de la serie A2 (G).

El aval podia ser objeto de ejecuciones parciales. Se ejecutaba en los siguientes supuestos por

los importes que se determinaban en cada uno de ellos:

a) En cualquier fecha de pago o en la fecha final o en la fecha en que se produjera la

liquidaci6n anticipada del fondo, y en la que los fondos disponibles no fueran

suficientes para abonar los intereses exigibles de la serie A2 (G) avalada, una vez

realizados los pagos conforme a la Orden de prelacion de pagos o del Orden de prelaci6n

de pagos de liquidacibn.
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En este supuesto la ejecucion se efectuaba por un importe igual a la diferencia entre el

importe de los intereses exigibles de los Bonos de la serie A2 (G) y el importe aplicado

a su pago, de acuerdo a los fondos disponibles en la fecha de pago correspondiente o

fecha de liquidacibn del Fondo.

Las cantidades que recibia el Fondo por la ejecuci6n del Aval para atender el pago de

los intereses exigibles de la Serie A2 (G) avalada, se destinaban al pago de dichos

intereses sin sujecion al Orden de Prelacibn de Pagos u Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidation.

b) En cualquier fecha de pago que no fuera la fecha final o de liquidation anticipada,
cuando no existian fondos suficientes para amortizaz la serie A2 (G) avalada de acuerdo

a las reglas existentes en caso de deficit de principales.

En este supuesto, la ejecucion se efectuaba por importe por la diferencia entre el importe

que conespondia amortizar de dicha serie en caso de no existir ese deficit y el importe

de los fondos efectivamente aplicados.

Las cantidades que recibia el Fondo por la ejecucion del aval para atender el pago del

importe que correspondiera amortizar de los Bonos de la serie A2 (G), se destinaban al

pago de dicha amortizacibn sin sujecibn al Orden de prelacion de pagos.

c) En caso de fecha final o en la fecha de liquidation anticipada, en la que los fondos
disponibles paza la liquidation no fueran suficientes para proceder a la amortizacibn de

la serie A2 (G) avalada en su totalidad.

En este supuesto la ejecuci6n se hacia por importe igual a la diferencia entre el saldo
nominal pendiente de la serie A2 (G) avalada y el importe efectivamente aplicado de

los fondos disponibles a su amortizacidn en la fecha conespondiente.

Las cantidades que recibia el Fondo por la ejecuci6n del Aval pars atender el pago del

importe que correspondiera amortizaz de los Bonos de la Serie A2 (G) avalada, se

destinaban al pago de dicha amortization sin sujecion al Orden de Prelacion de Pagos
u Orden de Prelacion de Pagos de Liquidation.

Cada ejecucion se haria mediante requerimiento por escrito de la Sociedad Gestora a la
Direcci6n General del Tesoro y Politica Financiera, de los argumentos e importe que

correspondia desembolsar por la Direccibn General del Tesoro y Politica Financiera en

ejecucion del aval, procediendose al desembolso del importe requerido en virtud del aval

mediante el ingreso del mismo en la cuenta de tesoreria, en el plazo maximo de 90 dias contados

a partir de la fecha de reception del requerimiento escrito de la Sociedad Gestora.
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La prestacidn y el otorgamiento del Aval devengaron una comisibn unica a favor del Estado de

1.207.500 euros, correspondiente al 0,30% del valor nominal de los valores de renta fija

avalados.

El aval no devengo comision alguna durante el resto de la vida para el Fondo.

El reintegro de los importes dispuestos por el aval, se realizaba en cada una de las siguientes

fechas de pago, hasta su reembolso total, con cargo a los fondos disponibles conforme al Orden

de prelaci6n de pagos del Fondo.

El aval quedo cancelado una vez se amortiz6 totalmente la serie A2 (G), e122 de diciembre de

2015.

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Este epigrafe correspondia al saldo depositado en concepto de Fondo de Reserva asi Como el

excedente de Tesoreria, una vez contabilizados todos los cobros y todos los pagos del periodo.

8.1 Tesoreria

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situation a 31 de diciembre de 2015 era:

Cuenta de Tesoreria (Soci8t8 GenBrale, Sucursal en Esparta)

Miles de euros

31.12.2015

35

35

Desde 6 de noviembre de 2012 y Como consecuencia de una bajada de rating por parte de

Standard & Poor's a Banco Santander de A-1 a A-2 en su escala a corto plazo, y de A+ a- en

su escala a lazgo plazo, la Sociedad Gestora abrio en Banco de Espana una cuenta corriente a

nombre del Fondo. Dicha cuenta estaba remunerada al tipo minimo de las Operaciones

Principales de Financiacibn del Eurosistema, menos 15 puntos basicos. Los intereses se

calculaban por periodos mensuales vencidos, abonandose en cuenta dentro de los primeros 5

dias habiles del mes siguiente al de devengo. Con fecha 1 de septiembre de 2014, dicha cuenta

queda cancelada.
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Con fecha 19 de diciembre de 2012, sobre la base de to anterior, la Sociedad Gestora cancelo

los contratos de Agencia Financiera y Tesoreria, en favor de Barclays Bank PLC, sucursal en

Espana que se subrogd en las obligaciones de Banco Santander, S.A. como Agente Financiero

y como proveedor de la Cuenta de Tesoreria. Con fecha 1 de septiembre de 20141a cuenta de

Banco de Espana qued6 cancelada, por to que toda la operativa pasa a realizazse desde la cuenta

Barclays Bank, PLC.

Con fecha 7 de mayo al 2015, la Sociedad Gestora cancelo el contrato de Agenda Financiera

y Tesoreria mantenido con Bazclays, en favor de Societe Generale, Sucursal en Espana (Kota

1 g). La remuneracion de esta ultima era de Euribor a 3 mews con floor en e10%.

Durante el ejercicio 2015 se devengazon intereses de las cuentas de tesoreria por importe de 78

miles de euros. Al 31 de diciembre de 2015 no existen intereses devengados pendientes de

cobro.

Adicionalmente, debido al contrato de cancelaci6n de la Cuenta Tesoreria mantenido con

Barclays, el Fondo recibib durante el ejercicio 2015, un importe de 131 miles de euros en

concepto de compensaci6n por los intereses que dejaba de recibir el Fondo hasta e129 de enero

de 2016.

8.2 Fondo de reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago y como mecanismo

de mejora crediticia ante posibles perdidas debidas a los Activos titulizados impagados, se

constituyd un fondo de reserva financiado mediante un prestamo subordinado concedido por

Banco Sabadell S.A., cuyo importe estaba depositado en la "Cuenta de Tesoreria" abierta en

dicha entidad. La descripcion completa del Fondo de Reserva se encuentra en el apartado

3.4.2.2. del Modulo Adicional del Folleto de Emisibn.

8.2.1 Movimiento del Fondo de Reserva

EI movimiento del fondo de reserva durante el ejercicio 2015 fue el siguiente:

Miles de euros
31.122015

Saldo inicial 47.459

Adiciones 41

Bajas (47.500)

Saldo final
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Los movimientos del fondo de reserva en cada fecha de pago del ejercicio 2015 fueron los
siguientes:

Importe Fondo Nivel minima Importe Fondo

Fecha Pago Reserva Inicial deI F.R. Disposici6n Adiciones Bajas Reserva Finaf

23/03/2015 47.459 47.500
22/06/2015 47.500 23.750
22/09/2015 23.750 23.750

22/12/2015 23.750

9. PASIVOS FINANCIEROS

41 - 47.500
(23.750) 23.750
- 23.750
(23.750)

41 (47.500)

A 22 de diciembre de 2015 se produjo la liquidacibn anticipada del Fondo, tras la amortizacion

Integra de los Bonos de Titulizacidn, no existiendo pasivos financieros a 20 de diciembre de
2016 ni 31 de diciembre de 2015.

9.1 Obligaciones y otros valores emitidos

9.1.1 Las caracteristicas principales de los Bonos en la Fecha de Constituci6n eran las
siguientes:

Serie AI Serie B Serie C Serie A2(G)

NGmero de Bonos 4.975 650 350 4.025

Valor Nominal 100.000E 100.000E 100.000E 100.000 E

Balance Total 497.500.000E 65.000.000E 35.000.000E 402.500.000 E

Frecuencia Pago de in[er8s Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral

Frecuencia Pago de principal Trimestral Trimestral Trimestral Trimestral

22 de marzo, junio, 22 de marzo, junio, 22 de mazzo, junio,
septiembre y septiembre y septiembre y 22 de marzo, junio,
diciembre o diciembre o diciembre o septiembre y

siguien[e Dia siguiente Dia siguiente Dia diciembre o

Fechas de pago HSbil H~bil HSbil siguiente Dia Habil

Fecha de inicio del devengo de
intereses 26/09/2008 26/09/2008 26/09/2008 26/09/2008

Primera Fecha de Pago 22/122008 22/12/2008 22/12/2008 22/12/2008

Vencimiento Legal 22/09/2044 22/09/2044 22/09/2044 22/09/2044

Cup6n Variable Variable Variable Variable

Indite de Referencia Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses Euribor a 3 Meses

Margen 0,450% 1,250% 1,750% 0,500%

Calificacibn initial Standard&Poor's AAA A BB- AAA
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Los Bonos estaban admitidos a cotizacion en AIAF, mercado secundazio official organizado de
valores, creado por la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros. Los Bonos estaban
representados por anotaciones en cuenta y estaban dados de alta en la Sociedad de Gestidn de
los Sistemas de Registro, Compensation y Liquidacibn de Valores, S.A. (Iberclear) antigun
Servicio de Compensaci6n y Liquidacibn de Valores.

A 20 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 no existen Bonos tras la amortization

Integra y anticipada de los mismos con fecha 22 de diciembre de 2015.

Las reglas concretas de amortization de los Bonos de todas las clases y series, se encontraban
descritos en el apartado 4.9 de la nota de valores del Folleto.

9.1.2 El Movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2015

El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2015 fue el siguiente:

Miles de euros

Serie A2(G) Serie B Serie C

31.12.2015 31.122015 31.12.2015

Saldo initial del ejercicio 84.138 65.000 35.000

Amortizaciones (84.138) (65.000) (35.000)

Saldo final cierre del ejercicio

9.1.3 Intereses y cargas asimiladas-Obligaciones y otros valores emitidos:

El epigrafe intereses y cazgas asimiladas- Obligaciones y otros valores emitidos de la cuenta

de perdidas y ganancias a cierre del ejercicio 2015 se desglosa Como sigue:

Obligaciones y otros valores emitidos:

Intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio
Intereses pagados
Intereses devengados no vencidos alinicio del ejercicio

Miles de earns

31.12.2015

1.693

1.737
(44)
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9.2 Deudas con entidades de credito

9.2.1 Movimiento de los prestamos subordinados durante el ejercicio 2015

El movimiento de los prestamos subordinados durante el ejercicio 2015 fue el siguiente:

31/12/2015

Pr~stamo Subordinado Prestamo Subordinado
Fondo de reserva Gastos iniciales

Saldo Initial 45.056 -

Amortizacibn (47.500) (1.428)

Correccibn de valor por repercusi6n de p8rdidas 2.444 1.428

Saldo Final

En la fecha de desembolso, 26 de septiembre de 2008, el Fondo recibio los siguientes prestamos
subordinados:

"Prestamo paza gastos iniciales" de Banco Sabadell, S.A. por un importe total de 1.785
miles de euros. EI importe de dicho prestamo se destino por la Sociedad Gestora al pago
de los gastos iniciales del Fondo.

La remuneracibn del prestamo para gastos iniciales se realizaba sobre la base de un tipo
de interes anual variable trimestralmente igual al tipo de interes de referencia de los

Bonos mas un margen del 1 %. La amortization de dicho prestamo se efectuaba en 20

cuotas consecutivas siempre, de acuerdo a la Orden de prelacion de pagos. La primers
amortization tuvo Lugar en la primers fecha de pago, (e122 de diciembre de 2008).

"Prestamo pars fondo de reserva" por un importe total de 47.500 miles de euros de
Banco Sabadell, S.A. El importe de dicho prestamo se destino por la Sociedad Gestora
a la dotacidn initial del fondo de reserva.

La remuneration del prestamo pars el fondo de reserva se realizaba sobre la base de un

tipo de interes anual variable trimestralmente igual al tipo de interes de referenda de
Los Bonos mss un margen de12%. La amortization de dicho prestamo se realiza en cads
fecha de pago por un importe igual al importe en que en cads fecha de pago se reduzca
el nivel minimo del fondo de reserva, con sujecion a la Orden prelaci6n de pagos.
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9.2.2 Intereses y cargas asimiladas. Deudas con entidades de credito

El desglose del epigrafe a 31 de diciembre de 2015 se detalla a continuacibn:

Miles de euros

31.12.2015

Deudas con entidades de creditor 785

Intereses pagados 6.231

[ntereses devengados no vencidos al inicio del ejercicio (zz)

In[ereses vencidos e impagados al inicio del ejercicio (5.422)

Redondeos (2)

10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

EI resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a to lazgo del ejercicio 2015 se

presenta a continuaci6n:

Liquidacion de cobros y pagos del periodo Ejercicio 2015

Real

Activos litu(izados clasificados en e! Ac~ivo
Cobras por amortizaciones ordinaries 20.662

Cobras por amortizaciones anticipadas 159.037

Cobras por in[ereses ordinarios 3.842

Cobras por intereses previamente impagados 257

Cobras por amortizaciones previamente impagadas 9.522

Otros cobros en especie
Otros cobras en efec[ivo 3~~~$

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacibn serie a seriel

Pagos por amortizacibn ordinaria serie A2(G) (84.138)

Pagos por amortizaci6n ordinaria (serie B) (65.000)

Pagos por amortizaci6n ordinaria (serie C) (35.000)

Pagos por intereses ordinarios (serie A2(G)) ~38Z)

Pagos por intereses ordinarios (serie B) (~2~)
Pagos por intereses ordinarios (serie C) (628)

Pagos por amortizaciones anticipadas (serie...) -
Pagos por amortizacidn previamente impagada (serie...) -
Pagos por intereses previamente impagados (serie ...) -
Pagos por amortizacidn de pr8stamos subordinados (48.928)

Pagos por intereses de pr8stamos subordinados (6231)

Otros pagos del periodo (5~8~3)
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A continuacion se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante el ejercicio 2015:

Ejercicio 2015

Real

Octubre

Liguidaci6n de pagos de fas liquidaciones inlermedias Enero 2015 Abril 2015 7ulio 2015 2015

Pagosporamonizaci6nordinaria(SerieA2)(G) (14.656) (12.763) (8.158) (48.561)

Pagos por amortization ordinaria (Serie B) - - - (65.000)

Pagos por amortizacidn ordinaria (Serie C) - - - (35.000)

Pagos porintereses ordinarios(Serie A2)(G) (123) (92) (86) (81)

Pagos por intereses ordinarios (Serie B) (218) (209) (165) (135)

Pagos por intereses ordinarios (Serie C) (162) (157) Q55) Q54)

Pagos por amortizaciones anticipadas (serie...) - - - -
Pagos por amortizacidn previamente impagada (serie...) - - - -
Pagos por intereses previamente impagados (serie...) - - - -

Pagos por amortizacibn de pr~s[amos subordinados - (17316) (371) (31.241)

Pagos porintereses de prc'stamos subordinados (665) (5.124) (153) (289)

Otros pagos del periodo (600) (480) (502) (4.231)

Atendiendo a la dificultad practica en la elaboracibn de la informaci6n contractual y en

consecuencia, de la adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales Begun

folleto o escritura de constitution, la mencionada informacidn ha sido sustituida con una

compazativa entre las tasas e hipotesis de los activos y pasivos en el momento initial y el actual

presentada a continuation:

Ejercicio 2015

Hip6tesis momento
initial Momento actual

Tipo de interes medio de Ia cartes - 2,85%

Tasa de amortizaci6n anticipada (*) - 15,31%

Tasadefallidos - 3.~9%

Tasa de recuperaci6n de fallidos - 50%

Tasa de morosidad - Z~ZS%

Ratio SaldoNalor de Tasacidn - 32,27%

Hip6tesis de fecha de liquidaci6n an[icipada del Tondo - 22/12/2016

(•) Se recoge como TAA en el momento initial la recomendada por CN.M.V. A 31/12/2014 y 31/12/2015 se recoge la

TAA anual de la cartes. La fecha de liquidaci6n anticipada del Fondo estS estimada en funcidn de estas taws.
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Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 y el ejercicio

2015 el Fondo no abonb ningun importe al cedente en concepto de margen de intermediacidn

dei Fondo.

11. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

A 20 de diciembre de 2016, fecha de extincibn del fondo el saldo de ajustes por periodificacion

es nulo.

La composicidn de este epigrafe del balance de situacidn a 31 diciembre de 2015 era la

siguiente:

Miles de euros
31.(22015

Comisi6n Variable— resultados realizados (Kota I.g) 13.652

Correcciones de valor por reperwsi6n de pBrdidas (-) (13.652)

Otros 35

35

EI Fondo registrb en la cuenta de perdidas y ganancias una "Comision vaziable" que presenta

el siguiente detalle a131 de diciembre de 2015:

Miles de euros
31. (22015

Comisi6n variable — resultados realizados (gasto) (8.424)

Repercusi6n de ores p8rdidas (Ingreso) 659

(7.765)
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El movimiento de las partidas por el mazgen de intermediacion del Fondo entre la cuenta de
perdidas y ganancias, el balance de situation y el estado de flujo de efectivo es el siguiente:

Miles de euros
2015

Saldo initial

Comisibn variable — resultados realizados (gasto)
Pagos por comisibn variable
Variation en covecciones por repercusi6n de p~rdidas

Gasto por repercusion de otras p8rdidas (ganancias)

Saldo final

(17.188)

(8.424)
3.536
7.765
659

(13.652)

El saldo neto en el pasivo de la comision variable y las cuentas correctoras de valor por

repercusion de perdidas a 31 de diciembre de 2015 fue el siguiente:

Cortecciones de valor en ajustes por periodificacion

Comisibn variable-resultados realizados

Miles de euros
31.12.2015

(13.652)
13.652

11.1 Movimiento de los ajustes por periodif:cacibn de pasivo-cuentas correctoras de

repercusi6n de perdidas a 31 de diciembre de 2015

El movimiento de los ajustes de periodificacibn de pasivo-cuentas correctoras de repercusion

de perdidas a cierre del ejercicio 2015 ha sido el siguiente:

Saldos a 1 de enero de 2015

Importes devengados durance el ejercicio 2015

Pagos realizados por Fecha de Pago:
23/03/2015
22/06/2015
22/09/2015

22/12/2015

Saldos a 31 de diciembre de 2015

Comisibn
Sociedad Comisi6n
Ges[ora Administracidn

1 237

42 17

Comisi6n
ComisiBn Variable-
Agente Repercusi6n

Financiero de p8rdidas Otros

(4.229) 5

13 7.765 58

~~2) - ~4) - ~~6)

X10) - ~3)
(]0) (254) (3) (3.536) (4)

- - - - 35
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La Sociedad Gestora, en representaci6n y por cuenta del Fondo, suscribib un contrato de la
permuta financiera de intereses con Banco Sabadell, S.A. con la finalidad de cubrir los riesgos
de tipo de interes.

La celebracion del Contrato Permuta Financiera de Intereses (Swap) respondia a la necesidad
de eliminaz el riesgo al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los Activos
titulizados sometidos a tipos de interes variables con diferentes indices de referencia y
diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para los
Bonos que se emiten con cargo al Fondo.

Los instrumentos financieros derivados se registraban por su valor razonable en el balance de
situacidn del Fondo.

Mediante el contrato de permuta financiera de intereses, la sociedad gestora, en representacion
del Fondo, se comprometia a pagan a Banco Sabadell, S.A., una cantidad que sera el resultado
de sumac (i) la cantidad de intereses devengados de los Activos titulizados no Fallidos durante
los tres meses naturales anteriores a la Fecha de Liquidaci6n en torso, mas (ii) la cantidad de
intereses devengados de la Cuenta de Principales durante dichos tres meses.

Y, mediante dicho contrato, Banco Sabadell, S.A, se comprometia a pagan al Fondo una
cantidad igual al resultado de aplicar al notional de la permuta financiera un tipo de interes,
que sera igual al tipo de interes medio de los Bonos ponderado por el saldo nominal pendiente
de cada serie en la fecha de pago, mas un diferencial del 0,25%, en funcion del numero de dias
efectivamente transcurridos del periodo de liquidacibn sobre una base anual de 360 dias.

El notional del contrato de permuta financiera de intereses era el importe resultante de sumac
el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada una de las Series en la Fecha de
Determination anterior a la Fecha de Liquidaci6n en torso.
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12.1 Importes recogidos en el balance y cuenta de perdidas y ganancias en concepto de

permuta financiera

Durante el ejercicio 2015 los importes recogidos en el balance y cuenta de perdidas y ganancias

en concepto de permuta financiera fueron los siguientes:

Miles de euros

31.I2.20I5

Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efec[ivo (1.643)

El Fondo no ha registrado ningun saido en la cuenta de perdidas y ganancias Como
consecuencia de ineficacias de la cobertura contable.

13. SITUACION FISCAL

EI resultado economico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto

sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

Al ampazo del articulo 57 q) del RD 2717/1998 de 18 de diciembre, el Fondo tiene la obligaci6n

de retener por interes a los bonistas las cantidades que en cada momento determine la
regulation vigente. Dado que los bonos se encuentran representados en anotaciones en cuenta

y son negociables en un mercado secundazio official, el importe de dicha retencibn podra ser

devuelto at bonista en el caso de que este acredite los requisitos determinados normativamente.

Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden considerazse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescription de cuatro anos.

El Fondo tiene abierto a inspeccidn todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad de

los ultimos cuatro ejercicios. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora del

Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspection.
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De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de mazzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instnxmentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizaci6n hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, son de aplicacion
a estos los criterios establecidos para las entidades de credito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

14. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccidn y mejora del medio
ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la protection y mejora del medio ambiente.

Los instnunentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2015, en base a los
criterios recogidos en la nota 3 de estos estados financieros intermedios, los cuales no difieren
de forma significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de los estados financieros intermedios del
ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 20 de diciembre de 2016 han sido 4 miles de
euros (auditoria de cuentas anuales de 2015: 4 miles de euros).

Information sobre los aplazamientos de sago efectuados a proveedores. Disposicibn adicional
tercera. "Deber de informaci6n" de la Ley 15/2010, de 5 de Julio

En la Nota 10 se incluyen las fechas de pago de las liquidaciones intermedias del ejercicio
2015. Asimismo se presenta un resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidos a to
lazgo del ejercicio 2015. Adicionalmente, el periodo medio de pago o proveedores durante el
ejercicio 2015 no acumula un aplazamiento superior a la periodicidad del pago (90 dias).

15. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad a120 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulaci6n de estos estados
financieros intermedios no ha ocunido ningun hecho que afecte o modifique significativamente
la informacibn contenida en estos estados financieros intermedios.
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EI Balance de Situaci6n inmediatamente anterior a la fecha en la que se procedio a la

liquidation ordinaria del Fondo, el 30 de noviembre de 2015, es Como sigue:

Miles de euros

30.11.2015

ACTIVO
A) ACT[VO NO CORRIENTE -

I. Activos financieros a largo plazo
Activos titulizados -
PrBstamos
Ac[ivos dudosos
Correcciones de valor por deteriaro de activos -

Derivados
Otros activos financieros

❑. Activos por impuesto diferido -
❑I. Oros activos no Corrientes -

B) ACTIVO CORRIENTE 177.461

[V. Activos no Corrientes mantenidos para la yenta -
V. Activos financieros a corto plazo 143.682

Deudores y otras cuentas a cobrar 1.604

Activos titulizados
PrBstamos ~ 3 ~. ~ Zz

Ovos
Activos dudosos ~222~

Correcciones de valor por deterioro de activos (~•8g$)
Intereses y gastos devengados no vencidos X49

[ntereses vencidos e impagados 475

Derivados
Otros activos financieros -

VI. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 33.779

Tesoreria 33.779

Otros activos liquidos equivalences

TOTAL ACTIVO
177.461

SC!
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ANEXO I

EI Balance de Situaci6n inmediatamente anterior a la fecha en la que se procedi6 a la

liquidation ordinaria del Fondo, e130 de noviembre de 2015, es como sigue:

Miles de euros

30.11.2015

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE -

1. Provisioner a largo plazo
11. Pasivos financieros a largo plazo

Obligaciones y otros valores emitidos -
Series no subordinadas -
Series subordinadas

Deudaz con entidades de cr0dito
PrBstamos subordinados
Cortecciones de valor par repercusidn de p8rdidas (-) -

Derivados
Derivados de cobertura

Otros pasivos financieros
111. Pasivos por impues[o diferido

B) PASIVO CORRIENTE 180.386

IV. Pasivos vinculados con ac[ivos no corrien[es man[enidos pars la vents

V. Provisioner a cor[o plazo
VI. Pasivos financieros a corto plazo 180.373

Acreedores y otras cuentas a pagar -
Obligaciones y otros valores emitidos

Series no subordinadaz 48.561

Series subordinadas 100.000

Intereses y gastos devengados no vencidos z78

Deudaz con entidades de crpdiro
PrAstamos subordinados 3~.z4~

Correcciones de valor por repercusidn de p8rdidas (-) (3.417)

Intereses y gasros devengados no vencidos l t7

In[ereses vencidos eimpagados ~3~
Derivados

Derivados de Cobertura 3.456

Olros pacivos financieros
VII.Ajustes por periadificaciones ~3

Comisiones
Comisi6n sociedad ges[ora 6
Comisi6n administrador 253

Comisidn agenre de pagos Z
Comisi6n vaziable-resultados realizados ~ 7~ ~ SS
Comisibn variable-resultados no realizados -
Corzecciones de valor por repercusi6n de p8rdidas (-) (17.441)

Otraz comisiones 5
Ovos

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (2.925)

VIII. Ac[ivos financieros disponibies pars la vents

IX. Coberturas de flujos de efectiw (Z•9zZ)

X. Oros ingresos/ganancifls y gastos/p~rdidas reconocidos

XI. Gastos de constltuci5n en Iransicibn (3~

177.461
TOTAL PASIVO
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ANEXO II

EI estado de flujos de efectivo del periodo comprendido entre la fecha inmediatamente
anterior a la fecha en la que se decidi6 la liquidation del Fondo (el 30 de noviembre de
2015), y la fecha de extincibn es el siguiente:

Miles de euros
20.122016

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACIbN (3.319)

1. Flujo de caja nero por inrereses de las operaciones (1.081)
Intereses cobrados de los activos tiNlizados
Intereses pagados por valores de [i[ulizaci6n (370)

Cobras/pagos netos por operaciones de derivados (422)

Intereses cobrados de inversiones financieru -
Intereses pagados por pr8s[amos y cr~di[os en en[idades de cr8di[o (2S9)

Otros intereses cobrados/pagados (neto) -
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (3.842)

Comisiones pagadas a Ia sociedad gesrora (~0)
Comisiones pagadaz por administraci6n de activos tilulizados (254)

Comisiones pagadas al agen[e de pagos l3)
Comisiones variables pagadas (3.536)

O[ras comisiones (39)

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo 1.604

Recuperaciones de fallidos
Pagos de provisiones
Cobros procedentes de la enajenaci6n de activos no corzientes mancenidos para la yenta -

O[ros 1.604

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIGN/ FINANCIACibN
(30.460)

4. Flujos de cajfl ne[os por emisi6n de valores de ti[ulizaci6n -
Cobros por emisidn de valores de titulizacidn
Pagos por emisi6n de valores de titulizaci6n (aseguramiento colocacibn)

5. Flujas de caja por adquisici6n de ectivos financieros
Pagos por adquisici6n de Activos ti[ulizados
Pagos par adquisicidn de otras inversiones financieras -

6. Flujos de caja netos por amortlzaciones (18.345)

Cobras por amortizaci6n de Activos titulizados 130.216

Cobras por amortizaci6n de activos tiNlizados -
Pagos por amortizaciBn de valores de ti[ulizaci6n (I48.56I)

7. Otros Oujos provenien[es de operaciones del Fondo (12.115)

Cobras por concesiones de pr8stamos o disposiciones de pr8stamos
Pagos por amortizacibn de pr8stamos o cr8diros (31.241)

Cobras Activos tiwlizados pendientes ingreso 19.126

Adminis[raciones publican - Pasivo
Otros deudores y acreedores -
Cobros por amortizaci6n o yenta de imersiones financieru

Cobras de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMINUCIbN (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 
(33.779)

Efectivo o equivalences al comienzo del periodo. 33.779

Efectivo o equivalenres al final del periodo.
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OM9473074 

CLASE B.ª 

DILIGENCIA DE FIRMAS 

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulización, S.A., Sociedad Gestora de IM FTPYME SABADELL 7, Fondo de Titulización 
de Activos (Fondo en liquidación), en fecha 10 de marzo de 2017, y en cumplimiento de la 
Circular 2/2016, de 20 de abril, de la C.N.M.V. sobre nonnas contables, cuentas anuales, 
estados financieros públicos y estados reservados de información estadística de los Fondos de 
Titulización, del artículo 37 del Código de Comercio y demás normativa aplicable, proceden a 
fonnular los estados financieros intermedios de dicho Fondo correspondientes al ejercicio 
tem1inado el 20 de diciembre de 2016 extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel 
timbrado del Estado, numerados correlativamente e impresos por una cara, conforme a 
continuación se detalla: 

Ejemplar Documento 
Número de folios en papel 

timbrado 

Primer ejemplar Estados financieros intermedios Del OM9472963 al OM9473016 

Segundo ejemplar Estados financieros intermedios Del 0M9473020 al OM9473072 

Finnantes 

D. José Antonio Trujillo del Valle Dª. Beatriz Senís Gilmartín 

D. Rafael Bunzl Csonka D. Iñigo Trincado Boville 

D. Javier de la Parte Rodríguez 




