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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de IM SABADELL RMBS 2,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion a 31 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 terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relation con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situation financiera y de los resultados de IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS 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 cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos Ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normative reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espana. Dicha normative exige
que cumplamos los requerimientos de 2tica, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con elfin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos pare obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la information revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. AI efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante pare la
formulation por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin 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 adecuacion de las
political contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direction, asi Como la evaluation de la presentation de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

Domicilio Social: C/Raimondo Fernandez Villaverde, G5. 28003 Mactrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Secci6n S, Hoja M-23123, Insrriixidn 116. C.I.F. 8-78970506.
i> member firm of Ernst 3 Vounq Global Limited.
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Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiers de IM SABADELL
RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS a 31 de diciembre de 2016, asi como de
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiers que results de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterion contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legates y reglamentarios

EI informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro
trabajo como auditores se limits a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de information distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

19 de abril de 2017

A memUer firm of [rust & Youny Global Limited
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A. CUENTAS ANUALES

1. ESTADOS FINANCIEROS

INDICE

- Balance de situacion a 31 de diciembre
- Cuenta de perdidas y ganancias
- Estado de Flujos de Efectivo

Estado de ingresos y gastos

2. BASES Y PRINCIPIOS CONTABLES

- (1) Naturaleza y actividad
(2) Bases de presentacion de las cuentas anuales

- (3) Principios contables y normas de valoraci6n aplicados

- (4) Errores y cambios en las estimaciones contables

3. 1NFORMACION FINANCIERA

(5) Riesgos asociados a instrumentos financieros

(6) Activos financieros
(7) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

(8) Pasivos financieros
(9) Liquidaciones intermedias
(10) Ajustes de periodificacion de pasivo
(11) Contrato de permuta financiera

4. OTRA INFORMACION

- (12) Situacion fiscal
- (13) Otra informacion
- (14) Hechos posteriores

5. ANEXOS:

- Estados SO5.1, S05.2, 505.3, SO5.5 y 5.06.

B. INFORME DE GESTION Y ESTADOS 505.4
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IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de Situacion a 31 de diciembre

OM94734~~

Miles de euros

Nota 31.12.20 t 6 31.12.2015

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 477.145 551.975

I. Activos financieros a largo plazo 6 477.145 551.975
Activos Titulizados
Certificados de Transmisibn de Hipoteca 471.471 545.376
Activos dudosos-principal 5.709 6.617
Activos dudosos-inter€s y otros - -
Correcciones de valor por deterioro de activos (35) (18)

Derivados - -
Otros activos financieros - -
Valores representativos de deuda - -

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

B) ACTIVO CORRIENTE 83.319 85.011
IV. Activos no Corrientes mantenidos para la yenta -
V. Activos financieros a corto plazo 6 44.542 46.571

Activos Titu(izados
Certificados de Transmisibn de Hipoteca 39.327 41.162
Activos dudosos-principal 935 833
Activos dudosos-inters y otros - -
Correcciones de valor por deterioro de activos (4) (302)
Intereses y gastos devengados no vencidos 7 14
Intereses vencidoseimpagados 54 395

Derivados -
Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar 4.223 4.469
Valores representatives de deuda - -

VI. Ajustes per periodificaciones
Comisiones -
Otros -

VII. Efectivo y otros actives liquidos equivalentes 7 38.777 38.440
Tesoreria 38.777 38.440

Otros actives liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO 560.464 636.986
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IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances de SituaciGn a 31 de diciembre

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE

I. Provisioner a largo plazo
Provision por margen de intermediacion

II. Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores emitidos

Series no subordinadas
Series subordinadas

Deudas con entidades de credito
Prestamos subordinados
Correcciones de valor por repercusibn de p~rdidas (-)

Derivados
Derivados de cobertura

Otros pasivos financieros
III. Pasivos por impuesto diferido

B) PASNO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no Corrientes mantenidos para la yenta

V. Provisiones a corto plazo
Provision por margen de intermediacibn

VI. Pasivos financieros a corto plazo
Obligaciones y otros va(ores emitidos

Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de cr8dito
Prestamos subordinados
Correcciones de valor por repercusibn de perdidas (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados
Derivados de Cobertura

Otros pasivos financieros
Acreedores y otras cuentas a pagan

VII. Ajustes por periodificaciones
Comisiones

Comisibn sociedad gestora
Comisibn administrador
Comisibn agente de pagos
Comisibn variable
Correcciones de valor por repercusibn de p~rdidas (-)
Otras comisiones

Otros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibies para la yenta
IX. Coberturas de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos

TOTAL PASIVO

-2-
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Miles de euros

Nota 31.12.2016 31.12.2015

480.973 605.244

8 480.973 597280

439.350 512.313
23.124 26.964

18.499 16.804

- 41.199

79.491 80.905

8 70.302 72.908

63.984 64.550
3.367 3.397
189 526

2.694 2.117

68 71

2.247

10 9.189 7.997

10 12
10 12
2 2

9.160 7.964

7 7

(41.199)

(41.199)

560.464 636.986
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IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Perdidas y Ganancias

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

1. Intereses y rendimientos asimilados 10.440 14.615
Activos Titulizados 10.422 14.578
Otros activos financieros 18 37

2. Intereses y cargas asimilados (1.934) (3.681)
Obligaciones y otros valores emitidos (1.544) (3.277)
Deudas con entidades de credito (390) (404)
Otros pasivos financieros -

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) (385) (8.605)

A)MARGEN DE INTERESES
8.121 2.329

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

5. Diferencias de cambio (veto) - -
6. Otros ingresos de explotaciGn
7. Otros gastos de explotacidn (8.102) (2.329)

Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes -
Servicios bancarios y similares - -
Publicidad ypropaganda
Otros servicios - -

Tributos - -
Otros gastos de gestion corriente

Comision de sociedad gestora (72) (65)
Comisibn administrador (57) (65)
Comision variable (7.892) (2.150)
Comisi6n del agente de pagos (10) (8)
Otras comisiones del cedente - -
Otros gastos (71) (41)

S. Deterioro de activos financieros (neto) (19) -
Deterioro neto de Activos Titulizados (19). -

9. Dotaciones a provisioner (neto) - -
Dotacion por provision por margen de intermediacibn - -

10. Ganancias (perdidas) de activos no Corrientes en yenta -

11. Repercusibn de otras p~rdidas (ganancias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL PERIODO

-3-
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
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IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACIbN DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo

OM947346~

Miles de euros

Nota 31.12.2016 31.12.2015

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACIbN (1.083) (1.490)

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 8.211 10.721

Intereses cobrados de los activos titulizados 10.468 14.619

Intereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos (1.881) (3.515)

Cobros por operaciones de derivados de cobertura
Intereses cobrados de otros activos financieros 18 37

Intereses pagados por deudas con entidades de credito (394) (420)

Otros intereses cobrados/pagados (neto)
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (6.908) (3.238)

Comisiones pagadas a la sociedad gestora (74) (66)

Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados (59) (84)

Comisiones pagadas al agente de pagos (10) (10)

Comisiones variables pagadas (6.696) (3.037)

Otras comisiones (69) (41)

3. Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotaci6n (2.386) (8.973)

Pagos por garantias financieras - -
Cobros por garantias financieras
Pagos por operaciones de derivados de cobertura (2.632) (9316)

Cobros por operaciones de derivados de negociacibn -

Otros pagos de explotaci6n

Otros cobros de explotaci6n (.2 246 343

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSIbN/

FINANCIACIbN
1.420 (325)

4. Flujos de caja netos por emisiGn de valores de titulizaci6n -

5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros

6. Flujos de caja netos por amortizaciones 37.245 2.403

Cobros por amortizaci6n ordinazia 37.245 38.427

Cobros por amortizacion anticipada 35.107 30.067

Cobros por amortizacibn previamente impagada 2.837 3.231

Cobros por amortizacion de activos previamente clasificados como fallidos 1357 2.089

Cobros netos procedentes de activos recibidos por ejecucibn de garantias - -

Pagos por amortizacion de obligaciones y otros valores emitidos (77.398) (71.41 I)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 2.22 ~2•~28)

Cobros por concesiones de pr8stamos o disposiciones de pr@stamos 5.188 -

Pagos por amoRizaci6n de pr~stamos o cr@duos (2.916) (2.728)

Cobros Activos Titulizados pendientes ingreso

Administraciones publicas - Pasivo

C) INCREMENTO (+) DISMINUCIbN (-) DE EFECTIVO O EQUIVALENTES
337 (1.815)

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 7 38.440 40.255

Efectivo o equivalentes al final del periodo.
~ 38.777 38.440

-4-
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IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

1. Activos financieros disponibles Para la yenta
Ganancias (p8rdidas) por valoracion

Importe bruto de las ganancias (p~rdidas) por valoracibn

Efecto fiscal
Importer transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Importer repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles

para la yenta

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (p~rdidas) por valoraci6n

Importe bruto de las ganancias (p~rdidas) por valoraci6n

Efecto fiscal
Importer transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Importer repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos

directamente en el balance del periodo

Importe bruto de las ganancias (p~rdidas) por valoracion

Efecto fiscal
Importer transferidos a la cuenta de p8rdidas y ganancias

Importer repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

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

-5-

Miles de euros
Nota 31.12.2016 31.12.2015

40.814 2.023
40.814 2.023

385 8.605

(41.199) (10.628)
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IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

IM SABADELL RMBS 2, Fondo de Titulizaci6n de Activos (en adelante el Fondo) se

constituyo mediante escritura pitblica el 18 de junio de 2008, agrupando inicialmente

Certificados de Transmision de Hipoteca derivados de prestamos hipotecarios por importe de

1.400.000 miles de euros. Con la misma fecha se emitieron Bonos de Titulizacion de Activos,

por importe de 1.400.000 miles de euros, siendo la fecha de desembolso que marca el inicio

del devengo de los intereses de los Bonos e125 de junio de 2008.

Con fecha 17 de junio de 2008, la Comision Nacional del Mercado de Valores verifico y

registro el Folleto de Envision del Fondo y de envision de los Bonos.

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

esta integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupa prestamos

hipotecarios cedidos por Banco Sabadell, S.A., en el momento de su constitucion y, en cuanto

a su pasivo, por los bonos que emite, el prestamo para gastos iniciales, el prestamo para fondo

de reserva y el prestamo para intereses del primer periodo en cuantia y condiciones financieras

tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

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

riesgo de tipo de interes.

El unico objeto del Fondo es la transformacion de los Certificados de Transmision de Hipoteca

que adquirio de la entidad cedente en valores de renta fija homogeneos estandarizados, y por

consiguiente, susceptibles de negociacion en mercados de valores organizados.

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extinguira en los siguientes supuestos:

al amortizarse integramente los Certificados de Transmision de Hipoteca que agrupa;
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- al amortizarse integramente los Bonos emitidos;

- una vez concluido el procedimiento de liquidacion anticipada; se podra iniciar dicho

procedimiento:

i) cuando el importe del saldo vivo pendiente de los Prestamos Hipotecarios no

fallidos sea inferior al 10% del saldo inicial de los Prestamos Hipotecarios a la

fecha de constitution del Fondo y sea posible la liquidation de todas las

obligaciones pendientes de los Bonos;

ii) cuando se hubiera producido cualquier circunstancia que determinara una

alteration sustancial o que desvirtuase de manera permanente el equilibrio

financiero del Fondo;

iii) obligatoriamente, cuando haya transcurrido el periodo reglamentaxiamente

establecido al efecto, o en su defecto, cuatro meses, sin que haya podido

sustituirse a la Sociedad Gestora en caso de que esta hubiera sido declarado en

concurso;

iv) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y

pertnanente en relation con alguno de los Bonos emitidos o se prevea que se va

a producir; y

v) cuando hubieran transcurrido treinta y seis (36) meses desde la fecha del ultimo

vencimiento de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

(vi) En el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con el consentimiento y la

aceptacion expresa de todos los titulares de los Bonos de todas las Series y de

todos los que mantengan contratos en vigor con el Fondo

- en cualquier caso, en la fecha final del Fondo el 22 de enero de 2044, que corresponde

a la fecha del pago inmediatamente siguiente a los cuarenta y dos (42) meses de la

Fecha Maxima de Vencimiento de los Prestamos Hipotecarios.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el Orden general de prelacion de pagos establecido

en su escritura de constitution.

—7—
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De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a

sociedades gestoras de fondos de titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto

social exclusivo.

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

Fondo actividad por la que recibe en cada fecha de pago una comision igual a una cuarta pane

de10,01 % sobre el saldo nominal pendiente de los Bonos en la fecha de pago inmediatamente

anterior. La comision periodica, en cada fecha de pago, no podra ser inferior a 8.500 euros ni

superior a 25.000 euros.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora recibe la cantidad de 250 euros en cada Fecha de Pago

por el reporte de European Dataware House y el ECB.

e) Administrador de los Activos Titulizados

Banco Sabadell, S.A. percibe una comision anual que se devengara trimestralmente en cada

fecha de pago, igual 0,01%, impuestos incluidos en su caso, sobre el saldo vivo pendiente de

los Activos Titulizados en la fecha de pago inmediatamente anterior.

fl Agente de pagos del Fondo

Hasta el 2 de enero de 2012 el agente de pagos era Banco Sabadell, S.A., que percibia una

comision en cada fecha de pago de los Bonos, igual a una cuarta parte del 0,01%, impuestos

incluidos en su caso, sobre el importe bruto de los intereses pagados a los titulares de los Bonos

en cada fecha de pago. En dicha fecha Banco Santander se subrogo en dicho contrato,

cambiando la clausula de remuneracion que era igual a 21.000 euros anuales a distribuir en

partes iguales en cada fecha de pago. Con fecha 7 de noviembre de 2014 se modificb dicho

contrato, pasando la remuneracion a ser de 10.000 euros anuales a distribuir en panes iguales

en cada fecha de pago.

g) Normativa legal

El Fondo esta regulado conforme a:

(i) La escritura de constitucion del Fondo.

-s-
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(ii) Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresaxial. 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 hipotecaria y sus sociedades gestoras.

(iii) 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, inspeccion

y sancion.

(iv) La Circular 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 titulizacion. Esta Circular, que se publico en el B.O.E. de 30 de abril

de 2016 y entro en vigor el dia siguiente a su publicacion, derogo a la Circular 2/2009,

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

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

de aplicacion.

h) 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

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de

flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman

parte los estados financieros publicos S.O5.1, 5.05.2, 5.05.3, S.O5.5 y el apartado

correspondiente a las notas explicativas del estado 5.06 que se recogen como Anexo I. Las

Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas

aplicando las normas y principios contables contenidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril,

de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

-9-
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En cumplimiento de la legislation vigente, el Consejo de Administration de Intermoney

Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion S.G.F.T., S.A. ha formulado estas

cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen feel del Fondo del ejercicio 2016. Estas

cuentas, seran aprobadas por el mismo organo, estimandose su aprobacion sin cambios

significativos.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentee cuentas anuales

han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique to contrario.

b) Utilization de juicios y estimaciones en la elaboracidn de las cuentas anuales.

En la preparation de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora

han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las

politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos

existentes en la fecha de envision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia historica 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 registraria en las

cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

c) Comparacion de la information

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

de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio

2016, las correspondientes al ejercicio anterior, por to que, la infortnacion contenida en esta

memoria referida al ejercicio 2015 se presenta exclusivamente, a efectos comparativos.
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El 30 abril de 2016 se publico en el B.O.E. la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV

sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros publicos y estados resezvados de

informacion estadistica de los fondos de titulizacion, que entro en vigor el dia siguiente al de

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

versaba sobre el mismo asunto. Los principales efectos de este cambio normativo son los

siguientes:

- Se establece que cuando, de acuerdo con el folleto o la escritura de constitution del

Fondo, la comision variable no se determine como la diferencia entre los ingresos y

gastos devengados, y dicha diferencia resulte positiva, el importe que, en su caso,

exceda a la compensation de perdidas de periodos anteriores repercutidas a pasivos del

Fondo, se registrars Como un gasto en la cuenta de perdidas y ganancias en la partida

de "Dotacion provision por margen de intermediation" con cargo a la partida de

"Provision por margen de intermediation".

- La nueva Circulax introduce algunos cambios en la denomination de determinadas

cuentas de los estados financieros, sin que impliquen cambios en la clasificacion de

activos y pasivos entre "no Corrientes" y "Corrientes. Consecuentemente, la information

referida al 31 de diciembre de 2015 se ha adaptado a las nuevas denominaciones, de

cars a facilitar la comparabilidad entre la information financiers de los respectivos

ejercicios.

d) Agrupacion de partidas

En la confection de estas cuentas anuales 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 varias partidas

En la confection de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en dos

o mss partidas del Balance.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los

siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha considerado que

la gestion del Fondo continuara en un futuro previsible, por to que la aplicacion de los

principios y criterios contables no tiene como proposito el determiner el valor del patrimonio

neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su

liquidacibn total.

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) Corriente y no corriente

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

partial, enajenacion o realization, se espera que se produzca en un plazo maximo de un ano a

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

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos — principal" y "Activos dudosos —

intereses" recogen el importe total de los activos titulizados que cuentan con algun importe

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

antiguedad, asi Como aquellos que presentan dudes razonables sobre su reembolso total

(principal e intereses) en los terminos pactados contractualmente. Tambien se incluyen en esta

categoria los importes de todas las operaciones del Fondo con un mismo deudor cuando los

saldos calificados Como dudosos Como consecuencia de impagos seen superiores al 25 % de

los importes pendientes de cobro.

—12—
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Se consideran activos fallidos aquellos activos titulizados, vencidos o no, para los que despues

de un analisis individualizado se considera remota su recuperacion y procede darlos de Baja del

activo. El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con to establecido en el

folleto del Fondo se recoge en el estado 5.05.4 Cuadro A que se adjunta en el Informe de

Gestion.

e) 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 instntmentos 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 el precio de la transaccibn, que equivaldra al valor razonable

de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion 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 el efecto de no actualizar 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 contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el

metodo del tipo de interes efectivo.

• Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

En esta categoria se incluyen los valores representativos de deuda, con una fecha de

vencimiento fijada y cobros de cuantia determinada o determinable, que la sociedad gestora

tenga la intencion efectiva y el fondo la capacidad de conservarlos hasta su vencimiento.

-13-
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Valoracion inicial

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran inicialmente por su valor

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

valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sear

directamente atribuibles.

Valoracion posterior

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoraran por su coste amortizado. Los

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

metodo del tipo de interes efectivo.

~ 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.

g) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican Como

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

obligation contractual, directa o indirecta, de entregar 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 categoria 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 registrar en esta categoria las deudas con entidades de credito que hubieren

sido contraidas con el fin de financier la actividad del Fordo, asi como cualquier disposition

realizada de lineas de credito concedidas al Fordo.

- 14-
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Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor

razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transacci6n, que equivaldra al

valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaction 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 Envision.

No obstante, to senalado en los parrafos anteriores, los debitos con vencimiento no superior a

tres meses y que no tengan un tipo de interes contractual, cuyo importe se espera pagar en el

corto plazo, se podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos

de efectivo sea totalmente immaterial. En estos casos no se registraran ingresos o gastos por los

intereses devengados.

Valoracion posterior

Los pasivos 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.

No obstante to anterior, los debitos con vencimiento no superior a tres meses que, de acuerdo

con to dispuesto en el apartado anterior, se valorem inicialmente por su valor nominal,

continuaran valorandose por dicho importe.

Repercusion de perdidas a los pasivos financieros

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

comenzando por la cuenta de periodificacion 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.

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

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

El importe correspondiente 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

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

valor por repercusion de perdidas".

-15-
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En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo

de actualizacion 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 variable.

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 repercusion de perdidas, terminando por el margen de intermediacion

financiera periodificada.

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida "Repercusion de perdidas (ganancias)"

en la cuenta de perdidas 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

repercusion de perdidas.

Cancelacion

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

h) Ajustes por periodificacion

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

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

epos en relation con la administration financiera y operativa del Fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades

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

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

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

j) Coberturas contables

El Fondo utilize 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 pare 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 varies partidas cubiertas.

-16-
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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 transaccion 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 para la determinacion de los precios.

En relacion a la valoracion de los derivados financieros de pasivo, se incluye entre otros, el

riesgo de credito o impago y el riesgo de liquidez. En el 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 intencion de que

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

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

El Fondo ha contratado 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 obligacion de efectuar pagos.

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

siguientes categorias:

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

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

una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular 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 exposition a la variation 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 afectar 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 operation cubierta prevista afecte

al resultado.

-17-
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El Fondo unicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el

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

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

la cartera de los pasivos financieros emitidos, este riesgo se cubre con la contratacion de

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

realidad economica de la transaccion asegurar la estructura financiera 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 casi 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

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

cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16a de la Circular 2/2016 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:

Los flujos recibidos de los activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son

iguales y se obtienen en el mismo plazo que los que se entregan a la entidad de

contrapartida de la permuta financiera.

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

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

correspondientes al riesgo cubierto.

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

dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas Como derivados de negociacion

registrandose de acuerdo con su naturaleza.

k) Deterioro del valor de los activos financieros

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

con cargo 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 instrumentos 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 incurrido.

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 informacion relevante que este disponible

en la fecha de formulacion de los estados financieros, que proporcione datos sobre la

posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias

reales, siempre que estas se hayan considerado en la cesi6n de instrumentos o figuren en la

informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los

flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su

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

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

de actualizacion 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 modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que

dicha renegociacion o modificacion se produce por causa distinta a las dificultades financieras

del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo 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 doce meses.

En el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden utilizar

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 aplicacion de los porcentajes minimos

de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los siguientes apartados, que

calculan las perdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido desde el vencimiento de

la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacion:

• Tratamiento general

Criterio aplicado (%

Hasta 6 meses 25

Mks de 6 meses, sin exceder de 9 50

Mks de 9 meses, sin exceder de 12 75

Mas de 12 meses 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 meses. 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 calificacion de los activos Como dudosos si es anterior.

Si no ha sido posible identificar las operaciones que realizan las personas fisicas en su

calidad de empresarios se le aplicaran a todas sus operaciones los porcentajes

establecidos para el resto de deudores.

Operaciones con garantia 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 sear primera

carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en

su caso, de la entidad cedente, se estima, segun el tipo de bien sobre el que recae 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 prestatario vive habitualmente y tiene los

vinculos personales man fuertes. La estimacion del valor de los derechos

recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, 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 edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o

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

explotacion economica, que no incorporan caracteristicas o elementos

constructivos que limiten o dificulten su use polivalente y por ello su facil

realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en

garantia es como maximo el valor de tasacion, 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 correspondiente cedula

de habitabilidad u ocupacion expedida por la autoridad administrativa

correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracion en el

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

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

(iv) Parcelas, solares y resto 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 las 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 garantia, estimada de

acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas

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 los ejercicios 2016 y 2015 no se han realizado ajustes

que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.
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El 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 para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un analisis

individualizado de los instrumentos, se considers remota la recuperacion de algun importe, este

se da de Baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, pueda continuax

registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por prescription,

condonation u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la perdida

disminuye por causas 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 pars todos los instrumentos de deuda calificados

como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperation del importe de

la perdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo Como

consecuencia de utilizar en su calculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados.

En todo caso, este importe se reconoce como una recuperation de la perdida por deterioro.

Se ha calculado el deterioro de los ejercicios 2016 y 2015 de los activos financieros del Fondo

al cierre del ejercicio, aplicando los porcentajes de cobertura en vigor a dicha fecha.

1) Comision variable

Se define el "Comision variable" como el importe restante, en su caso, una vez amortizados

todos los Bonos y abonados todos los pagos del Fondo de acuerdo con el Orden de prelacion de

pagos.

En caso de existir comisiones u otro tipo de retribution variable, Como consecuencia de la

intermediation financiers, que se determine por la diferencia positiva entre los ingresos y los

gastos devengados por el Fondo en el periodo, el importe de la misma se registrars y liquidara

conforme se estipula en los parrafos siguientes.

La diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluira, entre otros, las perdidas por

deterioro y sus reversioner, las perdidas o ganancias de la carters de negotiation y las

diferencias que se originen en el proceso de conversion de las partidas monetarias en moneda

extranjera a la moneda funcional y cualquier otro rendimiento o retribution devengado en el

periodo, distinto de esta comision variable, a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de

acuerdo con la documentation constitutiva del Fondo. Se exceptuan de dicha diferencia la

propia comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.
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Cuando la diferencia obtenida conforme al apartado anterior sea negativa se repercutira a los

pasivos del Fondo conforme a to previsto en la Nota 3.g).

Cuando la diferencia obtenida en el tercer parrafo sea positiva, se utilizara en primer Lugar, para

detraer Las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a Los pasivos del

Fondo. Si, tras la detraction, continuan existiendo pasivos corregidos por imputation de

p~rdidas, no se procedera a registrar comisidn variable alguna. En consecuencia, solo se

producira el devengo y registro de la comision variable cuando no existan pasivos corregidos

por imputaci6n de perdidas.

El importe positivo que resulte una vez realizada la detraction, conforme se establece en el

parrafo anterior, se registrara Como un gasto en la cuenta de perdidas y ganancias del Fondo en

concepto de comision variable y itnicamente sera objeto de liquidation en la parte que no

corresponda a Las plusvalias de la cartera de negotiation o de derivados de cobertura, ni de

beneficios de conversion de Las partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda

funcional, ni aquellos provenientes de la adjudication, dacion o adquisicion de bienes. El

importe correspondiente aLos beneficios reconocidos por Los conceptos indicados se diferira,

en la partida de periodificaciones del pasivo del balance «Comision variable», hasta la baja

efectiva, por liquidation o yenta, de Los activos o pasivos que Las han ocasionado y siempre

que existan fondos previstos suficientes Para abonar Los compromisos contractualmente fijados

con Los titulares de Las emisiones del Fondo.

Cuando, de acuerdo con el folleto o la escritura de constitution, el calculo de la retribution

variable se determine de forma distinta a la establecida en el segundo parrafo, la retribution

variable devengada de acuerdo con Las condiciones contractuales se registrara como gasto en

la cuenta de perdidas y ganancias del Fondo. La diferencia entre la totalidad de ingresos y

gastos del periodo, incluyendo la propia comision variable:

Cuando resulte negativa se repercutira a Los pasivos del Fondo conforme a to previsto

en la Nota 3.g).

Cuando sea positiva se utilizara en primer Lugar para detraer Las perdidas de periodos

anteriores que hubieran sido repercutidas a Los pasivos del Fondo. El importe positivo

que resulte tras dicha detraction se registrara como un gasto en la cuenta de perdidas y

ganancias del Fondo en la partida de «Dotacion provision por margen de

intermediation» con cargo a la partida de «Provision por margen de intermediation».
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1) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisioner las obligaciones actuales del Fondo, surgidas Como consecuencia de

sucesos pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la

fecha de los estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o

momento de cancelacion, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas, el Fondo espera que

debera desprenderse de recursos que incorporan beneficios economicos. Dichas obligaciones

pueden surgir por los aspectos siguientes:

Una disposition legal o contractual.

Una obligation implicita o tacita, cuyo nacimiento se situa en una expectativa valida

creada por el Fondo frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de

responsabilidades. Tales expectativas se Crean cuando el Fondo acepta publicamente

responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de politicas empresariales

de dominio publico.

La evolution practicamente segura de la regulation en determinados aspectos, en

particular, proyectos normativos de los que el Fondo no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles del Fondo, surgidas Como consecuencia de

sucesos pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos

futuros independientes de la voluntad del Fondo. Los pasivos contingentes incluyen las

obligaciones actuales del Fondo cuya cancelacion no sea probable que origine una disminucion

de recursos que incorporan beneficios economicos o cuyo importe, en casos extremadamente

raros, no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las provisioner y los pasivos contingentes se califican Como probables cuando existe mayor

verosimilitud de que ocurran que de to contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud

de que ocurran que de to contrario y remotos cuando su aparicion es extremadamente rara.

La Sociedad Gestora incluye en las cuentas anuales del Fondo todas las provisioner

significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender

la obligation es mayor que de to contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las

cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos a no ser que se considere remota la

posibilidad de que se produzca una Salida de recursos que incorporen beneficios economicos.
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Las provisioner se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informaci6n disponible sobre

las consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las

mismas son utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron

reconocidas, procediendose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de

existir o disminuyen.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2016 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha

producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa

fuera necesario desglosar en las presenter cuentas anuales.

RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Fondo se constituyo con elementos de cobertura especificos para los distintos riesgos a los

que est~ expuesto.

El Fondo esta 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 mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende 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 estan

denominadas las masas patrimoniales.

Riesgo de tipo de interes

El riesgo de tipo de interes deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interes

afecten 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 Constitucion una permuta

financiera de intereses que intercambia los flujos de los prestamos por los de los bonos mas un

margen, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros de impagos esperados

del Fondo tendrian los distintos indices de referencia para activos y pasivos, asi como las

distintas fechas de revision y liquidacion:
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El Fondo no presenta exposition significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de

referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liquidez

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

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

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 exposition a este riesgo se encuentra mitigada. Los

flujos de principal y de intereses que se reciben de los activos se utilizan para atender los

compromisos en funcion del Orden de prelacion de pagos.

Riesgo de credito

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

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

financiacion cedidos al fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y diseno del Fondo recogida en el folleto de envision, las

perdidas ocasionadas por la materialization de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el

sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por to que dichas perdidas no

tendrian impacto patrimonial en el Fondo.

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

exponen al fondo a incurrir en perdidas en el caso de que la contraparte del mismo no sea capaz

de atender sus compromisos. En este sentido, todas las contrapartes son entidades financieras

y la propia estructura del fondo establece mecanismos de protection como la sustitucion de los

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

crediticias de estas contrapartes.
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El siguiente cuadro muestra la exposition total al riesgo de credito al cierre de los ejercicios

2016 y 2015:

Activos Titulizados
Deudores y otras cuentas a cobrar

Efectivo y otros liquidos equivalentes

Total Riesgo

Riesg;o de amortization anticipada

Miles de euros

2016 2015

517.464 594.077
4.223 4.469
38.777 38.440

560.464 636.986

El riesgo de amortization anticipada total o partial, es trasladado a los bonistas ya que los

flujos de caja que los titulos emitidos proporcionaran en el futuro dependeran directamente de

los pagos que periodicamente realicen los deudores de los Prestamos Hipotecarios. En la

medida que se produzcan pagos extraordinaxios, por cancelaciones anticipadas, los flujos de

caja podran diferir de los esperados en el momento de la adquisicion de los Activos Titulizados.

Estimation del valor razonable:

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

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

y realiza hipotesis 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.

Se asume que 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

para instrumentos financieros similares.

Tanto los Activos Titulizados Como las Obligaciones y otros valores emitidos a 31 de diciembre

de 2016 y a 31 de diciembre de 2015 son a tipo variable, con revision periodica de tipo de

interes, por to que su valor razonable como consecuencia de los movimientos de los tipos de

interes de mercado no es significativamente diferente del registrado en el balance de situation

adj unto.
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La composition de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de

diciembre de 2015 es la siguiente:

Deudores y otras cuentas a cobrar

Activos Titulizados
Certificados de Transmision de I-Iipoteca
Activos Dudosos-principal
Activos Dudosos-intereses
Correcciones de valor por deterioro de activos

Intereses devengados no vencidos

Intereses vencidos e impagados

Total

6.1 Activos Titulizados

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Corriente No corriente Total Corriente No corriente Total

4.223 - 4.223 4.469 - 4.469

39.327 471.471 510.798 41.162 545.376 586.538

935 5.709 6.644 833 6.617 7.450

(4) (35) (39) (302) (18) (320)

7 - 7 14 - 14

54 - 54 395 - 395

44.542 477.145 521.687 46.571 551.975 598.546

En la fecha de constitution del Fondo la entidad cedente emitio Certificados de Transmision

de Hipoteca por un valor nominal de 1.400.000 miles de euros.

La camera initial de activos estaba compuesta de 12.073 Certificados de Transmision de

Hipoteca (derivados de prestamos con garantia hipotecaria), por un valor nominal de

1.399.999.806,77 euros.

6.1.1 Detalle y movimiento de los Activos Titulizados, para los ejercicios 2016 y 201 S:

El movimiento de los Activos Titulizados durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el

siguiente:

Saldo initial del ejercicio

Amortizacibn ordinaria
Amortizaci6n anticipada

Amortizaciones previamente impagadas

Saldo final cieree del ejercicio

—28—

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

593.988 667.802

(37.245) (38.427)
(35.107) (30.068)
(4.195) (5.319)

517.442 593.988
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6.1.2 Movimiento de los activos dudosos durante los ejercicios 2016 y 201 S:

EI movimiento de los activos dudosos durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Saldo inicial del ejercicio 7.450 9.179

Altas 897 1.654

Bajas (1.703) (3.383)

Saldo final cierre del ejercicio 6.644 7.450

6.1.3 Antiguedad de los activos dudosos a 31 de diciembre de 2016 y de 2015:

Por antiguedad, a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015, los activos dudosos

se dividen en:

Miles de euros

31.12.2016

Correcciones
Activo por deterioro

Hasta 6 meses 64 -

31.12.2015

Correcciones
Activo por deterioro

1.186 -

Entre 6 y 9 meses 44 (2) 714 -

Entre 9 y 12 meses 827 ~2) 26 ~

Mas de 12 meses 5.709 (35) 5.289 (320)

Total 6.644 (39) 7.450 (320)

6.1.4 Movimiento de las cor~ecciones de valor du~ante los ejercicios 2016 y 2015:

El movimiento de las correcciones de valor durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

Saldo inicial del ejercicio
Dotaciones
Recuperaciones

Bajas (*)(Nota 6.1.5)

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

(320) (320)
(26) -
7

300 -

Saldo final cierre del ejercicio (39) (320)

(*) Se corresponde con la Baja de 300 miles de euros de intereses vencidos e impagados totalmente provisionados que se

correspondian a intereses de fallidos rec(asificados en 2012 desde activos dudosos.
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A 31 de diciembre de 2016 la perdida imputada en la cuenta de perdidas y ganancias

relacionada con los activos deteriorados fue de 19 miles de euros registrada en el epigrafe

"Deterioro neto de Activos Titulizados".

A 31 de diciembre de 2016, las correcciones de valor por deterioro de los Activos Titulizados

por aplicacion del calendario de morosidad han sido de 0 miles de euros (2015: 300 miles de

euros) y 39 miles de euros por deudores en situation de contencioso, de los que 39 miles de

euros superan los 3 meses de impago (2015: 20 y 20 miles de euros respectivamente).

En el Estado S.O5.1 (Cuadro D), incluido Como Anexo en las presentes cuentas anuales se

muestran la tasa de activos dudosos, al cierre del ejercicio actual y al cierre del ejercicio anterior

(los conceptos de fallido y activo moroso que aparecen en el folleto de envision del Fondo no

coincide con la definition contable de dichos conceptos, por to que en el cuadro anteriormente

mencionado las tasas correspondientes al escenario initial se han informado con las hipotesis

de morosidad, tasa de fallidos y recuperation de fallidos consideradas paxa la estimat
ion de

flujos de los bonos recogidas en el folleto de envision. La camera cedida en el momento
 initial

no tenia impago superior a 90 Bias.).

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

Activos Titulizados du~ante los ejercicios 2016 y 2015:

El movimiento de las condonaciones y devengo de los intereses de los Activos Titulizad
os

durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Condonaciones

Intereses y rendimientos asimilados:
10.422 14.578

Intereses cobrados:
10.468 14.619

Intereses devengados no pagados al inicio del ejercicio:
(14) (64)

Intereses devengados no pagados of cierre del ejercicio:
7 14

Intereses vencidos no pagados al inicio del ejercicio:
(395) (386)

Intereses vencidos no pagados al cierre del ejercicio:
54 395

Redondeos
2 (1)

Baja de interes fallidos (Nota 6.1.4)
300 -

Intereses pendientes de cobro
61 409
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6.1.6 Caracteristicas principales de la cartera a 31 de diciembre de 2016 y de 201 S:

Las caracteristicas principales de la cartera a cierre de los ejercicios 2016 y 2015 son las

siguientes:

31.12.2016 31.12.2015

Tasa de amortizacibn anticipada 6,43% 4,88%

Tipo de inters medio de la carters: 1,68% 2,16%

Tipo maximo de la carters: 7,90% 7,90%

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

6.1.7 Plazos de vencimiento del principal de los derechos de cobro del fondo a 31 de
diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 201 S:

El desglose de este apartado a cierre de los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de euros

Vida Residua( 31.12.2016 31.12.2015

Inferior a 1 ano 733 692

De 1 a 2 anos 1.915 2.117

De 2 a 3 arlos 5.102 3.500

De 3 a 5 ar~os 15.410 17.079

De 5 a 10 anon 80.695 81.733

Superior a 10 anos 413.587 488.867

Total 517.442 593.988

6.1.8 Vencimientos estimados de Activos Titulizados a 31 de diciemb~e de 2016y a 31 de

diciembre de 2015:

Los vencimientos estimados de los Activos Titulizados a cierre de los ejercicios 2016 y 2015

es el siguiente:

2016 Miles de euros

2021 -

2016 2017 2018 2019 2020 2025 Resto

Por principal 39.326 39.146 38.239 36.809 35.307 155.777 172.242

Impago de principal 596 - - - - - -

Por intereses 8.247 7.704 7.055 6.426 5.821 20.779 11347

Total 48.169 46.850 45.294 43.235 41.128 176.556 183.589
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2015 Miles de euros

2021 -

2016 2017 2018 2019 2020 2025 Resto

Por principal 41.162 40.994 40.611 39.825 38.485 174.175 217.903

Impago de principal 833 - - - - - -

Por intereses 12.347 11.579 10.686 9.806 8.950 32.865 20.493

Total 54.342 52.573 51.297 49.631 47.435 207.040 238396

La distribution del principal ha sido realizada en funcion del vencimiento final de las

operaciones.

En el Estado S.O5.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes Cuentas Anuales se

muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo, sin incluir el importe de los Activos

Titulizados fallidos, distinguiendo entre los importes que vencen en cada uno de los cinco anos

siguientes al cierre del ejercicio auditado, entre el sexto y el decimo ano y el resto de anos hasta

su vencimiento.

Ni a 31 de diciembre de 2016 ni a 31 de diciembre de 2015 se han realizado reclasificaciones

de activos.

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar

A continuation se da el detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2016 y 2015:

Deudores y otras cuentas a cobrar:

Principal e intereses pendientes de cobro de los Activos Titulizados cobrados durante

el mes de enero del ejercicio siguiente:
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Este epigrafe corresponde 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.

7.1 Tesoreria

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situation es Como sigue:

Cuenta de Tesoreria (Banco Santander)

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

38.777 38.440

38.777 38.440

Desde 2 de enero de 2012 se procedio a la firma con Banco Santander, S.A. de dos contratos

de subrogation conforme a los cuales dicha entidad sustituye a Banco Sabadell, S.A. (antigun

agente financiero) en los Contratos de Agencia de Pagos (Kota 1. fl y de Cuenta de Tesoreria

asumiendo la integridad de derechos y obligaciones recogidos en los mismos.

El tipo de interes era igual al tipo de interes de referencia de los Bonos es decir el Euribor a 3

meses, para cada periodo de devengo de que se trate, aplicable desde el ultimo dia del mes

natural de cada fecha de Pago, mas un margen de10,50%. El devengo de intereses es mensual

y se liquida el ultimo dia habil de cada periodo mensual. Con fecha 11 de diciembre de 2015

se modifico la remuneration, pasando a ser Euribor a 3 meses mas un maxgen de10,05% y una

floor en el Euribor de10%.

Durante el ejercicio 2016 se han devengado intereses por dichas cuentas por importe de 18

miles de euros (2015: 37 miles de euros). Ni a 31 de diciembre de 2016 ni a 31 de diciembre

de 2015 existen intereses devengados significativos pendientes de cobro.

7.2 Fondo de Reserva

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

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

constituye un Fondo de Reserva financiado mediante un prestamo subordinado concedido por

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

entidad. La description completa del Fondo de Reserva se encuentra en el apartado 3.4.2.2. del

Modulo Adicional del Folleto de Emisi6n.
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Con fecha 19 de febrero de 2016, la Sociedad Gestora y Banco Sabadell suscribieron ante el

Notario de Madrid Da Ana Lopez-Monis, una novacibn de la Escritura de Constitucion del

Fondo y del Contrato de Prestamo Subordinado para Fondo de Reserva (en adelante, el

"Contrato") suscrito originalmente con fecha 18 de junio de 2008

La citada novacion se llevo a Cabo con la finalidad de:

(i) Incrementar el Fondo de Reserva hasta el importe, descontadas las amortizaciones

efectuadas hasta la fecha, de VETNTITRES MILLONES CUATROCIENTOS

SETENTA Y CUATRO MIL SETECIENTOS SETENTA Y CINCO EUROS CON

SESENTA Y SEIS CENTIMOS (23.474.775,66.-€) mediante la ampliacion del

Prestamo para Fondo de Reserva en un importe de CINCO MILLONES CIENTO

OCHENTA Y SIETE MIL NOVECIENTOS VEINTICINCO EUROS CON

CUARENTA Y DOS CENTIMOS (5.187.925,42.-€);

(ii) Modificar la calificacion crediticia minima asignada por Standard & Poor's Credit

Market Services Europe Limited, Sucursal en Espana a la entidad depositaria de la

Cuenta de Tesoreria; y

(iii) En dicha fecha ademas, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y

Banco Sabadell cancelaron la Confirmacion suscrita al amparo del CMOF y el propio

Contrato Marco, quedando ademas eliminadas las referencias al contrato de permuta

financiera de intereses que fue suscrito entre el Fondo y Banco de Sabadell, S.A. a to

largo de la Escritura de Constitucion, como consecuencia de la cancelacion anticipada

del citado contrato de mutuo acuerdo entre las partes (Kota 12).

El Nivel Minimo y el Saldo del Fondo de Reserva a cierre de los ejercicios 2016 y 2015 es el

siguiente:

Nivel Minimo Requerido
Fondo de Reserva
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7.2.1 Movimiento del Fondo de Reserva durante las Fechas de Pago de los anos 2016 y

201 S:

El movimiento del Fondo de Reserva durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

Miles de euros
2016 2015

Saldo initial 18.921 21.146

Adiciones 5.188 -

Bajas
(2.916) (2.225)

Saldo final
21.193 18.921

El movimiento del Fondo de Reserva durante las fechas de pago de los ejercicios 2016 y 2015

ha sido el siguiente:

Importe Fondo Importe Fondo

Fecha Pago Reserva Initial Nivel minimo del F.R. Disposicibn Adiciones Bajas Reserva Final

22/01/2016 18.921 18.827 - - (634) 18.827

22/04/2016 18.287 22.206 - 5.188 (869) 22.206

22/07/2016 22.606 21.809 - - (797) 21.809

24/10/2016 21.809 21.193 - - (616) 21.193

Importe Fondo Importe Fondo

Fecha Pago Reserva Initial Nivel minimo del F.R. Disposici6n Adiciones Bajas Reserva Final

22/01/2015 21.146 20.552 - - (594) 20.552

22/04/2015 20.552 19.968 - - (584) 19.968

22/07/2015 19.968 19.435 - - (533) 19.435

22/10/2015 19.435 18.921 - - (514) 18.921
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8. PASIVOS FINANCIEROS
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La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015

es la siguiente:

Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con Entidades de Cr~dito
Pr~stamo Subordinado
Intereses y gastos devengados no vencidos

Derivados de Cobertura

Total

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Corriente No corriente Total Coniente No corriente Total

67.540 464.474 530.014 68.473 539.277 607.750
63.984 439.350 503.334 64.550 512.313 576.863
3.367 23.124 26.491 3.397 26.964 30.361
189 - 189 526 - 526

2.762 18.499 21.261 2.188 16.804 18.992
2.694 18.499 21.193 2.117 16.804 18.921

68 - 68 71 - 71

- - - 2.247 41.199 43.446

70.302 480.973 551.275 72.908 597.280 670.188

8.1 Obligaciones y otros valores emitidos

8.1.1 Las caracteristicas principales de los Bonos en la Fecha de Constitution:

Las caracteristicas de los Bonos a fecha de constitution eran las siguientes:

Serie A Serie B Serie C

Numero de Bonos 13.650 182 168

Valor Nominal 100.000 @ 100.000E 100.000 E

Balance Total 1.365.000.000E 18.200.000E 16.800.000 E

Frecuencia Pago de interes Trimestral Trimestral Trimestral

Frecuencia Pago de principal Trimestral Trimestral Trimestral

22 de enero, abril, Julio 22 de enero, abril, Julio y 22 de enero, abril, Julio y

y octubre o siguiente octubre o siguiente Dia octubre o siguiente Dia

Fechas de pago Dia Habil. H~bil. Habil.

Fecha de inicio del devengo de intereses 25/06/2008 25/06/2008 25/06/2008

Primera Fecha de Pago 22/10/2008 22/10/2008 22/10/2008

Fecha final 22/01/2044 22/01/2044 22/01/2044

Cupbn Variable Variable Variable

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

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

Calificacion initial Standard&Poor's fIAA A BBB
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Los Bonos estan admitidos a cotizacion en AIAF, mercado secundario official organizado de

valores, creado por la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros. Los Bonos estan

representados por anotaciones en cuenta y estan dados de alta en la Sociedad de Gestion de los

Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear) antigun

Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

El vencimiento de los bonos de todas las series se producira en la fecha en que esten totalmente

amortizados o en la fecha final del Fondo.

Las reglas concretas de amortizacion de los Bonos de todas las clases y series, se encuentran

descritos en el apartado 4.9.4 de la nota de valores del Folleto de Emisibn.

8.1.2 Movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2016 y 201 S ha sido el siguiente:

El movimiento de los Bonos durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el siguiente:

Safdo inicial del ejercicio

Amortizaciones

Saldo final cierre del ejercicio

Miles de euros

Serie A Serie B Serie C

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

576.863 644.703 15.788 17.645 14.573 16.287

(73.529) (67.840) (2.013) (1.857) (1.857) (1.714)

503.334 576.863 13.775 15.788 12.716 14.573

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

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

de perdidas y ganancias a cierre de los ejercicios 2016 y 2015 se desglosa Como sigue:

Obligaciones y otros valores emitidos:
Intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio
Intereses pagados
Intereses devengados no vencidos al inicio del ejercicio
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8.1.4 Tipos vigentes de las diferentes Series de Bonos

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interes aplicados al cierre de los ejercicios

2016 y 2015 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos aplicados

Bonos 2016 2015

Bonos A 0,137% 0,397%

Bonos B 0,937% 1,197%

Bonos C 1,437% 1,697%

8.1. S Calificacion crediticia de los Bonos emitidos a 31 de diciemb~e de 2016 y de 201 S

A 31 de diciembre de 2016 y a 3l de diciembre de 2015, el rating asignado por Standard &

Poor's y DBRS a las distintas Series de Bonos es el siguiente:

2016 2015

S&P DBRS S&P DBRS

Serie A A (s fl AA (s fl BBB sf AA (high) (s fl

Serie B BB + (s fl nd BB + (s fl nd

Serie C B-(s fl nd BB + (s~ nd

8.1.6 Estimaciones de vencimientos de los Bonos del Fondo a 31 de diciembre de 2016 y a

31 de diciembre de 201 S:

La estimacion de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de

diciembre de 2015 es la siguiente:

BONOS (2016)

Serie A Principal

Serie A Interes

Serie B Principal

Serie B Interes

Serie C Principal

Serie C Inters

BONOS (201

VENCIMIENTOS (ANOS)

2016 2017 2018 2019 2020 2021-2025 RESTO

63.984 58.190 52.432 46.711 41.435 240.582 63.984

663 578 502 433 369 898 663

1.751 1.593 1.435 1.278 1.134 6.584 1.751

124 108 94 81 69 169 124

1.616 1.470 1.325 1.180 1.047 6.078 1.616

176 153 133 115 98 237 176

VENCIMIENTOS (ANOS)

2016 2017 2018 2019 2020 2021-2025 RESTO

Serie A Principal 64.550 58.848 54.268 49.783 45.199 168.469 135.746

Serie A Inters 2.240 1.966 1.737 1.530 1.341 4.368 138

Serie B Principal 1.767 1.611 1.485 1.362 1.237 4.611 3.713

Serie B InterBs 185 162 143 126 111 361 11

Serie C Principal 1.630 1.487 1.371 1.258 1.142 4.255 3.430

Serie C Interes 242 212 188 165 145 471 15
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La Sociedad Gestora ha estimado los flujos financieros bajo las siguientes hipotesis:

2016 2015

Tasa de Amortizacibn anticipada 5,49% 4,40%

Call 10 10%

Tasa de fallidos 0,202 0,155°/a

Tasa de recuperation 75% 75%

El calculo de la vida media y de la duration de los Bonos esta significativamente ligado a la

vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipotesis de tasas de amortization

anticipada y de morosidad. Dichas tasas de amortization se formaran a partir de una variedad

de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interes, etc.) que impiden su previsibilidad.

No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimation sobre la vida residual de los

activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los Bonos) en el Estado

S.O5.1 (Cuadro E), incluido Como Anexo dentro de las presentee Cuentas Anuales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimation sobre la vida residual de

los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimation se detalla en el Estado 5.05.2 (Cuadro A),

incluido Como Anexo dentro de las presentee Cuentas Anuales.

8.2. Deudas con entidades de credito

El desglose del epigrafe de Deudas con Entidades de Credito a 31 de diciembre de 2016 y a 31

de diciembre de 2015 es el siguiente:

Prestamos subordinados
Pr~stamo para el Fondo de Reserva

Intereses y gastos devengados no vencidos

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

21.193 18.921
68 71

Total 
21.261 18.992
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8.2.1 Movimiento de los prestamos subordinados.

OM~47~~00

El movimiento de los prestamos subordinados durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el

siguiente:

miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Pr~stamo Subordinado Prestamo Subordinado

pars Fondo de Reserva para Fondo de Reserva

Saldo Inicial 18.921 21.649

Adiciones 5.188 -

Amortizacion 
(2.916) (2.728)

Saldo Final 
21.193 18.921

"Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales" de Banco Sabadell, S.A. por un importe

total de 521 miles de euros. El importe de dicho prestamo se destino por la Sociedad

Gestora al pago de los gastos iniciales del Fondo.

La remuneracion del Prestamo Subordinado para Gastos Iniciales se realiza sobre la

base de un tipo de interes variable anual igual al tipo de interes de referencia de los

Bonos mas un margen del 1 %. La amortizacion de dicho prestamo se realiza en 20

cuotas, que corresponden con las fechas de pago y de acuerdo a la Orden de prelacibn

de pagos. La primera amortizacion tuvo Lugar en la primera fecha de pago, (el 22 de

octubre de 2008). Dicho prestamo quedo totalmente amortizado en la Fecha de Pago

de122 de Julio de 2013.

"Prestamo Subordinado para Fondo de Reserva" por un importe total de 16.800 miles

de euros de Banco Sabadell, S.A. El importe de dicho prestamo se destin6 por la

Sociedad Gestora a la dotacion inicial del fondo de reserva.

La remuneracion del Prestamo Subordinado para Fondo de Reserva se realiza sobre la

base de un tipo de interes variable anual igual al tipo de interes de referenda de Los

Bonos mas un margen del 2%. La amortizacion de dicho prestamo se realiza en cada

fecha de pago por un importe igual al importe en que en cada fecha de pago se reduzca

el Nivel Minimo del Fondo de Reserva.

Con fecha 24 de mayo de 2013 se produjo una novacion de dicho prestamo por el cual

se incremento el importe de dicho prestamo en 8.295 miles de euros. Dicho importe

quedo ingresado en la cuenta de tesoreria y se destinb a incrementar el Fondo de

Reserva.
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Con fecha 19 de febrero de 2016 se produjo una novacion de dicho prestamo por el cual

se incremento el importe de dicho prestamo en 5.188 miles de euros. Dicho importe

quedo ingresado en la cuenta de tesoreria y se destinb a incrementar el Fondo de

Reserva (Kota 7).

8.2.2 Intereses y cargas asimiladas. Deudas con entidades de creditor

El desglose del epigrafe a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015 se detalla a

continuation:

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Deudas con entidades de creditor 390 404

Intereses pagados 394 420

Intereses devengados no vencidos al ciene del ejercicio 68 71

Intereses devengados no vencidos al inicio de( ejercicio (71) (87)

Redondeos (19 -

8.2.3 Estimaciones de vencimiento de los pasivos financieros

En los siguientes cuadros se muestran los flujos financieros que se estiman generaran cada uno

de los prestamos subordinados a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015:

VENCIMIENTOS (ANOS)

PASIVOS FINANCIEROS (2016) 2016 2017 2018 2019 2020 2021-2025 RESTO

Pr~stamo para Fondo de Reserva Principal 2.694 2.450 2.208 1.967 137 11.737 -

PrCStamo para Fondo de Reserva Interes 344 300 260 224 201 703 -

VENCIMIENTOS (ANOS)

PASIVOS FINANCIEROS (2015) 2016 2017 2018 2019 2020 2021-2025 RESTO

Prestamo para Fondo de Reserva Principal 2.117 1.930 1.780 546 - - 12.548

Prestamo para Fondo de Reserva Inters 360 316 279 251 248 1.239 170

La Sociedad Gestora ha estimado los flujos financieros bajo las siguientes hipotesis:

Curva para estimaci6n de intereses y descuento de F(ujos

Tasa de Amortization anticipada
Call
Tasa de fallidos
Tasa de impagos
Tasa de recuperation
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El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a to largo de los ejercicios 2016 y

2015 se presenta a continuacion:

Ejercicio 2016 Ejercicio 2015

Liquidacibn de cobros y pagos del periodo Real Real

Activos Titulizados clasificados en e(Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias 37.245 38.427

Cobros por amortizaciones anticipadas 35.107 30.068

Cobros por intereses ordinarios 9.511 13.236

Cobros por intereses previamente impagados 957 1.383

Cobros por amortizacibn previamente impagada 2.837 3.230

Cobros por amortizaci6n de activos previamente clasificados como fallidos 1.357 2.089

Otros cobros en especie - -

Otros cobros en efectivo 5.452 379

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacion serie a serie

Pagos por amortizacibn ordinaria (Serie A) (73.528) (67.840)

Pagos por amortizacibn ordinaria (Serie B) (2.013) (1.857)

Pagos por amortizacibn ordinaria (Serie C) (1.857) (1.714)

Pages per intereses ordinaries (Serie A) (1.497) (3.013)

Pages per intereses ordinaries (Serie B) (163) (220)

Pages per intereses ordinaries (Serie C) (221) (282)

Pages per amortizaciones anticipadas (Serie...) - -

Pagos per amortizaci6n previamente impagada (Serie...) -

Pagosper intereses previamente impagados (Serie...) - -

Pagos per amortizacion de pr~stamos subordinados (2.916) (2.728)

Pages per intereses de pr~stamos subordinados (394) (420)

Otros pages del periodo (9.540) (12.554)
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A continuacion se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias

practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2016 y 2015:

Liquidation de pagos del periodo (2016) Enero 2016 Abril 2016 Julio 2016 Octubre 2016

Series emitidas clasificadas en el Pasivo linformaci6n serie a serie)

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie A) (19.336) (20.625) (18.926) (14.641)

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie B) (529) (565) (518) (401)

Pagos por amoRizacibn ordinazia (Serie C) (488) (521) (478) (370)

Pagos por intereses ordinazios (Serie A) (585) (432) (273) (207)

Pagos por intereses ordinarios (Serie B) (48) (43) (37) (35)

Pagos por intereses ordinarios (Serie C) (63) (57) (52) (49)

Pagos por amortiaaciones anticipadas (Serie...) - - - -

Pagos por amortizacibn previamente impagada (Serie...) - - - -

Pagos por intereses previamente impagados (Serie...) - - - -

Pagos por amortizaci6n de pr~stamos subordinados (634) (868) (797) (617)

Pagos por intereses de pr8stamos subordinados (94) (103) (100) (97)

Otros pagos del periodo (2.843) (2.380) (2.56)4 (1.753)

Liquidacidn de pagos del periodo (201 SJ Enero 2015 Abril 2015 Julio 2015 Octubre 2015

Series emitidas clasificadas en el Pasivo informacibn serie a serie)

Pagos por amoRizacibn ordinaria (Serie A) (18.1 IS) (17.794) (16.263)

Pagos por amortizacibn ordinaria (Serie B) (496) (487) (445)

Pagos por amortizacibn ordinazia (Serie C) (458) (449) (411)

Pagos por intereses ordinarios (Serie A) (875) (791) (694)

Pagos por intereses ordinarios (Serie B) (60) (56) (53)

Pagos porintereses ordinarios (Serie C) (76) (71) (68)

Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie...) - - -

Pagos por amortizacibn previamente impagada (Serie...) - - -

Pagos por intereses previamente impagados (Serie...) - - -

Pagos por amortizacibn de pr~stamos subordinados (1.097) (584) (533)

Pagos porintereses de prestamos subordinados (115) (106) (101)

Otros pagos del periodo (3.222) (3.050) (3.571)

- 43 -

(15.668)
(429)
(396)
(653)
(51)
(67)

(514)
(98)

(2.71 ] )



~,~r,~
~E, ~'
ADD U j

~~ ~'

CLASE8a

,0,43 ;,~ ~,~u~os
~ ~r~~~ F

>;

_9
~`' ~~`~ y

~s„~.
~”

OMg473~04

Atendiendo a la dificultad practica en la elaboracion de la informacion contractual y en

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

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

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

presentada a continuation:

Ejercicio 2016 Ejercicio 2015

Hip6tesis Momento Hipbtesis Momento

momento initial actual momento initial actual

Tipo de interes medio de la camera 5,24% 1,68% 5,24% 2,16%

Tasa de amortization anticipada (*) 10% 6,35% 10% 4,88%

Tasa de fallidos 0,30% 0,20% 0,30% 0,15°/a

Tasa de recuperacibn de fallidos 75% 75% 75% 75%

Tasa de morosidad 0,40% 0,20% 0,40% 0,26%

Ratio SaldoNalor de Tasaci6n (histbrico) 56,07% 39,61% 56,07% 41,72%

Vida media de los activos 259 178 259 187

Hipotesis de fecha de liquidacidn anticipada del

fondo 22/07/2022 22/01/2025 22/07/2022 22/10/2026

(*) La CNMV recomienda que se recoja Como Tasa de Amortization Anticipada en el momento initial la primera de las

Tasas de Amortizacibn Anticipada recogidas en el Folleto. No obstante to anterior, la Sociedad Gestora considera

razonable que la tasa de amortization que debe incluirse es la tasa central de las estimaciones del Folleto, esto es 12%.

Ni a 31 de diciembre de 2016 ni a 31 de diciembre de 2015 el Fondo presentaba impagados en

ninguna de las diferentes series de Bonos emitidas.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 el Fondo ha abonado 6.696 miles de euros al cedente en

concepto de comision variable del Fondo (2015: 3.037 miles de euros) (Kota 10), siendo

abonados estos importes en las siguientes liquidaciones conforme al folleto:

Miles de euros Miles de euros

Fecha de liquidacibn 2016 Fecha de liquidation 2015

22/01 /2016 872 22/O l /2015 611

22/04/2016 1.580 22/04/2015 577

22/07/2016 2.532 22/07/2015 1.267

24/10/2016 1.712 22/10/2015 582
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La composition de este epigrafe del balance de situation a 31 diciembre de 2016 y a 31 de

diciembre de 2015 es la siguiente:

Comision Sociedad Gestora
Comision administrador
Comision agente de pagos
Comision Variable — resultados realizados

Correcciones de valor por repercusibn de perdidas (-)

Otras comisiones

Otros

Miles de euros
2016 2015

10 12
10 12
2 2

9.160 7.964

7 7

9.189 7.997

10.1 Movimiento de los ajustes por periodificacidn

El movimiento de los ajustes de periodificacion de pasivo a cierre de los ejercicios 2016 
y 2015

ha sido el siguiente:

Comisibn Comisibn

Sociedad Comisidn Agente Comisibn

Gestora Administracibn Financiero variable Otros

Saldos al 31 de diciembre de 2015 12 12 2 7.964 7

Importer devengados durante el ejercicio 2016 72 57 10 7.892 71

Pagos reafizados por Fecha de Pago:

22/01/2016 15 15 3 872 6

22/04/2016 30 15 3 1.580 51

22/07/2016 15 15 2 2.532 2

24/10/2016
14 14 2 1.712 13

Saldos al 31 de diciembre de 2016
10 10 2 9.160 7
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Comisi6n Comisibn
Sociedad Comisidn Agente Comisibn
Gestora Administracibn Financiero variable Otros

Saldos a131 de diciembre de 2015 13 31 4 8.851 6

Importes devengados durante el ejercicio 2015 65 65 8 2.150 41

Pagos realizados por Fecha de Pago:

22/01/2015 (17) (35) (2) (611) (7)
22/04/2015 (16) (17) (3) (577) (22)
22/07/2015 (16) (16) (2) (1.267) (3)

22/10/2015 (17) (16) (3) (582) (8)

Saldos a131 de diciembre de 2015 12 12 2 7.964 7

11. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, ha suscrito 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 celebration del Contrato Permuta Financiera de Intereses (Swap) responde a la necesidad

de eliminar el riesgo al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontraxse los Activos

Titulizados sometidos a tipos de interes variables con diferentes indices de referenda y
diferentes periodos de revision y de liquidation a los intereses variables establecidos para los

Bonos que se emiten con cargo al Fondo.

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

Los instrumentos financieros derivados se registrar por su valor razonable en el balance de
situation del Fordo.

Mediante el contrato de Swap, la Sociedad Gestora, en representation del Fordo, se
compromete a pagar a Banco Sabadell, S.A., la cantidad de intereses devengados de los
Prestamos Hipotecarios no Fallidos durante el Periodo de Liquidation, mas (ii) la cantidad de
intereses devengados de la Cuenta de Principales durante dicho Periodo de Liquidation.
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Y, mediante dicho contrato, Banco Sabadell, S.A. se compromete a pagan al Fondo una

cantidad igual al resultado de aplicar al nocional de la permuta financiera un tipo de inters,

que sera igual al tipo de interes medio de los Bonos ponderados por el saldo nominal pendiente

de cada serie en la fecha de pago, mas un diferencial del 0,40%, en funcion del niunero de dias

efectivamente transcurridos del periodo de liquidacion sobre una base anual de 360 dias.

El nocional del contrato de permuta financiera de intereses sera el saldo nominal pendiente de

los bonos al comienzo de cada periodo de liquidation.

Conforme se indica en la Nota 7, con fecha 16 de noviembre de 2012 la Sociedad Gestora del

Fondo abrio una cuenta a nombre del mismo en Banco Santander, S.A., donde Banco Sabadell,

S.A., deposita las cantidades resultantes del contrato de permuta financiera.

Las caracteristicas del contrato de Swap se describen en el apartado 3.4.7.1. del Modulo

Adicional del Folleto de Envision.

Con fecha 19 de febrero 2016, fecha en que se incrementa el Fondo de Reserva (Kota 7.2) se

cancela el contrato de swap, estableciendo que no queda a dicha fecha ninguna obligation de

pago alguna.

La Sociedad Gestora estimo a 31 de diciembre de 20151os flujos financieros bajo las siguientes

hipbtesis:

Curva para estimation de intereses y descuento de Flujos Bloomberg

Tasa de Amortizacibn anticipada
4,40%

Call
10%

Tasa de fallidos
0,156%

Tasa de impagos
0.218%

Tasa de recuperation 75%

Los importes recogidos en el balance y cuenta de perdidas y ganancias en concepto de permuta

financiera de intereses durante los ejercicios 2016 y 2015

Miles de euros

31.12.2016 31.12.2015

Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (385) (8.605)

Valoracibn del derivado de cobertura - (41.199)

Intereses a pagan devengados y no vencidos - 2.247

El Fondo no ha registrado ningun saldo en la cuenta de perdidas y ganancias como

consecuencia de ineficacias de la cobertura contables.
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El 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 amparo del articulo 57 q) del RD 2717/1998 de 18 de diciembre, el Fondo tiene la obligation
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 secundario official, el importe de dicha retention podra ser
devuelto al bonista en el caso de que este acredite los requisitos determinados normativamente.

Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
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 inspection los impuestos de los ultimos cuatro ejercicios a los que esta
sujeta su actividad desde la fecha de su constitution. En opinion de los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a
inspection.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacion 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.

13. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimization del impacto medioambiental y a la protection 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 instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre
de 2015, en base a los criterion recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no
difieren de forma significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

48 -



CLASE8a
~;~ :ir~:d 1~ 1~;!liiril'

0,03EU~o~ 0M~473509=,~ z ,~~~~~ ~~.-` ,..~.~9 1 ;~~~~
~~ ~~'
~-~•;

z~ ~.
mf~'

' nw~,.,<<...,

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2016 han

sido 4 miles de euros (2015: 4 miles de euros).

Informacion sobre los aplazamientos de pa~o efectuados a proveedores. Disposicion adicional

tercera. "Deber de informacion" de la Ley 15/2010, de 5 de Julio

En la Nota 9 se incluyen las fechas de pago de las liquidaciones intermedias de los ejercicios

2016 y 2015. Adicionalmente, el periodo medio de pago a proveedores durante los ejercicios

2016 y 2015 no acumula un aplazamiento superior a la periodicidad del pago (60 dias)

Acciones realizadas por las agencias de calificacion durante el ejercicio 2016.

Durante el ano 2016 se han producido las siguientes acciones por pane de las Agencias de

Calificacion que afecta al Fondo.

- Con fecha 29 de febrero del 2016 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha tenido

conocimiento de que Standard & Poor's ha revisado la calificacion crediticia de los

Bonos de las Series A y C de "BBB (~" y "BB+ (sfj" a "A (s~" y "B- (s~"

respectivamente.

- Con fecha 29 de marzo del 2016 Intermoney Titulizacibn, S.G.F.T., S.A. ha tenido

conocimiento de que DBRS Rating Limited ha rebajado la calificaci6n crediticia de los

Bonos de la Serie A de "AA high (~" a "AA (s~".

14. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2016 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas

anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte o modifique significativamente la informacion

contenida en las cuentas anuales.
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IM SABADELL RMBS 2

5.05.1

Denominad6n Fondo: IM SABADELL RMBS 2

Denominad6n del com rtlmeMo:

Denominad6n de la ro: INTEHMONEYTITULIT.AQ S.G.F.T A

Estados a ados: O

Fetha:31/11J2016

Er~idades cedentes de los ac~lvos titulimdos: BANCO SABADELL

INFORMACION RELA7IVA A LOS ACTNOS 7TfU1JZAD05

CUADRO C

Prtnd Imte

.. Vldareskualdebsadivostltultradas(mlksdeeurml Sttuad6nectwl3l/iZ/20/6.. Ahiad6ndvre~~anteAa
31/t~/2015

Shuad6ntrddLlt7/OC✓ZODB

Inferior a 7 ano - 0600 733 ~ T600. 692 -. 2600' 34

Entre 1 y2anos ` -0601.' - 7.915 1601 2.117. 26Q1.. 426

Entre2y3anos -.0602 5.102 ..`1602 3.500. 2(p2 1358

Entre 3 y 4 anos ' ' 0603 7334 9 603 - 6.925 2603- 2357

Entre4y5anos - 0604' 8.076 - 1604` 10.154 2604. 3.669

Entre5yt0anos 0605: 80.695 ''1605 81.733 2605 64.656

Superior a 10 afios - 0606 413.587 1606. 488.868 250fi.- 1327.499

Tmal - Ob07 - 517A41 16Q7 593.988 2667. 1A00.000

Vida residual media poaderada (aM1as) 0608 14 78 1608 15,58 2608 21,58

MUgOedad.. - Sttuad6nactuai3l/17/2016 57nradQndmeamuCanterla
31/1Zl2015

Shvacl6nlydc1e117/0640QB

Antiguedad media ponderada (anos) 0609 11,77 1609 70,72 X609. 3,31
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Dlrecd6n General de Mercados
Edlson.4, 28006 Madrid. EspeAa

~" (+34) 915 951 500, www.rnmves

IM SABAOELL RMBS 2

5.05.1

Denominad6n Fondo: IM SABADELL RMBS 2

Denominad6n del wm rtlmer~to:

Denominadbn de la : INTEHMONEYTfTULlZADOM S.G.F.T .A.

Estados ados: O
Fecha:31/12/2016
Entldades cedeMes de los acNvac tftulizados: BANCO SABADELL

INFORMACION RELA7NA A LOS AC~V051TTULIZAD05

GUADRO E

TlPosdetnurfsde~aNwstltultredosC161 Stniad6nsctual.
31/172016

Sltwcl6ndelreatwalantieAor
31/1Z/2015 -'

Sttwd6nlnldall7/052008

Tipo de interAs medio ponderado 0650 L66' 1650 x.18 2650 5,24

Tipo de interEs nominal m3ximo 0651 x,90 - 1651 -' 7 90 2651 7,90

Tipo de interAs nominal mfnimo ' 0652 ̀ 0,25 ..1652' 0,40 2652 4
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Denominacibn del Fondo: IM SABADELL RMBS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Denominacibn del compartimento:

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

Estados agregados: No

Periodo: 2° Semestre

E~ercicio: 2016

En la contabilidad del Fondo no se ha dado de baja del activo ningun Derecho de Cr~dito por fallid
o,

correspondiente correccibn de su valor por deterioro segun ~a Norma 13a de la Circular 2/2009,

Norma Primera de la Circular 4/2010.

Tabla S.05 1 D: Las hip6tesis de morosidad, tasa de fallidos y recuperaci8n de fallidos
 en el

consideradas para la estimaci0n de flujos de los bonos recogidas en el folleto de emisi
6n. La camera

momento inicial no tenia impago superior a 90 digs.

Tabla S.05 2 cuadro A Campo [0004],Hipotesis Utilizadas para el c~lculo de la Vid
a Media de los

HIPO. CENTRAL -CPR: 5,490 ,CALL: 10 ,Fallidos: 0,202 ,Recu. Fallidos: 75 ,
Impago: 0,202

Tabla S.05 2 cuadro B Campo [9980], tipo de inters aplicado en la ultima fecha de determ
inacibn.

Tabla S.05_5 cuadro C Distribucibn segun el porcentaje del importe pendiente de
 amortizar de los

el valor de tasaci6n de los inmuebles del que dispone la gestora. Solo se consider
an pr~stamos con

Tabla S.05_5 cuadro D Principales indices de referencia:

EUR12: Rate published by the European Banking Federation for 1-year Euro deposit transacti
ons.

MIB12: Madrid Interbank Offered Rate for 1-year deposit transactions.

EURH: Monthly EUR12 average published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the sta
tistical

Market Official Reference Rates.

MIBH: Monthly M1612 average published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of
 the statistical

Market Official Reference Rates.

IRPHCE: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing from
 Banks,

Mortgage Lending Companies, published by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the 
statistical

Market Official Reference Rates.

IRPHB: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing 
from Banks,

Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin, Mortgage Market Official Reference Ra
tes.

IRPHC: Monthly average rate for mortgage loans over 3 years to purchase free housing fr
om Cajas

by the Bank of Spain, paragraph 19,1 of the statistical bulletin, Mortgage Market Officia
l Reference
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IM SABADELL RMBS 2, FTA.

INFORME DE GESTION EJERCICIO 2016

1. EL FONDO DE TITULIZACION. ANTECEDENTES.

OM947~~~2

IM SABADELL RMBS 2, Fondo de Titulizacion de Activos, en adelante el "Fondo", se

constituyo mediante escritura publica el 18 de junio de 2008, por InterMoney Titulizacion,

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., ante la notario de Madrid Da. Ana Lopez-

Monis Gallego, con el numero de protocolo 1.942/2008, agrupando 12.073 Prestamos

Hipotecarios por un importe total de 1.399.999.806,77 €, que corresponde al saldo vivo

pendiente de reembolso de cada uno de los Prestamos Hipotecarios. Dichos prestamos fueron

concedidos por Banco de Sabadell, S. A.

InterMoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., con domicilio

social en Madrid, Calle Principe de Vergara 131 y con CIF A-83774885, esta inscrita en el

Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion de la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el numero 10, tiene a su cargo la administration y representation legal

del Fondo.

La verification e inscription en los registros oficiales, por parte de la Comision National del

Mercado de Valores, del Informe de los Auditores de Cuentas, de los documentos acreditativos

y del Folleto de Envision tuvo Lugar con fecha 17 de junio de 2008.

Con fecha 18 de junio de 2008, se procedio a la envision de Los Bonos de Titulizacion por un

importe nominal de 1.400.000.000 €, integrados por 13.650 Bonos de la Serie A, 182 Bonos

de la Serie B y 168 Bonos de la Serie C. El valor nominal de cada Bono es de 100.000 €. En la

Fecha de Desembolso del Fondo, Los Bonos disponian de una calificacion definitiva de AAA

para Los Bonos de la Serie A, de A para Los Bonos de la Serie B y de BBB para Los Bonos de la

Serie C por parte de Standard & Poor's Espana, S.L. (en adelante, "Standard & Poor's")

La Fecha de Desembolso fue e125 de junio de 2008.

-1-
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El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica,

integrado, en cuanto a su activo, por los Prestamos Hipotecarios, y, en cuanto a su pasivo, por

los Bonos de Titulizacion emitidos y por los prestamos concedidos por Banco de Sabadell

("Prestamo Subordinado Para Gastos Iniciales", "Prestamo Subordinado para Intereses del

Primer Periodo" y "Prestamo para Fondo de Reserva") en cuantia y condiciones financieras

tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo.

El Fondo IM Sabadell RMBS 2, FTA esta regulado conforme a (i) al Folleto de Envision, (ii)

la Escritura de Constitucion del Fondo y (iii) las disposiciones legales y reglamentarias en vigor

en cada momento que resulten de aplicacion.

Los Fondos de Titulizacion de Activos estan sujetos al regimen general del Impuesto sobre

Sociedades.

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos, tanto por el concepto de intereses,

como con motivo de transmision, reembolso o amortizacibn de los mismos tendran la

consideration de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retention de

acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.

2. SITUACION ACTUAL DEL FONDO

2.1 Principales datos del activo

A 31 de diciembre de 20161a cartera titulizada ag~pada en el activo del fondo contaba con las

siguientes caracteristicas:

Datos GeneraIes
Numero de Pr~stamos 12.073 7.204 15 92

Numero de Deudores 11.941 7.131 15 91

Saldo Pendiente 1.399.999.807 510.615.031 975.429 6.826.176

Saldo Pendiente No Vencido 1.399.999.807 510.369.605 939.357 6.475.492

Saldo Pendiente Medio ] 15.961 70.879 65.029 74.198

Mayor Pr~stamo 961.756 618.958 208.905 182.981

Antiguedad Media Ponderada (meses) 40 140 134 141

Vencimiento Medio Pond. (meses) 259 177 193 166

sobre Saldo Pendiente 100% 0,19% 1,32%

—2—
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Concentraci6n por deudor
Mayor deudor 0,07% 0,12%

10 Mayor deudor 0,61% 1,03%

25 Mayor deudor 1,33% 2,24%

Tipo de Inters _Fljo
2,23% 25,08%

Variable 97,77°/a 74,92%

Tipo Inters Medio Pond. (%) 5,24% 1,66%

Margen Medio Pond. (%) 0,65% 0,72%

Dstribucibn geo,gr~fica por deudor
Catalufta 42,73% 43,38%

Asturias 12,38% 13,1%

Madrid 13,66% 12,19%

Cdad Valenciana 8,86% 8,55%

Andalucia 7,82% 7,57%

Castilla y Lebn 2,91% 3,08%

Otros
3

ll,6~4% 12,12%

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

0% ..2,08%
100% 97,92%
2,47% 3,1
1,04% 0,95%

49,33% 32,96°io
0% 6,16%
0% 12,23%

25,27% 10%
7,18°/a 16,59%
18,23% 0,05%

0% 22,02%

Distr~buc~Gn geogr~fica,por garantta ( )
Cataluna 42,64% 43,14% 25,27% 31,49%

Asturias 12,35% 13,12% 0% 5,59%

Madrid 11,84% 10,94% 0% 5,04%

Cdad Valenciana 9,85% 9,4°/a 25,27% 13,04%

Andalucia 8,67% 8,28% 9,81% 19,54%

Baleares 3,07% 3,21% 21,42% 5,57%

Otros 11,58% 11,91% 18,23% 19,72%

LT'V (3)
LTV X6,07% 39,6% 44,4?% 44,03%

Tipo de Garantia
Hipotecarias 100% 100% 100% 100%

(1) excluidos fallidos

(2) Situacidn de los prestamos en la Fecha de Constitucion

(3) S610 para Garantias Hipotecarias

2.2 Principales datos del pasivo

A 31 de diciembre de 2016 las caracteristicas principales de los bonos emitidos por el fondo

de titulizacion eran las siguientes:

SONG A
BONO B
BONG C
Total

1.365.000.000,00
18.200.000,00
16.800.000,00

1.400.000.000,00

503.334.058,50
13.775.458,06
12.715.807,44

529.825.324,00

0,137% 0,450%
0,937% 1,250%
1,437% 1,750%

-3-

-0,313%
-0,313°/a
-0,313%

19/01/2017 Trimestral
19/01/2017 Trimestral
19/01/2017 Trimestral
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A continuation se muestran las caracteristicas principales del resto de los bonos emitidos por
el fondo:

sE~t~ a - _ a~a- ads fliaA ~s fl ads fliaA ~S fl
sERI~ s A/- sB+(sfl/- BB+(sfl/-

SERIE C BBB/- B- (sfl/- B- (sfl/-

Como respuesta a los requerimientos de Banco Central Europeo paxa el proceso de descuento

de los bonos de titulizacion IM SABADELL RMBS 2 obtuvo con fecha 21/02/2011 un segundo
rating para la serie A con la agencia de calificacion DBRS Ratings Limited (en adelante,

"DBRS").

3. PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

3.1 Riesgos vinculados a la camera de activos

Los riesgos vinculados a la cartera de activos son:

La morosidad y los fallidos (ver apartado 2.1).

Los derivados de la concentration: por deudor y geografica (ver apartado 2.1).

Los relacionados con las garantias de los prestamos: ratio LTV (ver apartado 2.1).

3.2 Riesgos vinculados a los tipos de interes

El fondo de titulizacion contrato en la Fecha de Constitution una permuta de interes (Swap)

que cubre el riesgo de tipos de interes del fondo.

A traves de dicho swap, el fondo paga en cada fecha de pago los intereses devengados de los
Prestamos Hipotecarios no Fallidos, mas la cantidad de intereses devengados de la Cuenta de
Principales durante el Periodo de Liquidation correspondiente. La Contraparte paga el

Notional por el tipo de Interes Nominal Medio de los Bonos ponderado por el Saldo de
Principal Pendiente de cada serie de Bonos mas un margen de10,40%. El Notional sera la suma

del Saldo Nominal Pendiente de Bonos.

-4-
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3.3 Riesgo de contrapartida

t' f

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algun servicio financiero al fondo y la

calificacion crediticia que tienen a 2 de febrero de 2017:

SWAP (Novacibn al Banco Sabadell,
CMOF) S.A. P-2B/-/R-1 (low) Baa3/ BB+/-BBB (high) Varios Niveles

Deuda a corto plazo
minima de R-1 (low)/(-).

Cuenta Tesorer(a Deuda a largo plazo

(Contrato Novacibn Banco Santander, minima de BBB

Cuenta de Tesoreria) S.A. P-2 / A-2/ F-2/R-1 (low) A3/ A-/ A-/A (high)BBB-
Deuda a corto plazo

minima de R-1 (low)/(-).

Agente Financiero Deuda a lazgo plazo

(Contrato Novacibn Banco Santander, minima BBB (high) y de

Agencia de Pagos) S.A. P-2 / A-2/ F-2/R-1 (low) A3/ A-/ A-/A BB+

Administrador de los
pr~stamos (3.7.2.2 del
Modulo Adicional del Banco Sabadell, Deuda a corto plazo

Folleto de Emisibnl S.A. P-2/B/-/R-1 (low) Baa3/ BB+/-/BBB (high) minima de (-) /A-2

Con fecha 29 de abril de 2015 y como consecuencia de to establecido en la Orientaci6n del Banco Central Europeo de 9 de Julio de 2014 sobre

medidas temporales adicionales relativas a las operaciones de financiaci8n del Eurosistema y la admisibilidad de los activos de gazantia, la

Sociedad Gestora, en Hombre y representacibn del Fondo, y Banco de Sabadell, S.A. han firmado un acuerdo complementario de la Escritura

de Constitucibn y del Contrato de Administracibn, con el objeto de complementar las disposiciones sobre la sustitucibn del Administrador

contenidas en dicha documentacibn. El Acuerdo Complementazio, adicionalmente a to establecido el apaRado 10.2 de la Escritura de

Constitucibn del Fondo y en el apartado 17.2 del Contrato de Administracibn en los que se regula la "Sustitucibn Foaosa" del Administrador,

establece que en caso de que se d8 alguno de los supuestos que desencadenan la sustitucibn forzosa del Administrador de los PrBstamos

Hipotecarios , la Sociedad Gestora hazy sus mejores esfuerzos para encontraz un administrador sustituto del Administrador a efectos de ser

designado como tal dentro del plazo de sesenta dias a contaz desde la fecha en que tuviera Lugar cualquiera de Los referidos eventos indicados

en la Escritura de Constitucibn y en el Contrato de Administracibn del Fondo.

Con fecha 19 de febrero se modificb la calificaci6n crediticia minima asignada por Standazd & Poor's Credit Market Services Europe Limited,

Sucursal en Espana a la entidad depositaria de la Cuenta de Tesoreria.

3.4 Otros riesgos

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

fondo.

-5-



~,~r~
~~ ~ f ' 1E~

~E; , STADO~
,.~ 

.~C~~``'

CLASE 8a ~A~,.,.,..,,

4. EVOLUCION DEL FONDO EN EL EJERCICIO 2016

4.1 Amortizacion anticipada

La tasa de amortization anticipada del fondo durante 2016 fue de16,43%.

~ 
"'~f

El siguiente grafico muestra la evoluci6n de la amortization anticipada desde el inicio de la

operation:
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4.2 Morosidad y Fallidos

Las tasas de morosidad y fallidos al cierre del ejercicio 2016 se recogen en el cuadro del

apartado Z.1.
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El siguiente grafico muestra la evolution de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la

operation:
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Defaults (l j: Current Defaults 6a[ance Portfolio's Origirat Balance

4.3 Rentabilidad de los activos

El tipo de interes medio de la cartera al cierre del ejercicio 2016 se recoge en el cuadro del

apartado 2.1.

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

vigentes

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el fondo

a las distintas series de bonos que componen la envision:

BONO A 576.862.240,50
BONO B 15.787.808,40
BONG C 14.573361,60
Total ' 607.223.410,50

503.334.058,50 73.528.182,00
13.775.458,06 2.012.350,34
12.715.807,44 1.857.554,16

529.825.324,00 77.398.086,50

-7-

12,75%
12,75%
12,75%

1.496.176,50
163.410,52
221.489,52

0,137%
0,937°/a
1,437%
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A 31 de diciembre de 2016, no hay ningun importe pendiente de pago a los bonos emitidos por

el Fondo.

4.5 Otros importes pendientes de pago del Fondo

En to que respecta a los prestamos subordinados concedidos en la Fecha de Constitucion del

Fondo los importes pendientes de pago a 31 de diciembre de 2016 son los siguientes:

Prestamo Subordinado Para el

Fondo de Reserva 16.800.00Q00 0,00 0,00 21.193.012,96

Pr~stamo Subordinado pars los

gastos iniciales 521.000,00 0,00 0,00 0,00

Total 17.321.000,00 0,00 0,00 21.193.012,96

Con fecha 24 de mayo de 2013, Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. y Banco de Sabadell,

S.A. suscribieron determinados contratos con la finalidad de novar la Escritura de Constitucion

del Fondo y el Contrato de Prestamo para Fondo de Reserva. Las citadas novaciones se llevaron

a Cabo con la finalidad de incrementar el Fondo de Reserva hasta el importe de veinticinco

millones noventa y cinco mil cuatrocientos treinta y ocho euros con sesenta y siete centimos

(25.095.438,67 euros) mediante la ampliacion del Prestamo para Fondo de Reserva en un

importe de ocho millones doscientos noventa y cinco mil cuatrocientos treinta y ocho euros

con sesenta y siete centimos (8.295.438,67 euros).

Segun to establecido en los apartados 3.4.3.1 y 3.4.3.2 del Modulo Adicional a la Nota de

Valores del Folleto de Envision, los prestamos subordinados no devengan intereses de demora

por el retraso en el pago de cualquier cantidad debida.

En relacion a la Comision de Administracion, a 31 de diciembre de 2016 no existe importe

pendiente de pago.

4.6 Acciones realizadas por las Agencias de Calificacion durante el ejercicio

Con fecha 29 de febrero de 2016, Standard & Poor's ha revisado la calificacion crediticia de

los Bonos de la Serie A emitidos por el Fondo de BBB (s~ a (s~.

Con fecha 29 de febrero de 2016, Standard & Poor's ha revisado la calificacion crediticia de

los Bonos de la Serie B emitidos por el Fondo de BB+ (s~ a B- (s~.

Con fecha 29 de marzo de 2016, DBRS Ratings Limited ha revisado la calificacion crediticia

de los Bonos de la Serie A emitidos por el Fondo de AA (high) a AA (s~.

—8—
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Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos durante el

ejercicio 2016 han ascendido a 86.5 millones de euros, siendo 76,5 millones en concepto de

devolucion de principal de los prestamos y 10 millones en concepto de intereses.

La aplicacion de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del fondo (tal y como

se definen en el apartado (3.4 del Folleto de Envision) se ha realizado siguiendo las condiciones

establecidas en Modulo Adicional del Folleto de Envision (Aplicacion de fondos, Apartado

3.4.1 del Modulo Adicional del Folleto de Envision).

6. RIESGOS Y MECANISMOS DE COBERTURA: INFORMACI~N DEL SWAP,

MEJORAS DE CREDITO Y TRIGGERS

6.1 Principales riesgos de la camera

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior los principales riesgos de la camera son la

morosidad y los derivados de la concentracion geografica y por deudor de la cartera.

6.2 Permuta de intereses: el Swap

Tal y como se ha detallado en el apartado 3.2 anterior, el fondo de titulizacion cuenta con una

operacion de permuta de intereses (swap).

Durante el ejercicio 2016, el Fondo ha pagado en concepto de swap un importe igual a

4.295.912,49 € y ha recibido por pane de la contrapartida un importe de 1.663.464,50 €. El

pago neto por swap ha sido por to tanto de 2.632.447,99 a favor de la Contrapartida del swap.

Posteriormente, con fecha 19 de febrero de 2016, la Sociedad Gestora, en nombre y

representacion del Fondo, y Banco Sabadell cancelaron la Confirmacion suscrita al amparo del

CMOF y el propio Contrato Marco, quedando ademas eliminadas las referencias al contrato de

permuta financiera de intereses que fue suscrito entre el Fondo y Banco de Sabadell, S.A. a to

largo de la Escritura de Constitucion, Como consecuencia de la cancelacion anticipada del

citado contrato de mutuo acuerdo entre las partes.

-9-
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6.3 Evolucion de las mejoras credito durante el ejercicio. Situacion a cierre

comparada con situacion inicial

Como principales mejoras de credito, el fondo cuenta con un fondo de reserva que en la fecha

de constitution ascendia a 16.800.000 euros, y con la estructura de subordinacibn de las

diferentes series de bonos.

Con fecha 24 de mayo de 2013 el importe del fondo de reserva se incremento ascendiendo a la

cantidad de 25.095.438,67€.

Posteriormente, con fecha 19 de febrero de 2016, se amplio el Fondo de Reserva hasta alcanzar

el importe, de 23.474.775,66€ mediante la ampliacion del Prestamo para Fondo de Reserva en

un importe de 5.187.925,42€.

El nivel a 31 de diciembre de 2016 era de 21.193.012,96€ siendo este nivel igual al Nivel

Minimo Requerido.

La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de cada una de las series a cierre de

2016 comparada con la mejora de initial (en la Fecha de Constitution):

BONOA" 1.365.000.000,00 97,50% 3,70% 503.334.058,50 95,00% 9,00%

BONG B 18.200.000,00 1,30% 2,40% 13.775.458,06 2,60% 6,40%

SONO C 16.800.000,00 1,20% 1,20% 12.715.807,44 2,40% 4,00%

Fondo de Reserva 16.800.000,00 1,20% 21.193.012,96 4,00%

_Total emisi6n 1.400.000.000,00 529.825.324,00

6.4 Triggers del Fondo.

Amortization de los bonos.

Durante el ejercicio 2016 se han cumplido las condiciones necesarias para la amortization a

prorrata entre las diferentes series de Bonos.

La aplicacion de los distintos modelos de amortization se lleva a cabo conforme a to

establecido en el apartado 4.9 de la nota de valores del Folleto de Emisi6n.

Posposicion de intereses

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

subordinadas.
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Las condiciones de posposicion de intereses de las series subordinadas se establecen en el

apartado 3.4.3.4 del Folleto de Envision.

Otros tri~~ers del Fondo

No se ha producido ninguna situacion que haya provocado actuacion adicional por parte de la

sociedad gestora.

7. PERSPECTIVAS DEL FONDO

7.1 Flujos de los bonos: hipotesis y cuadros de bonos

La siguiente tabla recoge la estimacion de los flujos financieros que generaran los bonos bajo

las siguientes hipotesis:

- Amortizacion anticipada de 5.49%

- Call: 10%

- Tipos de interes constantes: se supone que los prestamos revisan aun tipo de interes

constante igual al ultimo Euribor publicado mas su correspondiente diferencial.

- Tasa de fallidos de 0,20% (sumatorio de la tasa de nuevos fallidos de los ultimos 12

mews)
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Recuperaciones del 75% a los 24 meses

24/10/2016 503.334.058,50 14.641.399,50 206.934,00 206.934,00 0,00

23/01/2017 486.925.666,50 16.408392,00 174310,50 174.310,50 0,00

24/04/2017 470.665.377,00 16.260.289,50 168.577,50 168.577,50 0,00

24/07/2017 454.811.721,00 15.853.656,00 162.981,00 162.981,00 0,00

23/10/2017 439.350.093,00 15.461.628,00 157.521,00 157.521,00 0,00

22/01/2018 424.253.329,50 15.096.763,50 152.197,50 152.197,50 0,00

23/04/2018 409.535.217,00 14.718.112,50 146.874,00 146.874,00 0,00

23/07/2018 395.171.731,50 14363.485,50 141.823,50 141.823,50 0,00

22/10/2018 381.159.870,00 14.011.861,50 136.909,50 136.909,50 0,00

22/01/2019 367.500.997,50 13.658.872,50 133.497,00 133.497,00 0,00

22/04/2019 354.215.589,00 13.285.408,50 125.853,00 125.853,00 0,00

22/07/2019 341.288.083,50 12,927.505,50 122.713,50 122.713,50 0,00

22/10/2019 328.728.172,50 12.559.911,00 119.437,50 119.437,50 0,00

22/01/2020 316.527393,00 12.200.779,50 115.069,50 115.069,50 0,00

22/04/2020 304.694.344,50 11.833.048,50 109.609,50 109.609,50 0,00

22/07/2020 293.186.166,00 11.508.178,50 105.514,50 105.514,50 0,00

22/10/2020 282.OI7.463,00 11.168.703,00 102.648,00 102.648,00 0,00

22/01/2021 271.177.452,00 10.840.011,00 98.689,50 98.689,50 0,00

22/04/2021 260.674.732,50 10.502.719,50 92.820,00 92.820,00 0,00

22/07/2021 250.478.865,00 10.195.867,50 90.226,50 90.226,50 0,00

22/10/2021 240.582.751,50 9.896.113,50 87.633,00 87.633,00 0,00

24/01/2022 230.962.368,00 9.620.383,50 85.995,00 85.995,00 0,00

22/04/2022 221.629.044,00 9.333.324,00 77.395,50 77.395,50 0,00

22/07/2022 212.550.975,00 9.078.069,00 76.713,00 76.713,00 0,00

24/10/2022 203.712327,00 8.838.648,00 76.030,50 76.030,50 0,00

23/01/2023 195.121.836,00 8.590.491,00 70.570,50 70.570,50 0,00

24/04/2023 186.775.543,50 8.346.292,50 67.567,50 67.567,50 0,00

24/07/2023 178.666.351,50 8.109.192,00 64.701,00 64.701,00 0,00

23/10/2023 170.797.672,50 7.868.679,00 61.834,50 61.834,50 0,00

22/01/2024 163.161.862,50 7.635.810,00 59.104,50 59.104,50 0,00

22/04/2024 155.770.660,50 7.391.202,00 56.511,00 56.511,00 0,00

22/07/2024 148.645.224,00 7.125.436,50 53.917,50 53.917,50 0,00

22/10/2024 141.789.921,00 6.855.303,00 52.006,50 52.006,50 0,00

22/01/2025 135.155.338,50 6.634.582,50 49.686,00 49.686,00 0,00

22/04/2025 0,00 135.155.338,50 46.273,50 46.273,50 0,00

-12-
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24/10/2016 13.775.458,06 400.713,04 35.L75,Z4 3~.1 /x,14 u,uu

23/01/2017 13.326.385,80 449.072,26 32.627,14 32.627,14 0,00

24/04/2017 12.881.370,32 445.015,48 31.564,26 31.564,26 0,00

24/07/2017 t2.447.480,50 433.889,82 30.510,45 30.510,48 0,00

23/10/2017 12.024.317,76 423.162,74 29.482,18 29.482,18 0,00

22/01/2018 11.611.145,00 413.172,76 28.479,36 28.479,36 0,00

23/04/2018 11.208.331,68 402.813,32 27.502,02 27.502,02 0,00

23/07/2018 10.815.224,42 393.107,26 26.546,52 26.546,52 0,00

22/10/2018 10.431.744,96 383.479,46 25.616,50 25.616,50 0,00

22/01/2019 10.057.922,42 373.822,54 24.979,50 24.979,50 0,00

22/04/2019 9.694.319,18 363.603,24 23.559,90 23.559,90 0,00

22/07/2019 9.340.516,64 353.802,54 22.961,12 22.961,12 0,00

22/10/2019 8.996.771,42 343.745,22 22.365,98 22.365,98 0,00

22/01/2020 8.662.852,38 333.919,04 21.543,34 21.543,34 0,00

22/04/2020 8.339.001,58 323.850,80 20.518,68 20.518,68 0,00

22/07/2020 8.024.041,48 314.960,10 19.750,64 19.750,64 0,00

22/10/2020 7.718.372,48 305.669,00 19.213,74 19.213,74 0,00

22/01/2021 7.421.699,74 296.672,74 18.482,10 18.482,10 0,00

22/04/2021 7.134.254,40 287.445,34 17.384,64 17.384,64 0,00

22/07/2021 6.855.212,00 279.042,40 16.896,88 16.896,88 0,00

22/10/2021 6.584.370,52 270.841,48 16.414,58 16.414,58 0,00

24/01/2022 6.321.076,58 263.293,94 16.108,82 16.108,82 0,00

22/04/2022 6.065.635,94 255.440,64 14.478,10 14.478,10 0,00

22/07/2022 5.817.184,10 248.451,84 14367,08 14.367,08 0,00

24/10/2022 5.575.282,44 241.901,66 14.232,40 14.232,40 0,00

23/01/2023 5.340.178,48 235.103,96 13.205,92 13.205,92 0,00

24/04/2023 5.111.752,10 228.426,38 12.649,00 12.649,00 0,00

24/07/2023 4.889.814,02 221.938,08 12.106,64 12.106,64 0,00

23/10/2023 4.674.460,70 215.353,32 11.582,48 11.582,48 0,00

22/01/2024 4.465.482,84 208.977,86 11.071,06 11.071,06 0,00

22/04/2024 4.263.197,12 202.285,72 10.576,02 10.576,02 0,00

22/07/2024 4.068.185,94 195.011,18 10.097,36 10.097,36 0,00

22/10/2024 3.880.563,96 187.621,98 9.740,64 9.740,64 0,00

22/01/2025 3.698.989,84 181.574,12 9.292,92 9.292,92 0,00

22/04/2025 0,00 3.698.989,84 8.665,02 8.665,02 0,00

-13-
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24/10/2016 12.715.807,44 369.888,96 49.645,68 4y.645,6ts U,UU

23/01/2017 12.301.279,20 414.528,24 46.189,92 46.189,92 0,00

24/04/2017 11.890.495,68 410.783,52 44.682,96 44.682,96 0,00

24/07/2017 11.489.982,00 400.513,68 43.191,12 43.191,12 0,00

23/10/2017 11.099370,24 390.611,76 41.736,24 41.736,24 0,00

22/01/2018 10.717.980,00 381.390,24 40.318,32 40.318,32 0,00

23/04/2018 10.346.152,32 371.827,68 38.932,32 38.932,32 0,00

23/07/2018 9.983.284,08 362.868,24 37.581,60 37.581,60 0,00

22/10/2018 9.629.303,04 353.981,04 36.262,80 36.262,80 0,00

22/01/2019 9.284.236,08 345.066,96 35.362,32 35.362,32 0,00

22/04/2019 8.948.602,32 335.633,76 33.353,04 33.353,04 0,00

22/07/2019 8.622.015,36 326.586,96 32.504,64 32.504,64 0,00

22/10/2019 8.304.712,08 317.303,28 31.662,96 31.662,96 0,00

22/01/2020 7.996.479,12 308.232,96 30.497,04 30.497,04 0,00

22/04/2020 7.697.539,92 298.939,20 29.047,20 29.047,20 0,00

22/07/2020 7.406.807,52 290.732,40 27.960,24 27.960,24 0,00

22/10/2020 7.124.651,52 282.156,00 27.200,88 27.200,88 0,00

22/01/2021 6.850.799,76 273.851,76 26.164,32 26.164,32 0,00

22/04/2021 6.585.465,60 265.334,16 24.612,00 24.612,00 0,00

22/07/2021 6.327.888,00 257.577,60 23.921,52 23.921,52 0,00

22/10/2021 6.077.880,48 250.007,52 23.237,76 23.237,76 0,00

24/01/2022 5.834.839,92 243.040,56 22.806,00 22.806,00 0,00

22/04/2022 5.599.048,56 235.791,36 20.496,00 20.496,00 0,00

22/07/2022 5.369.708,40 229.340,16 20.338,08 20.338,08 0,00

24/10/2022 5.146.414,56 223.293,84 20.148,24 20.148,24 0,00

23/01/2023 4.929.395,52 217.019,04 18.693,36 18.693,36 0,00

24/04/2023 4.718.540,40 210.855,12 17.905,44 17.905,44 0,00

24/07/2023 4.513.674,48 204.865,92 17.139,36 17.139,36 0,00

23/10/2023 4.314.886,80 198.787,68 16.395,12 16395,12 0,00

22/01/2024 4.121.984,16 192.902,64 15.672,72 15.672,72 0,00

22/04/2024 3.935.258,88 186.725,28 14.972,16 14.972,16 0,00

22/07/2024 3.755.248,56 180.010,32 14.295,12 14.295,12 0,00

22/10/2024 3.582.059,04 173.189,52 13.791,12 13.791,12 0,00

22/01/2025 3.414.452,16 167.606,88 13.154,40 13.154,40 0,00

22/04/2025 0,00 3.414.452,16 12.265,68 12.265,68 0,00

7.2 Liquidacion anticipada

El Fondo se extinguira cuando se amorticen integramente los Prestamos Hipotecarios, siendo

la Fecha Final del Fondo e122 de enero de 2044.
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Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacion anticipada, contenidos en la Ley

19/1992 de 7 de Julio, y recogidos en la Escritura de Constitucion, el Fondo puede liquidarse

anticipadamente cuando el saldo nominal pendiente de los Activos Titulizados sea inferior al

10% del inicial, siempre y cuando puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y

cada una de las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a

to establecido en la Escritura de Constitucion del Fondo y al Orden de Prelacibn de Pagos del

mismo.

En base a los modelos de la Sociedad Gestora y suponiendo una evolution similar del Fondo a

la del presente ejercicio durante el proximo ejercicio no se producira un suceso de liquidation

anticipada en los terminos recogidos en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro de Folleto

de Envision.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipotesis utilizadas en el apartado 7.1 anterior,

el vencimiento final del mismo se estima para la Fecha de Pago correspondiente a122 de abril

de 2025.

No obstante to anterior, no existe garantia de que no se pueda producir alguno de los supuestos

de liquidation anticipada que se recogen en el Folleto de Envision durante el proximo ejercicio.

8. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido hechos posteriores al cierre.
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OM9473550 

CLASE 8.ª 
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DILIGENCIA DE FIRMAS 

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulización, S.A., Sociedad Gestora de lM SABADELL RMBS 2, Fondo de Titulización de 
Activos, en fecha 1 O de marzo de 2017, y en cwnplimiento de la Circular 2/2016, de 20 de 
abril, de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales, estados :financieros públicos y 
estados reservados de infom1ación estadística de los Fondos de Titulización, del artículo 37 del 
Código de Comercio y demás nonnativa aplicable, proceden a fonnular las cuentas anuales y 
el informe de gestión de dicho Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 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 

Primer ejemplar Cuentas anuales 
Informe de Gestión 

Segundo ejemplar Cuentas anuales 
Infom1e de Gestión 

Firmantes 

D. José Antonio Trujíllo del Valle 

D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Javier de la Pa1te Rodríguez 

Número de folios en papel 
timbrado 

Del OM9473357 al OM9473433 
Del OM9473434 al OM9473451 

Del OM9473454 al OM9473530 
Del OM9473531 al OM9473548 

D11
• Beatriz Se1ús Gilmartfn 

D. Iñigo Trincado Boville 


