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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A Intermoney Titulizacion, S.G. F.T., S.A., Sociedad Gestora de IM CEDULAS 9, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS:

informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2015, 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 /a Sociedad Gestora en relacion 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 financiers y de los resultados de IM CEDU~AS 9, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS de conformidad con el marco normativo de information financiers aplicable a la
entidad en Espana, que se identifica en la Hots 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario pars 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 etica, 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 pars 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 pars 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 inciuye la evaluation de la adecuacion de las
politicas 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.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situation financiera de IM CEDULAS 9,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus
resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anuai terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de information financiera que resulta de aplicacion
y, en particular, con los principios y criterion contables contenidos en ei mismo.

Informe sobre otros requerimientos legates y reglamentarios

EI informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situation del Fondo,
la evolution de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la information contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verification 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.

6 de abril de 2016

A member firm of Ernst & Youny Global Limited
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IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balance de Situacion a 31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2015 2014

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE

- L275.000

1. Activos financieros a largo plazo 7 - 1.275.000

Valores representativos de deuda - -

Derechos de credito
Cedulas Hipotecarias

- 1.275.000

Intereses y gastos devengados no vencidos -

Otros activos financieros
Otros -

II. Activo por impuesto diferido -

III. Otros activos no Corrientes - -

B) ACTIVO CORRIENTE
1.305.542 31.017

IV. Activos no Corrientes mantenidos pars la yenta

V. Activos financieros a corto plazo 7 1.305.326 30.326

Deudores y otras cuentas a cobrar -

Derechos de credito
Cedulas Hipotecarias

1.275.000 -

Intereses y gastos devengados no vencidos
30.326 30.326

Otros activos financieros
Otros -

VI. Ajustes por periodificaciones
209 684

Comisiones - -

Otros
209 684

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8 7 7

Tesoreria ~ ~

Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO
1.305.542 1.306.017
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IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACI~N DE ACTIVOS

Balance de Situacidn a 31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2015 2014

PASNO
A) PASNO NO CORRIENTE

- 1.275.000

I. Provisiones a largo plazo
- -

II. Pasivos financieros a largo plazo 9 - 1.275.000

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
- 1.275.000

Intereses y gastos devengados no vencidos
- -

Deudas con entidades de credito
- -

Otros pasivos financieros
- -

III. Pasivos por impuesto diferido
- -

B) PASNO CORRIENTE
1.305.672 31.440

IV. Pasivos vinculados con activos no Corrientes mantenidos para la yenta
- -

V. Provisiones a corto plazo
- -

VI. Pasivos financieros a corto plazo
9 1.305.255 30.255

Acreedores y otras cuentas a pagan
- -

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
1.275.000 -

Intereses y gastos devengados no vencidos
30.255 30.255

Deudas con entidades de credito

Intereses y gastos devengados no vencidos
- -

Otros pasivos financieros
- -

VII. Ajustes por periodificaciones
417 1.185

Comisiones
Comision sociedad gestora

71 71

Comision administrador
- -

Comisidn agente financiero / pagos
-

Comisi6n variable-resultados realizados
- -

Comisidn variable-resultados no realizados
-

Correccion de valor por repercusidn de perdidas (-)
- -

Otras comisiones
7 7

Otros
339 1.104

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GA
STOS

RECONOCIDOS
6 (130) (423)

VIII. Activos financieros disponibles para la yenta
- -

IX. Coberturas de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos
- -

XI. Gastos de constituci6n en transicibn
(130) (423)

TOTAL PASIVO
1.305.542 1.306.017

-2-
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IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuenta de Perdidas y Ganancias

Miles de euros

2015 2014

1. Intereses y rendimientos asimilados 55.083 55.083

Valores representativos de deuda - -

Cedulas Hipotecarias 54.315 54.315

Otros activos financieros 768 768

2. Intereses y cargas asimilados
(54.662) (54.662)

Obligaciones y otros valores negociabies (54.187) (54.187)

Deudas con entidades de credito - -

Otros pasivos financieros (475) (475)

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

A) MARGEN DE INTERESES
421 421

4. Resultado de operaciones tinancieras (veto)

Otras -

5. Diferencias de cambio (neto) -

6. Otros ingresos de explotacion - -

7. Otros gastos de explotacibn 
(421) (421)

Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes - -

Servicios bancarios y similares - -

Publicidad ypropaganda -

Otros servicios (293) (293)

Tributos - -

Otros gastos de gesti6n coniente

Comisidn de sociedad gestora (128) (128)

Comisidn administrador - -

Comision variable — resultados realizados -

Comision variable — resultados no realizados -

Otras comisiones del Cedente - -

Comision del agente financiero / pagos - -

Otros gastos -

8. Deterioro de activos financieros (veto) - -

9. Dotaciones a provisiones (neto) - -

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

11. Repercusion de perdidas (ganancias) 
-

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios 
-

RESULTADO DEL PERIODO

-3-
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IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Flujos de Efectivo

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACIbN

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones

Intereses cobrados de los activos titulizados

Intereses pagados por valores de titulizacion
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados

Intereses cobrados de inversiones financieras

Intereses pagados por prestamos y creditos en entidades de credito

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

Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados

Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones dei Fondo

Recuperaciones de fallidos
Pagos de provisiones
Cobros procedentes de la enajenacion de activos no Corrientes mantenidos para la

yenta

Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

FINANCIACIbN

4. Flujos de caja netos por emisibn de valores de titulizacibn

Cobros por envision de valores de titulizacion

Pagos por emisi6n de valores de titulizacibn (aseguramiento colocacibn)

5. Flujos de caja por adquisiciGn de activos financieros

Pagos por adquisicion de derechos de credito

Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras

6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de credito

Cobros por amortizacibn de activos titulizados

Pagos por amortizacion de valores de titulizacion

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo

Cobros por concesiones de prestamos o disposiciones de pr~stamos

Pagos por amortization de pr~stamos o creditos

Cobros derechos de credito pendientes ingreso

Administraciones publican - Pasivo

Otros deudores y acreedores
Cobros por amortizacidn o yenta de inversiones financieras

Cobros de Subvenciones

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo.

Efectivo o equivalentes al final del periodo.

-4-

Miles de euros

Nota 2015 2014

5 7
133 136

54.315 54315
(54.182)

-

(54.180)

1

(128) (128)
(128) (128)

(1)

ls) (~)

(5) ~~)

7 7
7 7



ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS



IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos

Miles de euros

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 
Nota 2015 2014

1. Activos financieros disponibles Para la yenta 
-

Ganancias (perdidas} por valoracibn 
- -

Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
- -

Efecto fiscal - -

Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
- -

Otras reclasificaciones 
- -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros disponibles pars la yenta

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (perdidas) por valoracion 

- -

Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoracion 
-

Efecto fiscal -

Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
-

Otras reclasificaciones 
- -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/p~rdidas reconocidos

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos directamente

en el balance del periodo
Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoracibn 

-

Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de p~rdidas y ganancias 

293 293

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 
(293) (293)

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

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

-5-
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IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado e131 de diciembre de 2015

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

IM CEDULAS 9, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo) se 
constituyo

mediante escritura publica el 6 de junio de 2006, agrupando un total de sei
s Cedulas

Hipotecarias (ver nota 7).

Con fecha 1 de junio de 2006, la Comision Nacional del Mercado de Valores ve
rifico y

registro la constituci6n del Fondo mediante la verificacion y registro del follet
o informativo

de constitucion del Fondo y envision de los Bonos. La fecha de desembolso 
que marca el

inicio del devengo de los intereses de los Bonos y de las Cedulas Hipoteca
rias fue el 9 de

junio de 2006.

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

esta integrado en cuanto a su activo por seis Cedulas Hipotecarias nominati
vas y las cuentas

abiertas a su nombre, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titul
izacion emitidos en

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

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 
y la Ley 19/1992

y en particular por las que se enumeran a continuation:

cuando se amorticen integramente las Cedulas Hipotecarias;

- cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos;

- cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcio
nales que

Kagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibr
io financiero

del Fondo;
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- en el supuesto previsto en el Articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que establece la

obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que hubieran

transcurrido cuatro meses desde que tuviera Lugar un evento determinante de
 la

sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser esta declarada en situaci
on de

concurso, sin que se hubiese encontrado una nueva sociedad gestora dispuest
a a

encargarse de la gestion del Fondo;

- cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente
 en

relacion con alguno de Los Bonos emitidos por el Fondo o se prevea que
 se va a

producir;

- en la fecha en que se cumpla el decimo (10°) aniversario de la fecha de desem
bolso de

Los Bonos, siempre y cuando Los recursos disponibles del Fondo permitan 
cancelar Las

obligaciones pendientes del mismo; y

- en cualquier caso, el Fondo se extinguira en la fecha de vencimiento le
gal, el 9 de

junio de 2016.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el Orden de prelacion de pagos e
stablecido en su

escritura de constitucion.

d) Gestidn del Fondo

De acuerdo con la normativa legal aplicable, 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, S.G.F.T., S.A. es la sociedad gestora del Fo
ndo.

En cada fecha de pago, la Sociedad Gestora percibira una comision de ges
tion igual a 1 panto

basico del saldo nominal pendiente de Las Cedulas Hipotecarias. Con car
go a esta comision,

la Sociedad Gestora pagara Los gastos ordinarios periodicos del Fondo,
 de acuerdo con to

establecido en el apartado 3.4.6.1 del modulo adicional del folleto de en
vision.

~i~



e) Normativa legal

El Fondo esta regulado conforme a:
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(i) La escritura de constitucion del Fondo.

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

~~~~ ~ ~4~

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

Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizaci6n Hipotecaria, en cuanto a to no

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

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

de esta ley se regula el regimen juridico de las titulizaciones y adicional
mente 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.

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

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

inspection y sancion.

(vi) La Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV sobre normas co
ntables, cuentas

anuales, estados financieros publicos y estados reservados de info
rmation estadistica

de los fondos de titulizacion, y sus sucesivas modificaciones.

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

de aplicacion.

f j Regimen de tributacion

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

no se encuentra sujeta al Impuesto sobre el Valor Anadido.

-8-
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

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 forma
n

parte los estados financieros publicos S.O5.1, 5.05.2, 5.05.3, 5.05.4 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 formulada
s

aplicando las normas y principios contables contenidos en la Circular 2/2009, de 25 d
e

marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracion de Interm
oney

Titulizacion, S.G.F.T., S.A., ha fornaulado estas cuentas anuales con el objeto de 
mostrar la

imagen feel del Fondo del ejercicio 2015. Estas cuentas, seran aprobadas por el m
ismo

6rgano, estimandose su aprobacion sin cambios significativos.

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

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

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

En relation a los juicios, estimaciones y anuncios que afectan a la aplicacion de las 
politicas

contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromiso
s existentes en

la fecha de envision de este documento, los Administradores de la Socied
ad Gestora

unicamente han considerado que las Cedulas Hipotecarias no resultaran im
pagadas ni

amortizadas anticipadamente antes de la Fecha de Vencimiento Ordinario. Dichas
 asunciones

se han formulado en base a que los activos del Fondo estan unicamente int
egrados por

Cedulas Hipotecarias.

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 afec
tados. Si como

consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cam
bio en dichas

estimaciones, su efecto se registraria en las cuentas anuales de ese periodo
 y de periodos

sucesivos.
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c) Comparacion de la informacion

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

de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, adem
as de las cifras del

ejercicio 2015, las correspondientes al ejercicio anterior, por to que, la in
formacion contenida

en esta memoria referida al ejercicio 2014 se presenta, exclusivamente, a efectos

comparativos.

d) Agrupacion de partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no se ha procedido a la 
agrupacion de partidas

relativas al balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos d
e efectivo y estados de

ingresos y gastos.

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado el
ementos patrimoniales en

dos o mas partidas del balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIO
N APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaborac
ion de las cuentas anuales son

los siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

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

la gestion del Fondo continuara en un futuro previsible, p
or 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 partial, ni el imp
orte resultante en caso de su

liquidation total.

- to -
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del dev
engo, 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

deterzninarse con fiabilidad.

c) Gastos de constitucion en transicion

Se corresponden con los gastos incurridos en la constitucion del Fondo, regis
trandose por el

importe real incurrido.

De acuerdo con la posibilidad incluida en la Norma Transitoria Seg
unda de la Circular

2/2009, estos gastos se amortizan linealmente en su periodo residual 
segun la normativa

anterior (diez periodos anuales).

d) Corriente y no corriente

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

o parcial, enajenacion o realizacion, se espera que se produzca en un p
lazo maximo de un ano

a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto Como no Corrien
tes.

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 instrumentos de

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

negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los derechos de credito de que disp
one el Fondo en cada

momento.
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Valoracion inicial

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

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

razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaction que
 les sear

directamente atribuibles.

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

recibir en el corto plazo, se podran valorar 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 contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancia
s, aplicando el

metodo del tipo de interes efectivo.

~ Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fo
ndo se clasificaran

como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad eco
nomica supongan para

este una obligation contractual, directa o indirecta, de entregar efec
tivo u otro activo

financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con ter
ceros en condiciones

potencialmente desfavorables.

• Debitos y partidas y pagar

En esta categoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financie
ros emitidos por el

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

titulizacion emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se registran en esta categoria las deudas con e
ntidades de credito que

hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fond
o, asi Como cualquier

disposition realizada de lineas de credito concedidas al Fondo.

Valoracion initial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran i
nicialmente por su valor

razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la tr
ansaction, que equivaldra

al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los cos
tes de transaction que

les sean directamente atribuibles.

-12-
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Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccibn y

aseguramiento de la envision, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas

del brgano regulador, los costes de registro de los folletos de envision, los costes derivados de

la admision a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

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.

g) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

las Cedulas Hipotecarias, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que aun no

han sido cobrados.

Asimismo, dentro del epigrafe del activo se registra la diferencia entre el valor nominal de los

Bonos y el precio de suscripcion de los mismos. El importe a registrar inicialmente se

amortiza durante la vida del Fondo.

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.

Asimismo, en dicho epigrafe de pasivo se registra la diferencia entre el valor nominal de las

Cedulas Hipotecarias y el precio de adquisicion de las mismas. El importe registrado

inicialmente se amortiza durante la vida del Fondo.

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 criterion

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

-13-



4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2015 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anu
ales no

se ha producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importa
ncia

relativa fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Con
sejo de

Administracion de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades y posiciones del Fondo. No obstante, de
sde su

constitucion se estructura con elementos de cobertura especificos para los distintos 
riesgos.

La actividad del Fondo esta expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos
 de tipo

de interes y de tipo de cambio), riesgo de credito y riesgo de liquidez der
ivados de los

instrumentos financieros que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo compr~nde principalmente los riesgos resultantes de posibles varia
ciones adversas

de los tipos de interes de los activos y pasivos, y de los tipos de camb
io en los que estan

denominadas las masas patrimoniales.

• Riesgo de tipo de interes

El Fondo no presenta exposicion a riesgo de tipo de interes a las fechas 
de referencia de las

cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados a tipo
 de interes fijo.

• Riesgo de tipo de cambio.

El Fondo no presenta exposition a riesgo de tipo de cambio a las fechas 
de referencia de las

cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos nominados en euros.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo Para disponer de f
ondos liquidos, o para

poder acceder a epos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de for
ma que pueda hater

frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme 
al calendario de pago

establecido en el folleto del Fondo.

-14-
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Dada la estructura financiera del Fondo la exposicion a este riesgo se encuentra mitiga
da. Los

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

compromisos en funcion de la cascada de pagos.

Adicionalmente, el Fondo cuenta con una Linea de Liquidez, contratada con 
Natixis, para

dotar al Fondo de recursos para el pago de los intereses de los Bonos en caso 
de impago de

las Cedulas Hipotecarias. Los terminos de dicha Linea de Liquidez se descri
ben en el

apartado 3.4.2.1 del Modulo Adicional del folleto. Esta Linea de Liquidez cubr
e el riesgo de

liquidez del Fondo.

A continuacion se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos 
residuales de

vencimiento a 31 de diciembre de 2015 y 2014. Las fechas de vencimie
nto que se han

considerado para la construccion de la tabla adjunta son las fechas
 de vencimiento 0

cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los f
lujos de fondos

contractuales sin descontar:

Ejercicio 201 ~
Miles de euros

Entre 1 Vencimiento

mes y Entre 3 Entre 6 Entre I no

A la Hass 1 3 mews y 6 mews y 1 ano y 5 Mas de 5 determinado

vista mes mews mews ano anon azlos y sin clasificaz Total

Activo

Derechos de credito - - - 1.305326 - - - - 1.305326

Efectivo y otros activos ]iquidos equivalentes ~ -
~

Total
~ - - 1.305.326 - - - - 1305.333

Pasivo

Obligaciones y ohos valores negociables - - - 1.305255 - - - - 1305255

- - - 1305255 - - - - 1.305.255

Gap 7 - 71 - - 78

Gap acumulado ~ ~ ~ 78 78 78 ~8 ~8 78
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Ejercicio 2014
Milesde euras

Vencimiento

Entre I Entre 3 Entre 6 no

Ala Hasta 1 mes y 3 meses y meses y 1 Entre 1 ado Mas de 5 determinado y

vista mes mews 6 mews ano y 5 anos anos siu clasificar Total

Activo

Derechos de credito - - - 30326 - 1.275.000 - - 1.305326

Efectrvo y otros activos fiquidos equivalentes ~ - - - ~

Total
~ - - 30.326 - 1.275.000 - - 1305333

Pasivo

Obligaciones y otros valores negociables - - - 30.255 - 1.275.000 - - 1.305255

- - 30.255 - 1275.000 - - 1305.255

Gap 7 - - 71 - - 78

Gap acumulado ~ ~ ~ 78 78 78 ~8 ~g ~$

Riesgo de credito

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

obligaciones de cada uno de los emisores de las seis cedulas hip
otecarias nominativas

emitidas y que constituyen la cartera de derechos de credito del Fondo
. No obstante, dada la

estructura del Fondo recogida en el folleto de envision, las perdidas 
ocasionadas por la

materializacion de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con el s
istema de prelacion de

pagos a los acreedores del Fondo, por to que dichas perdidas no tendri
an impacto patrimonial

en el mismo.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de credito al 
cierre de los ejercicios

2015 y 2014:

Derechos de credito

Otros

Total Riesgo

-16-

Miles de euros

2015 2014

1.305.326 1.305.326
7 7

1.305.333 1.305.333



6. GASTOS DE CONSTITUCION EN TRANSICION

El saldo de este epigrafe recoge los gastos de envision de los Bonos, incluidas las c
omisiones

de entidades aseguradoras y colocadoras de los Bonos. Su movimiento durante
 los ejercicios

2015 y 2014 ha sido el siguiente:

Saldo inicial

Amortizaciones

Saldo final

7. ACTIVOS FINANCIEROS

Miles de euros

2015 2014

423 716

(293) (293)

130 423

La composition de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre d
e 2015 y 2014 es la

siguiente:

Miles de euros

2015 2014

No
coniente Corriente Total No corriente Corriente Total

Derechos de credito
Cedulas hipotecarias - 1.275.000 1.275.000 1.275.000 - 1.275.000

Intereses y gastos devengados
no vencidos - 30.326 30.326 - 30.326 30.326

-

1.305.326 1.305.326 1.275.000 30.326 1305.326

-17-



7.1 Cedulas Hipotecarias
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La cartera de activos esta compuesta por seis Cedulas Hipotecaxias nominativas,
 emitidas

singularmente por cada uno de los siguientes emisores:

CEDULAS HIPOTECARIAS

Valor nominal de la emisibn
(miles de euros)

Cajamar(*)
500.000

Caja Labora] Popular (**)
300.000

Banca March
250.000

Bankia S.A. {***)
100.000

Liberbank, S.A. (****)
50.000

Novo Banco, S.A. (*****)
75.000

1.275.000

(*) Cajamar Caja Rural y Caja Campo, Caja Rural, Sociedad Cooperativa de Credito han formalizado en escritura

publica su fusion en fecha 09/06/2011.

Con fecha 16 de octubre de 2012 se produce la fusi6n de Cajamar Caja Rural
, Caja Rural del Mediterraneo y Rural

Caja, Sociedad Cooperativa de Credito, la entidad resultante se ha subrogad
o en la posici6n al sujeto obligado de

las citadas Cedulas Hipotecarias.

(**) Con fecha 31 de octubre Caja Laboral Popular Cooperativa de Credito e Ipa
r Kura Rural, Sociedad Cooperativa

de Credito, formalizan su fusion. Tras la citada operacion, Caja Labora] 
Ipar Kutxa, se ha subrogado a la posicidn

de sujeto obligado por las citadas cedulas hipotecarias.

(***) Con fecha 29 de abril de 2011, se produce la segregacibn del negocio 
bancario de Caja Insular de Ahorros de

Canarias y de otras leis cajas de ahorros (Caja de Ahorros y Monte de 
Piedad de Madrid, Caja de Ahorros de

Valencia, Castellon y Alicante, Caja de Ahorros de la Rioja, Caixa d'Estaivi
s Laietana, Caja de Ahorros y Monte

de Piedad de flvila y Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia) a
 favor de Banco Financiero y de Ahono,

S.A., primero, posteriormente, el de este a favor de Bankia, S.A. Tras las ci
tadas operaciones, Bankia, S.A. se ha

subrogado en la posici8n de sujeto obligado por las citadas cedulas hipotecari
as.

(****) Con fecha 1 de septiembre de 2011, se producers acuerdos de segregaci6n a
doptados por los drganos sociales de

Caja de Ahonos de Asturias (Cajastur), de Caja de Ahorros y Monte
 de Piedad de Extremadura (Caja

Extremadura), de Caja de Ahorros de Santander y Cantabria (Caja Cantab
ria), y de Liberbank, S.A. (anteriormente

denominada Effibank, S.A.). Tras la citada operacion de segregacion, 
Liberbank, S.A. se ha subrogado en la

position de sujeto obligado por la citada cedula hipotecaria.

(*****) Con fecha 29 de octubre de 2014 ha quedado inscrita en el Regi
stro Mercantii la escritura de 13 de octubre de

2014 de toma de razors de la medida de resolucidn adoptada el 3 de agosto
 de 2014 por Banco de Portugal

consistente en la transmision partial del negocio de Banco Espirito Santo, 
S.A. a Novo Banco, S.A. Como

consecuencia de esta medida de resolucidn, el negocio de la Sucursal en
 Espana de Banco Espirito Santo S.A. fue

transferido a Novo Banco, S.A., Sucursal en Espana, que sin interrup
tion ha continuado desarrollando toda la

actividad de dicha Sucursal en Espana. Esta medida de resoluci6n fue
 hecha publica por el Banco de Espana

mediante insercidn del correspondiente anuncio en el Boletin Official del Esta
do del pasado 3 de octubre de 2014.

Las Cedulas fueron emitidas por debajo de su valor nominal, al 99,398
%, en la fecha de

constitution del Fondo, y con vencimiento el 9 de junio de 2016, de c
onformidad con to

dispuesto en la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulation del Merc
ado Hipotecario y el

Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, que la desarrolla.
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El precio total de la cesion de las Cedulas Hipotecarias fue de 1.267.324,50 miles
 de euros,

que se abonb por la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, al cede
nte, en la

fecha de desembolso.

Las Cedulas Hipotecarias se amortizaran en la fecha de vencimiento, e19 de jun
io de 2016.

Las Cedulas Hipotecarias tienen un tipo de interes ordinario fijo del 4,2
6%, pagadero

anualmente, el Segundo dia habil anterior a cada fecha de pago de lo
s Bonos, y su

vencimiento es a diez azios a contar desde la fecha de desembolso.

Tanto el cobro del principal como los intereses de las Cedulas Hipotecaxia
s estan, de acuerdo

con el articulo 12 de la Ley 2/1981 especialmente garantizados, sin necesida
d de inscripcion

registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento const
en inscritas a favor de

los emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los 
mismos.

El movimiento de los derechos de credito durante los ejercicios 2015 
y 2014 ha sido el

siguiente:

Derechos de crBdito
Cedulas hipotecarias

Intereses y gastos devengados no vencidos

Derechos de cr8dito
Cedulas hipotecarias

Intereses y gas[os devengados no vencidos

Miles de euros

2015

Saldo initial Adiciones Amortizaciones Saldo final

1.275.000 - - 1.275.000

30,326 54315 (54315) 30326

1305326 543]5 (54.315) 1.305326

Miles de euros

2014

Saldo initial Adiciones Amortizaciones Saldo final

1275.000 - - 1.275.000

30326 54.315 (54315) 30.326

1305326 54315 (54.315) 1.305326

El vencimiento de principal los derechos de credito y los intereses y 
gastos devengados no

vencidos en cada uno de los anos siguientes a 31 de diciembre de 2015 y
 2014 el resto hasta

su vencimiento, es el siguiente:

Miles de euros

2015

2016 2017 2018 2019 2020- 2025 Resto Total

Derechos de crediro
Cedulas hipotecarias 1.275.000 - - - - - 1275.000

Intereses y gastos devengados no vencidos 
30326 - - - - - 30326

1.305.326 - - - - - 1.305.326
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Derechos de credito
Cedulas hipotecarias

Intereses y gastos devengados no vencidos

r .:;~- a. e

Miles de euros

~~~~ ~6~~

2015 2016 2017 2018 2019-2024 Resto Total

- 1275.000 -

30326 - -

1.275.000
30.326

30326 1.275.000 - - - - 1305.326

Durante el ejercicio 2015 se han devengado intereses de las Cedulas Hipotecaria
s por importe

de 54.315 miles de euros (2014: 54.315 miles de euros), de los que 30.326 mi
les de euros

(2014: 30.326 miles de euros) quedan pendientes de vencimiento a 31 de dicie
mbre de 2015,

estando registrados en el epigrafe "Derechos de Credito" del activo del balanc
e de situacion.

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El Fondo a 31 de diciembre de 2015 y 2014 mantenia la cuenta de tesoreria e
n Banco Bilbao

Vizcaya Argentaria (BBVA), que es el agente financiero del Fondo.

En la cuenta de tesoreria se ingresan las cantidades que recibe la Sociedad 
Gestora por cuenta

del Fondo por los siguientes conceptos:

(i) los pagos de intereses de las Cedulas Hipotecarias;

(ii) las cantidades correspondientes a1 principal de las Cedulas Hipotecarias
;

(iii) las disposiciones de la Linea de Liquidez;

(iv) los rendimientos producidos por el saldo de la cuenta de tesoreria;

(v) cualesquiera otras cantidades ingresadas por el Fondo, derivadas d
e las Cedulas

Hipotecarias;

(vi) todos los fondos procedentes de la envision de los Bonos (incluidos los
 importes Para

gastos de envision a los que se refiere la escritura) en la fecha de desemb
olso; y

(vii) el producto de la liquidation, en su caso y cuando corresponda, de 
los activos del

Fondo.
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De acuerdo con el contrato de agenda financiera, el agente financier
o (Banco Popular

Espanol, S.A.) garantizaba, sobre los saldos de la cuenta de tesoreria, un 
tipo de interes que

era igual al Euribor a un mes menos un margen del 0,15%. Los inte
reses se liquidaban el

primer dia habil del mes siguiente a la finalizacion del periodo de inter
es mensual del que se

tratese.

Con fecha 6 de Julio de 2011, la Sociedad Gestora, tuvo conocimiento
 de que Fitch Ratings

habia rebajado la calificacion crediticia de la entidad Banco Popular, de
 A a A- en su escala a

largo plazo, y de Fl a F2 en su escala a corto plazo.

En virtud de to establecido en el apartado 5.2 de la Nota de Valores, 
como consecuencia de

esta rebaja se ha firrnado con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BB
VA) el 30 de septiembre

de 2011, un contrato de subrogation por el cual BBVA asume la 
position de Banco Popular

en el Contrato de Agenda Financiera, asumiendo la integridad de 
derechos y obligaciones

recogidos en el mismo.

De acuerdo con el contrato de subrogation, el agente financiero (BB
VA), garantiza, sobre los

saldos de la cuenta de tesoreria, un tipo de interes que es la media
 simple de los EURIBOR 1

mes de cada dia del periodo mensual de que se trate. Los interese
s se liquidan el primer dia

habil del mes siguiente a la finalization del periodo de interes mens
ual de que se trate.

A fecha 31 de diciembre de 2015 el saldo en la cuenta tesorera a
sciende a 7 miles de euros

(2014: 7 miles de euros) en concepto de intereses que permanecer
an depositados en la Cuenta

de Tesoreria hasta el momento en que se produzca la liquidation d
el Fondo, y se destinaran al

pago de los gastos generados por dicha liquidaci6n.

9. PASIVOS FINANCIEROS

La composition de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2015
 y 2014 es la siguiente:

Obligaciones y otros valores

negociables
Series no subordinadas
Intereses y gastos
devengados no vencidos

Miles de euros

2015

No corriente Corriente Total

- 1.275.000 1.275.000

30.255 30.255

2014

No corriente Corriente Total

1.275.000 - 1.275.000

30.255 30.255

- 1.305.255 1.305.255 1.275.000 30.255 1.305.255
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9.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al
 mismo, procedib

en la fecha de constitucion del Fondo a la envision en un unico tramo y seri
e de Bonos de

Titulizacibn que tiene las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la envision 
1.275.000.000 euros

Numero de Bonos 
12.750 bonos

Importe nominal unitario 
100.000 euros

Tipo de interes nominal 
4,25%

Periodicidad de pago de intereses 
Anual

Fechas de pago de intereses 
9 de junio de cada ano

Fecha de inicio del devengo de intereses 
9 de junio de 2006

Fecha de amortizacion 
9 de junio de 2016

El precio de reembolso para los Bonos sera de 100.000 euros por b
ono, equivalentes al 100%

de su valor nominal, pagadero de una Bola vez en la fecha de vencimie
nto final.

El precio de suscripcion de los Bonos emitidos fue del 99,628% d
e su valor nominal, por un

importe de 1.270.257 miles de euros.

La fecha de vencimiento final y la fecha de amortization de los Bonos
 es la fecha del decimo

(10°) aniversario de la fecha de desembolso de los Bonos o, si no fue
ra dia habil, el siguiente

dia habil.

Los Bonos estan representados por anotaciones en cuenta y estan 
dados de alta en la Sociedad

de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensation y L
iquidation de Valores, S.A.

(Iberclear).

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el rating asignado por las Age
ndas de calificacion Fitch

Ratings y Moody's Investors Service a la unica Serie de Bonos e
s la siguiente:

Serie A

Fitch

2015 2014

Moody's

BB(sfl A3(sfl

Fitch Moody's

BB+(sfl Baal (sfl

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizaci6n en el mercado A
IAF.
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El movimiento de las obligaciones y otros valores negociables durante los ejercic
ios 2015 y

2014 ha sido el siguiente:

Obiigaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas

Intereses y gastos devengados no vencidos

Obligaciones y otros valores negociables

Miles de euros

2015

Saldo inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final

1,275.000 - - 1.275.000

30.255 54.187 (54.187) 30.255

1.305255 54.187 (54.187) 1.305.255

Miles de euros

2014

Saldo inicial Adiciones Amortizaciones Saldo final

Series no subordinadas 1.275.000 - - 1.275.000

Intereses y gastos devengados no vencidos 
30.255 54.187 (54.187) 30.255

1.305.255 54.187 (54.187) 1.305.255

El vencimiento de principal de las obligaciones y otros valores negociab
les y de los intereses

y gastos devengados y no vencidos en los anos siguientes al 31 de dici
embre de 2015 y 2014

y el resto hasta su vencimiento, sin considerar las correcciones de 
valor por deterioro de

activos, es el siguiente:

Miles de euros

2015
2020 -

2016 2017 2018 2019 2025 Resto Total

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas 1.275.000 - - - - - 1.275.000

Intereses y gastos devengados no vencidos 30.255 - - - - ~ 30.255

1305.255 - - - - - 1.305.255

Miles de euros

2014
2019 -

2015 2016 2017 2018 2024 Resto Total

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas - 1.275.000 - - - - 1.275.000

Intereses y gastos devengados no vencidos 
30.255 - - - - - 30.255

30.255 1.275.000 - - - - 1305.255

- 23 -
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Durante el ejercicio 2015 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion de 
Activos

por importe de 54.187 miles de euros (2014: 54.187 miles de euros), de los que 30.255
 miles

de euros (2014: 30.255 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimie
nto a 31 de

diciembre de 2015, estando registrados en el epigrafe "Obligaciones y o
tros valores

negociables" del balance de situacion.

9.2 Contrato de Linea de Liquidez

En la fecha de constitution, 6 de junio de 2006, el Fondo firmo el contrato
 de Linea de

liquidez con IXIS Corporate &Investment Bank por un importe maximo
 disponible de

48.960.000 euros.

Conforme a Los acuerdos adoptados con fecha 28 de septiembre de 2007 
que entraron en

vigor con fecha 1 de enero de 2008, la entidad IXIS CIB se fusiono con su c
ompania matriz

Natixis, S.A. Como consecuencia de dicha fusion IXIS CIB desaparec
e y Natixis pasa a

asumir todos Los derechos y obligaciones que correspondian a IXIS CIB 
en virtud de la

documentation contractual de IM Cedulas 9, F.T.A.

Los saldos dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez y pendientes
 de reembolso

devengaran diariamente a favor del acreditante un interes igual al tipo
 de interes de demora

de Las Cedulas Hipotecarias, salvo que la disposition se haya depositado 
en la Cuenta de

Tesoreria, en cuyo caso la remuneraci6n de esta ultima sera la de la Linea de 
Liquidez.

La Linea de Liquidez se destina a Los pagos que deba hater frente 
el Fondo, en una

determinada fecha de pago, cuando no existan suficientes recursos dis
ponibles debido al

impago por parte de Los emisores de Los intereses de Las Cedulas Hipote
carias en la fecha

correspondiente, y podra ser aplicada al pago de Los gastos extraordinarios
 del Fondo hasta un

maximo de 3.570 miles de euros.

Los importes dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez se reembol
saran por el Fondo a

Natixis, S.A. el mismo dia en que el Fondo reciba de Los emisores el i
mporte de intereses de

Las Cedulas Hipotecarias que quedo impagado en su momento.

Ni a 31 de diciembre de 2015 ni a 31 de diciembre de 2014 se ha deve
ngado coste financiero

por la Linea de Liquidez.
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10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a to largo de los ej
ercicios 2015 y

2014 se presenta a continuation:

Liquidaci6n de cobros y pagos del periodo

Derechos de cr8dito clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias

Cobras por amortizaciones anticipadas

Cobros por intereses ordinarios

Cobros por intereses previamente impagados

Cobros por amortizaciones previamente impagadas

Otros cobras en especie
Otros cobros en efectivo

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (information serie a serie

Pagos por amortizaci6n ordinaria

Ejercicio 2015

Periodo Acumulado

Real Contractual (*) Real Contractual (*)

54.315 54.315 488.835 488.835

- 62 62

Pagos porintereses ordinarios 
(54.182) (54.182) (487.644) (487.644)

Pagos por amortizaciones anticipadas - - -

Pagos por amortizacibn previamente impagada - - -

Pagos por intereses previamente impagados - - - -

Pagos por amortizaci6n de pr8stamos subordinados 
- -

Pagos porintereses de prestamos subordinados - -

Otros pagos del periodo 
(133) (133) (1.248) (1248)

(*) Por contractual se entienden !os cobros o pagos que esta
ban previstos para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el 

folleto 0

escritura de constitution.

Ejercicio 2014

Liquidaci6n de cobros y pagos del periodo 
Periodo Acumulado

Real Contractual (*) Real Contractual (*)

Derechos de credito clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias - -

Cobros por amortizaciones anticipadas 
- -

Cobros por intereses ordinarios 
54,315 54.315 434.520 434.520

Cobros por intereses previamente impagados - - -

Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
- - - -

Otros cobros en especie - -

Otros cobros en efectivo 
- - 62 62

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informaci6n serie a serie)

Pagos por amortizacidn ordinaria - -

Pagos porintereses ordinarios 
(54.180) (54.180) (433.462) (433.462)

Pagos por amortizaciones anticipadas - -

Pagos por amortizacibn previamente impagada 
- -

Pagos por intereses previamente impagados - -

Pagos por amoRizacibn de prestamos subordinados - -

Pagos por intereses de prestamos subordinados - - - -

Otros pagos del periodo 
(135) (135) (1.115) (1.115)

(*) Por contractual se entienden los cobros o pagos que estaban 
previstos paza el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el 

folleto 0

escritura de constitucibn.
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Ni a 31 de diciembre de 2015 ni a 31 de diciembre de 2014 el Fondo presentaba impa
gados

en ninguno de los diferentes Bonos en circulacion.

Ni a 31 de diciembre de 2015 ni a 31 de diciembre de 2014 el Fondo ha dispuest
o de mejoras

crediticias Para hater frente al pago de los Bonos.

Durante 2015 y 2014 el Fondo no ha abonado importe alguno al cedente 
en concepto de

margen de intermediation del Fondo

1 1. SITUACION FISCAL

El resultado economico del ejercicio es cero y coincide con la base imponib
le del Impuesto

sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento d
el 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 pods 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 las ultimos cuatro 
ejercicios a los que

esta sujeta su actividad. En opinion de los Administradores de la So
ciedad Gestora del Fondo

no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspection
.
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12. OTRA 1NFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en
 gastos

destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccibn y mej
ora del

medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni con
tingencias

relacionadas con la protection y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2015 y 201
4, en base a

los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difi
eren de forma

significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercic
io 2015 han

sido 3 miles de euros (2014: 3 miles de euros).

Information sobre los aplazamientos de pa~o efectuados a proveedores. Disposition

adicional tercera. "Deber de information" de la Ley 15/2010, de 5 de iulio

En la Nota 10 se presenta un resumen de las liquidaciones de cobro y pagos
 habidos a to

largo de los ejercicios 2015 y 2014. Adicionalmente, el periodo medio de 
pago a proveedores

durante los ejercicios 2015 y 2014 no acumula un aplazamiento superior 
a la periodicidad de

pago (90 dias).

Acciones realizadas por agencias de calificacion durante el ejercicio 2015

Durante el ejercicio 2015 se han producido las siguientes acciones por
 parte de las Agencias

de Calificacion que afectan al Fondo:

- Con fecha 3 de marzo de 2015 Intermoney Titulizacion S.G. G.
T., S.A. tuvo

conocimiento de que Fitch Ratings habia rebajado la calificacion
 crediticia de los

Bonos emitidos por el Fondo de "BB+ (s~" a "BB (s~".

- Con fecha 24 de Julio de 2015 Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A., tuvo

conocimiento de que Moody's Investors Service habia rebajado 
la calificacion

crediticia de los Bonos emitidos por el Fondo de "Baal (s~". "A3 (s~".
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13. HECHOS POSTERIORES

r .:j

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 y hasta la fecha de formulacion de estas cuen
tas

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

informacion contenida en las cuentas anuales.
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IM CEDULAS 9, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

INFORME DE GESTION — EJERCICIO 2015.

1. El fondo de titulizacion. Antecedentes.

IIVI CEDULAS 9 Fondo de Titulizacion de Activos, en adelante el "Fondo", se constituy
o

mediante escritura publica el 6 de junio de 2006, por InterMoney Titulizacion, Socied
ad

Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., ante el notario de Madrid D. Antonio Huerta Trole
z,

con el numero de protocolo 1.409/2006, agrupando seis Cedulas Hipotecarias emitidas por

Cajamar, Caja Laboral Popular, Banca March, La Caja de Canarias, Banco Espirito Santo y

Caja Cantabria.

InterMoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., con domicil
io

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

Registro de Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n de la Comision Naci
onal del

Mercado de Valores con el numero 10, tiene a su cargo la administracion y repre
sentacion

legal del Fondo.

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

Mercado de Valores del Folleto de Envision, tuvo Lugar con fecha 1 de junio de 2006.

Con fecha 6 de junio de 2006, se procedio a la envision de Los Bonos de Titulizacion p
or un

importe nominal de 1.275.000.000 €, constituida por 12.750 Bonos en una
 sola clase,

representados mediante anotaciones en cuenta de 100.000 € nominales cada uno. En
 la Fecha

de Desembolso del Fondo, Los Bonos emitidos disponian de una calificacion defi
nitiva de

Aaa y AAA por parte de Moody's Investors Espana, S.A. (en adelante, "Moody's) y
 Fitch

Ratings Espana, S.A. (en adelante, "Fitch") respectivamente.

La Fecha de Desembolso fue el 9 de junio de 2006.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado, carente de personalidad juridica
. En el

momento de su constitution, el Fondo esta integrado en cuanto a su activo por seis
 Cedulas

Hipotecarias nominativas y en cuanto a su pasivo, por Los Bonos en cuantia y
 condiciones

financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

Los Bonos se amortizaran en un solo pago en la Fecha de Vencimiento Final (9 de
 junio de

2016).
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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 amortizacidn 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 sear aplicables.

2. Situation actual del fondo

2.1. Principales datos del activo

El activo del fondo esta compuesto por un conjunto de cedulas hipotecarias emitidas por

diversas entidades financieras que fueron adquiridas por el cedente en la fecha de

constitution y cedidas al fondo de titulizacion de forma simultanea.

La siguiente tabla muestra el detalle del importe a 31 de diciembre de 2015 de las Cedulas

Hipotecarias agrupadas en el activo del fondo y sus correspondientes emisores:

Cajamar Caja Rural Sociedad Cooperativa de Credito 500.000.000 39,22%

Caja Laboral Popular 300.000.000 23,53%

Banta March 250.000.000 19,61%

Bankia S.A 100.000.000 7,84%

Novo Banco 75.000.000 5,88%

Liberbank, S.A 50.000.000 3,92%

TOTAL 1.275.000.000 100,00%

Las Cedulas Hipotecarias fueron emitidas el 6 de junio de 2006 por un plazo de 10 anos bajo

un modelo de amortization a vencimiento.

Por to tanto, a 31 de diciembre de 2015, el saldo vivo de estas Cedulas Hipotecarias es

exactamente el mismo que a la fecha de constitution del fondo.

El vencimiento final de las cedulas hipotecarias es el 9 de junio de 2016.
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2.2. Principales datos del pasivo

Para financier la adquisicion de las cedulas hipotecarias, el Fondo emitib bonos de

titulizacion por importe de 1.275 millones de euros.

Estos bonos se emitieron bajo una unica serie con un vencimiento identico al de las cedulas

agrupadas en el Fondo, es decir e19 de junio de 2016.

Los bonos pagan un cupon fijo anual de14,25%. La Fecha de Pago de cede cupon anual es el

9 de junio de cede ejercicio o die habil posterior.

Saido inicial (31/12/2014) 1.275.000.000

Saldo actual (31/12/2015) 1.275.000.000

Cupon vigente 4,25%

Tipo de referencia FIJO

Fecha proxima revision N/A

Frecuencia de pago Anual

Calificacion initial Aaa /AAA

Calificacion actual* A3 (sfl / BB (sfl

*A fecha de torte 21 de enero de 2016

3. Principales riesgos e incertidumbres

3.1. Riesgos vinculados a la carters de activos

Morosidad e impa~o

Durante 2015 no se ha producido ningun retraso de pago en el pago de intereses

correspondientes al ejercicio.

Ries~os de liquidez

Ante potenciales retrasos en el pago de los intereses de las cedulas y pare hater frente al pago

de potenciales gastos extraordinarios, el fondo contrato una Linea de liquidez por un impor
te

de 48.960.000 euros que es equivalente a 3,84% del importe initial de la envision.

A 31 de diciembre de 2015 el saldo disponible de la Linea de liquidez era de 48.960.000

euros. El funcionamiento de la Linea de liquidez se detalla en el apartado 3.4.2.1 del modulo

adicional del folleto.
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Dicha Linea de liquidez fue contratada hasta la fecha de vencimiento legal del fondo y su

proveedor es Natixis.

Durante 2015, no ha sido necesario realizar ninguna disposici6n de la Linea de liquide
z

contratada por el fondo.

Ries~os relacionados con Las ~arantias: cartera de resvaldo de Las cedulas hinotecarias.

Cada una de Las Cedulas Hipotecarias esta respaldada por toda la camera hipotecaria de 
cada

una de Las entidades que la emite.

Por otro lado, la Ley 2/1981, "Ley de Regulacion del Mercado Hipotecario" y el Rea
l

Decreto 716/2009 de 24 de abril por el que se desarrollan determinados aspectos de la L
ey

2/1981 establecen el importe m~imo de cedulas que puede emitir una entidad financie
ra en

funcion de determinadas caracteristicas de su camera hipotecaria. De este modo, la leg
islacion

actual fija como limite de envision de cedulas hipotecarias el 80% del importe total 
de la

cartera elegible.

Se entiende por cartera elegible aquella que cumple con Los criterios establecido
s por la

regulacion actual:

- Ser primera hipoteca, es decir, que el bien hipotecado no tenga cargas previas.

- Tener un LTV igual o inferior al 80% en el momento de la concesion en cas
o de

tratarse de prestamos hipotecarios para adquisicion de primera vivienda y d
el 60%

para el resto de prestamos hipotecarios

- Contar con un seguro de cobertura de riesgos.

Bajo este modelo, como minimo, cualquier envision de cedulas tiene una

sobrecolateralizacion del 125%, resultado de dividir el 100% de la cartera por el
 limite legal

establecido del 80%. Recordar en cualquier caso, que independientemente del 
limite de

envision, Las cedulas hipotecarias estan respaldadas por toda la cartera del emis
or y es

independiente del volumen de cartera elegible. El importe de cartera elegible 
solo se

establece para verificar que el emisor esta cumpliendo Los limites de envision es
tablecidos.
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A 31 de diciembre de 2015, todos los emisores de las cedulas agrupadas en el Fondo

cumplian el limite legal de envision establecido.

Cajamar Caja Rurai Sociedad Cooperativa de Cr~dito 9.821.079.628 5.300.000.000 185,30% 125,00%

Caja Laboral Popular 7.910.767.490 3.375.000.000 234,39% 125,00%

Banca March 2.329.145.768 1.100.000.000 211,74% 125,00%

Bankia S.A 49.501.335.891 32.460.062.357 152,50% 125,00%

Novo Banco 321.256.805 7.000.000 428,34% 125,00%

Liberbank, S.A 8.931.658.174 3.237.163.796 275,91% 125,00%

* EI nivel de envision es el resultado de dividir la cartes ele,ible por el total emitido

** El limite legal de emisi6n supone como minimo una cobertura del 125%.

Los niveles de sobre colateralizacion que presentaban los distintos emisores cuyas ce
dulas se

agrupan en el fondo eran a 31 de diciembre de 2015 los siguientes:

Cajamar Caja Rural Sociedad 17.947.796.780 500.000.000 4.800.000.000 5.300.000.000 338,64%
Cooperativa de Credito
Caja Laboral Popular 10.944.703.965 300.000.000 3.075.000.000 3375.000.000 324,29%

Banca March 3.067.274.735 250.000.000 850.000.000 1.100.000.000 278,84%

Bankia S.A 81.543.248.286 100.000.000 32.360.062.357 32.460.062.357 251,21%

Novo Banco 1.116.082.828 75.000.000 0 75.000.000 1488,11%

Liberbank, S.A 10.771.379.365 50.000.000 3.187.163.796 3.237.163.796 332,74%

* EI nivel de protection se calcula dividiendo el total de la cartes entre el impor[e total de ce
dulas emitido.

Destacar tambien que en base a to establecido en la legislation hipotecaria vigen
te, el titular

de una cedula hipotecaria es considerado acreedor privilegiado. En este sentido, e
n el caso de

insolvencia del emisor de la cedula e impago de esta, el tenedor de la cedula ten
ds derecho

preferente a los recursos generados por toda la cartes hipotecaria del emisor.

Todas las cedulas emitidas por un mismo emisor tienen el mismo grado de 
preferencia de

pago.

3.2. Riesgos vinculados a los tipos de interes

Los bonos de titulizacion emitidos por el fondo devengan un cupon anual fijo de14
,25%.

Por su parte, las Cedulas Hipotecarias han sido emitidas con un cupon anual fijo de14
,26%.

-5-



e '— -- —_.

~~> ~~ ~~

'~

~.~5 ~a 

,.,'_ .

En este sentido no existe ningun riesgo de tipos de interes puesto que tanto el activo como el

pasivo del fondo se encuentran referenciados a un tipo fijo.

3.3. Riesgo de contrapartida

La principal contrapartida en operaciones financieras contratadas por el fondo es el proveedor

de la Linea de liquidez. A 31 de diciembre de 2015 se mantiene Como proveedor de dicha

Linea a Natixis, entidad con la que se contrato en la fecha de constitucion.

A cierre del presente ejercicio, Natixis cumplia con todos Los requisitos de calificacion

establecidos por Las agencias de calificacibn para poder ser contrapartida de la Linea de

liquidez contratada por el fondo.

La Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo contratb tambien Los servicios de

un agente financiero que se encarga de la gestion de la cuenta de tesoreria del Fondo y de la

ejecucion de Las ordenes de pago. El agente financiero inicial del Fondo fue Banco Popular.

3.4. Acciones realizadas por Las Agencias de Calificacion durante el ejercicio

Con fecha 3 de junio de 2015, Fitch Ratings bajo la calificacion crediticia de Los Sonos

emitidos por el Fondo pasando de BB+ (s~ a BB (s~.

Con fecha 24 de Julio de 2015, Moody's Investors Service subio la calificacion crediticia de

Los Bonos emitidos por el Fondo pasando de Baal (sfl a A3 (s~.

3.5. Otros riesgos

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

fondo.

4. Evolution del fondo en el ejercicio 2015

4.1. Amortization anticipada

No se ha producido ninguna amortization anticipada ni total ni partial de ninguno de Los

activos que se agrupan en el fondo.
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4.2. Morosidad

Durante 2015 no se ha producido ningun retraso en el pago de los intereses que devengan las

cedulas hipotecarias.

4.3. Rentabilidad de los activos

Durante el ejercicio 2015, las Cedulas Hipotecarias han devengado y pagado un tipo de

interes de14,26%.

4.4. Bonos de titulizacion: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interes

vigentes

La siguiente tabla muestra los pagos realizados durante el presente ejercicio en concepto de

principal e intereses de los bonos.

4.5. Importes pendientes de pago del fondo

A 31 de diciembre de 2015 no ha quedado ningun importe pendiente de pago.

4.6. Estimacion de flujos de la camera

La siguiente tabla recoge la estimacion de los flujos financieros que generaran las cedul
as

agrupadas en el fordo durante el resto de la vida del mismo.

Tabla: Proyecciones anuales de flujos ~nancieros de las cedulas

2016 0 1.275.000.000 54.315.000 1.329.315.000

-7-



5. Riesgos y mecanismos de cobertura: information de mejoras de credito y

triggers

5.1. Principales riesgos de la camera

Tal y Como se ha detallado en el apartado 3 anterior el principal riesgo del fondo se centra en

el impago por parte de los emisores de las cedulas. Este riesgo se ve mitigado por la calidad

de la garantia que respalda a cada cedula hipotecaria (la camera hipotecaria total de cada

emisor para su correspondiente cedula hipotecaria) asi Como la position Como acreedor

privilegiado en caso de quiebra del emisor.

5.2. Evolution de las mejoras credito durante el ejercicio. Situation a cierre

comparada con situation initial

La principal mejora de credito es el nivel de sobrecolateralizacion que goza cada una de la
s

Cedulas Hipotecarias agrupadas en el fondo.

La siguiente tabla muestra los niveles de sobrecolateralizacion a cierre del presente ejercicio

comparada con el ejercicio anterior:

Cajamar Caja Rural Sociedad Cooperativa de Credito 414,98% 338,64%

Caja Laboral Popular 289,17% 324,29%

Banta March 193,65% 278,84%

Bankia S.A 200,80% 251,21%

Novo Banco 1654,19% 1488,11%

Liberbank. S.A 259,83% 332,74%

El fondo cuenta tambien con una Linea de liquidez para mitigar potenciales retrasos 
en Los

pagos de intereses de Las cedulas y posibles gastos extraordinarios.

Durante el 2015 no ha sido necesario utilizar dicha Linea de liquidez. Su saldo disponibl
e se

situa a 31 de diciembre de 2015 en 48.960.000 euros.

5.3. Triggers del fondo.

No se ha producido ninguna situation que haya provocado actuation adicional por parte d
e la

Sociedad Gestora.

-8-
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6. Perspectivas del fondo

6.1. Flujos de los bonos

La siguiente tabla recoge la estimacion de los flujos de caja de los bonos hasta el

Vencimiento Final del Fondo, suponiendo que ninguna Cedula Hipotecaria amortice

anticipadamente y que no haya ningun impago ni de principal ni intereses.

2016 0 1.275.000.000 54.187.500,00

6.2. Liquidacion anticipada

1.329.187.500

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. del Documento de Registro de

Folleto de Envision.

Bajo et supuesto de continuidad del fondo el vencimiento final del mismo sera el 9 de junio

de 2016.

Nn obstante to anterior, no existe garantia de que no se pueda producir alguno de los

supuestos de liquidacibn anticipada que se recogen en el Folleto de Envision durante el

proximo ej ercicio.

6.3. Hechos posteriores al cierre

No se ha producido ningun hecho relevante desde el cierre del ejercicio 2015.
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OM6227911 

CLASE 8.ª 

DILIGENCIA DE FIRMAS 

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulización, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulización, S.A., Sociedad Gestora de IM CÉDULAS 9, Fondo de Titulización de Activos, 
en fecha 17 de marzo de 2016, y en cumplimiento de la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de 
la C.N.M.V. sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros públicos y estados 
reservados de información estadística de los Fondos de Titulización y las modificaciones 
incorporadas a ésta mediante la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la C.N.M.V, del 
artículo 37 del Código de Comercio y demás normativa aplicable, proceden a formular las 
cuentas anuales y el informe de gestión de dicho Fondo correspondientes al ejercicio 
terminado el 31 de diciembre de 2015 extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel 
timbrado del Estado, numerados correlativamente e impresos por una cara, conforme a 
continuación se detalla: 

Ejemplar 

Primer ejemplar 

Segundo ejemplar 

Firmantes 

Documento 

Cuentas anuales 
Informe de Gestión 

Cuentas anuales 
Informe de Gestión 

D. José Antonio Trujillo del Valle 

D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Javier de la Parte Rodríguez 

Número de folios en papel 
timbrado 

Del OM6227829 al OM6227892 
Del OM6227893 al OM6227909 

Del OM622791 2 al OM6227975 
Del OM6227976 al OM6227992 

Dª. Beatriz Senís Gilmartín 

D. lñigo Trincado Boville 




