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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES 

Al Consejo de AdministraciOn de INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T., S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora): 

Informe sobre las cuentas anuales 

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de IM AURIGA PYMES EUR 1, Fondo de Titulacion de Activos (en 
adelante, el Fondo), que comprenden el balance 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 del Fondo 

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo 
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, 
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 del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error. 

Responsabilidad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fondo 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 &ice, asi como que 
planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del 
Fondo ester) libres de incorrecciones materiales. 

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para 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. Al 
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulaciOn por 
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disenar los 
procedimientos de auditoria que sean adecuados en fund& de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar 
una opinion sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria tambien incluye 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. 

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 situacion financiera del Fondo 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 
informaci6n financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en 
el mismo. 

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

El informe de gest& adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad 
Gestora consideran oportunas sobre la situacion 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 2016. 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. 
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A. CUENTAS ANUALES  

1: ESTADOS FINANCIEROS 
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Balance 
Cuenta de pordidas 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 valoracion apl cados 
- (4) En-ores y cambios en las estimaciones contables 
- (5) Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables 

3: INFORMACION FINANCIERA 

(6) Riesgos asociados a instrumentos financieros 
(7) Activos financieros 
(8) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
(9) Pasivos financieros 
(10) Liquidaciones intermedias 
(11) Ajustes por periodificaciones de pasivo 

4: OTRA INFORMACION 

(12) SituaciOn fiscal 
(13) Otra informacion 

- (14) Hechos posteriores 
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IM AURIGA PYMES EUR 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balance a 31 de diciembre 

Miles de euros 
Nota 31.12.2016 31.12.2015(•) 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

L Activos financleros a largo plazo 
Activos Titulizados 
Cuentas a Cobrar 
Activos dudosos-principal 
Activos dudosos-interes y otros 
Correcciones de valor por deterioro de activos 

Derivados 
Otros activos financieros 
Valores representativos de deuda 
Instrumentos de pattimonio 
Correcciones de valor por deterioro de activos 
Otros 

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

B) ACTIVO CORRIENTE 
IV. Activos no corrientes mantenidos para la yenta 
V. Activos financieros a corto plazo 

Activos Titulizados 
Cuentas a cobrar 
Activos dudosos-principal 
Activos dudosos-interes y otros 
Correcciones de valor por deterioro de activos 
lntereses devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Otros activos financieros 

Valores representativos de deuda 
Deudores y otras cuentas a cobrar 

VI. Ajustes por periodificaciones 
Comisiones 
Otros 

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 
Tesoreria 
Otros activos liquidos equivalentes 

TOTAL ACTIVO 

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

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016. 



Os 0N0485230 

IM AURIGA PYMES EUR 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Balance a 31 de diciembre 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

Nota 
Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015(1 

68.000 47.000 
I. Provisiones a largo plaza 
II. Pasivos financieros a largo plaza 9 68.000 47.000 

Obligaciones y otros valores ernitidos 68.000 47.000 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 

Deudas con entidades de credit') 
Prostamos Subordinados 
Otras deudas con entidades de credit() 

Derivados 
Dedvados de cobertura 

Otros pasivos financieros 
III. Pasivos por impuesto diferido 

B) PASIVO CORRIENTE 14.313 10.007 
IV. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la yenta 
V. Provisiones a corto plaza 
VI. Pasivos financieros a corto plaza 12.422 8.934 

Obligaciones y otros valores etnitidos 9 1.195 1.288 
Series no subordinadas 
Series subordinadas 
Intereses y gastos devengados no vencidos 1.195 1.288 
Intereses vencidos e impagados 

Deudas con entidades de credit() 
Pr6stamos Subordinados 
Correcciones de valor por repercusiOn de perdidas (-) 
Intereses y gastos devengados no vencidos 
Intereses vencidos e impagados 

Derivados 
Derivados de Cobertura 

Otros pasivos financieros 11.227 7.646 
Acreedores y otras cuentas a pagar 9 11.227 7.646 

VII. Ajustes por periodificaciones II 1.891 1.073 
Comisiones 1.684 1.066 

Comision sociedad gestora 43 44 
Comision administrador 21 21 
Comision agente de pagos 10 10 
Coniston variable 1.602 991 
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-) 
Otras comisiones 8 

Otros 207 7 
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE E INGRESOS Y GASTOS 

RECONOCIDOS 
VIII. Actives financieros disponibles para la yenta 
IX. Coberturas de flujes de elective 
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 

TOTAL PASIVO 82.313 57.007 

(*) Se presents, unica y exclusivamente, a efectos comparativos. 

La tnemoria adjunta forma pane integrante de las cuentas anuales de 2016. 
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IM AURIGA PYMES EUR 1, FONDO 1.W TITULIZACION DE ACTIVOS 

Cuenta de Perdidas y Ganancias 

I. Intereses y rendimientos asimilados 
Activos Titulizados 
Otros activos financieros 

2. Intereses y cargos asimilados 
Obligaciones y otros valores emitidos 
Deudas con entidades de credit° 
Otros pasivos financieros 

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

Nota 

Miles de euros 
2016 2015(*) 

7 

9 
9 
8 

5.029 
5.029 

(2.581) 
(2.553) 

(28) 

2.115 
2.1 15 

(1.108) 
(1.108) 

A) MARGEN DE INTERESES 2.448 1.007 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
Resultado de derivados de negociacien 

S. Diferencias de cambio (neto) 
6. Otros ingresos de explotaciOn 9 1.110 1.071 
7. Otros gastos de explotacion 11 (3.549) (1.674) 

Servicios exteriores (235) (278) 
Servicios de profesionales independientes (235) (278) 
Servicios bancarios y similares 
Publicidad y propaganda 
Otros servicios 

Tributos 
Otros gastos de gestiOn corriente (3.314) (1.396) 

Comision de sociedad gestora (100) (115) 
Comision administrador (264) (228) 
ComisiOn del agente de pagos (22) (22) 
Comision variable (1.856) (991) 
Otras comisiones del cedente 
Otros gastos 7 (1.072) (40) 

8. Deterioro de activos financieros (neto) (9) 
Deterioro neto de activos titulizados (9) 
Deterioro neto de otros activos financieros 

9. Dotaciones a provisiones (neto) 
10. Ganancias (perdidas) de activos no corrientes en yenta 

11. Repercusion de perdidas (ganancias) (404) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. Impuesto sobre beneficios 

RESULTADO DEL PERIODO 

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos cotnparativos. 

La memoria ad junta forma pane integrante de las cuentas anuales de 2016. 

- 3 - 
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IM AURIGA PYMES EUR 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estado de Flujos de Efectivo 

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 

Nota 
Miles de euros 

2016 2015(') 

EXPLOTACION 457 870 
1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 1.970 1.284 

Intereses cobrados de los activos titulizados 4.165 1.555 
Intereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos (2.195) (271) 
Cobros por operaciones de derivados de cobertura 
Pagos por operaciones de derivados de cobertura - 
Intereses cobrados de otros activos financieros - 
Intereses pagados por deudas con entidades de credit() - 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados (1.705) (414) 
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (101) (98) 
Comisiones pagadas por administration de activos titulizados (264) (248) 
Comisiones pagadas al agente de pagos (22) (17) 
Comision variable (1.245) _ 
Otras comisiones (74) (51) 

3. Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacien 192 - 
Pagos por garantias financieras 
Cobros por garantias fmancieras 
Otros pagos de explotacien 
Otros cobros de explotacion 192 

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ 
FINANCIACION (3.035) (6.400) 

4. Flujos de caja netos por emisien de valores de titudizacion 23.960 27.801 
5. Flujos de caja por adquisiciOn de activos financieros (191.258) (115.697) 
6. Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos 170.333 81.496 

Cobros por amortization ordinaria 172.833 81.496 
Cobros por amortization anticipada 
Cobros por amortization previarnente inmagada 
Cobros por amortization de activos previamente clasificados como fallidos 
Cobros netos procedentes de activos recibidos por ejecueion de garantias 
Pagos por amortization de obligaciones y otros valores =judos (2.500) 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Cobros por concesiones de deudas con entidades de crddito 
Pagos por amortization de deudas con entidades de credit° 
Pagos a Administraciones pablicas 

Otros cobros y pagos 

C) INCREMENT° (+) D1SMINUCION (-) DE EFECTIVO 0 EQUIVALENTES 3.492 (5.530) 

Efeetivo o equivalentes al comienzo del periodo. 8 2.513 8.043 

Efectivo o equivalentes al final del periodo. 8 6.005 2.513 

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparatives. 

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anual es de 2016. 
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IM AURIGA PYMES EUR 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS 

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 

   

Miles de euros 

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota 2016 2015(*) 

      

1. Activos flnancieros disponibles para la yenta 
Ganancias (perdidas) por valoracion 

bnporte 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 activos financieros disponibles para la Yenta 

2. Cobertura de los flujos de elective' 
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/perdidas reconocidos 
lmporte de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 
directamente en el balance del periodo 

Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoracion 
Efecto fiscal 

importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

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

La memoria adjunta fonna parte integrante de las cuentas anuales de 2016. 
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IM AURIGA PYMES EUR 1, 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 AURIGA PYMES EUR 1, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, el Fondo) se 
constituyo el 26 de septiembre de 2014 mediante escritura otorgada ante el Notario de Madrid 
D. Antonio Molina Trolez con flamer() 1939 de su protocolo. El Fondo esta regulado por lo 
establecido en dicha escritura yen la ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion 
empresarial, la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion espaiiola en 
materia de Entidades de Credito a la Segunda Directiva de Coordinaci6n Bancaria y se 
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, en el Real Decreto Legislativo 
4/2015, de 23 de octubre, del Mercado de Valores, y las demas disposiciones legales y 
reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion. La escritura de 
constitucion se remitio a la CNMV para su inscripcion en los registros. Dicha inscripcion tuvo 
lugar con fecha 1 de octubre de 2014. 

El activo del Fondo esta fonnado por derechos de credit() derivados de contratos marco de 
compraventa de creditos y/o gestion de cobros para el descuento de los derechos de credit() 
comerciales cedidos por Finalter S.L, por un importe inicial en terminos de precio de cesion de 
1.449 miles de euros. Se trata de un Fondo abierto por el activo y por el pasivo. El activo se 
renovard durante la vida del Fondo mediante la cesi6n de derechos de credito adicionales hasta 
un importe maximo de 500.000 miles de euros (vease Nota 6). Asimismo, en la fecha de 
constitucion el Fondo emitie 20 Bonos iniciales por valor nominal total de 2.000 miles de euros. 
Los Bonos fueron suscritos a partes iguales por Auriga Global Investors sociedad de valores 
S.A. y RHO Investment Sil, S.A. Con posterioridad al periodo de emision inicial (desde la 
fecha de constitucion hasta el 22 de marzo de 2015) en cada una de las fechas de pago del 
Fondo podra emitir nuevos Bonos hasta un importe maximo de 500.000 miles de euros. No 
obstante solo se emitiran bonos en aquellas fechas de pago en las que se hayan liquidado y 
abonado todos los intereses devengados por los bonos previamente existentes. Todos los Bonos 
tendran identicas caracteristicas y derechos y devengaran intereses en las mismas condiciones, 
independientemente de su fecha de emisi6n. En funcion de esto, el Fondo emiti6 nuevos Bonos 
por importe de 18.000 miles de euros durante el ejercicio 2014. Durante el ejercicio 2015, el 
Fondo emitio nuevos Bonos por importe de 10.000 miles de euros mas una Prima de Emision 
de 311.000 euros con fecha 17 de julio de 2015, desembolsados el 22 de julio de 2015, y 17.000 
miles de euros mas una Prima de Emisi6n de 759.900 euros con fecha 30 de octubre de 2015, 
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desembolsados e14 de noviembre de 2015, haciendo un total de 27.000 miles de euros de valor 
nominal emitidos durante el ejercicio 2015 ( \tease nota 9). Durante el ejercicio de 2016, el 
Fondo ha emitido nuevos Bonos por importe de 10.500 miles de euros mas una Prima de 
Emision de 178.710 euros con fecha 19 de febrero de 2016, desembolsados el 24 de febrero de 
2016 6.000 miles de euros mas una Prima de Emision de 231.000 euros con 10 de junio de 
2016, desembolsados el 15 de junio de 2016 y 7.000 miles de euros mas una Prima de Emision 
de 285.670 euros con fecha 28 de octubre de 2016, desembolsados e14 de noviembre de 2016 
ascendiendo a un total de 2.500 miles de euros. Con fecha 22 de enero de 2016 se produjo una 
amortizacion parcial de los Bonos por importe 2.500 miles de euros. 

Con fecha 29 de junio de 2015, Finalter, S.L, Intennoney Titulizacion, SGFT, S.A., Auriga 
Global Investors Sociedad de Valores, S.A. y RHO Investments SIL, S.A., fonnalizaron una 
Subsanacion de Escritura de Constituci6n de modificacion del apartado (xiii) del anexo 4 
"Criterion de elegibilidad de los derechos de credito iniciales y adicionales". 

Con fecha 10 de octubre de 2015, Finalter, S.L, Intennoney Titulizacion, SGFT, S.A., Auriga 
Global Investors Sociedad de Valores, S.A. y RHO Investments SIL, S.A., fonnalizaron una 
Escritura de Novacion con la intencion de modificar la Escritura de Constitucion a los efectos 
de incluir fechas adicionales de envision de bonos y ampliacion de las condiciones previas 
necesarias, adaptacion de las funciones de la Entidad Estructuradora y del Comite de 
Seguimiento, inclusion de un nuevo supuesto de amortizacion parcial obligatoria de la envision 
de bonos y la modificacion, por todo lo anterior, del orden de prelacion de pagos. 

El Fondo constituye un patrimonio separado abierto tanto por el activo como por el pasivo, 
carente de personalidad juridica, integrado, en cuanto a su activo en la Fecha de Constituci6n, 
por los Derechos de Credito, y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitido 
en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo. 

El Fondo es gestionado por Intennoney Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizacion, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). Los gastos de constitucion del Fondo han 
lido satisfechos, por la Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n del Fondo, con cargo a 
la Reserva para Gastos dotada inicialmente. 

La cuenta de tesoreria del Fondo se deposita en Banco Santander, S.A. (vease Nota 8). 

b) Duraci6n del Fondo 

El Fondo se extinguira en los siguientes supuestos: 

al amortizarse integramente de los activos titulizados que agrupa; 

al amortizarse integramente los Bonos emitidos; 
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una vez concluido el procedimiento de liquidacion anticipada; que se podra iniciar 
dicho procedimiento: 

i) cuando se hubiera producido cualquier circunstancia que determinara una 
alteracion sustancial o que desvirtuase de manera permanente el equilibrio 
financiero del Fondo; 

obligatoriamente, cuando haya transcurrido el periodo reglamentariamente 
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; 

iii) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y 
pen-nanente en relacion con alguno de los Bonos; 

en caso de no renovacien de la Poliza de Seguros, y o no se encuentre ninguna 
compailia de seguros puespuesta a segurarse el impago de los activos titulizados 
en tenninos andlogos a los de la Poliza de Seguro. 0 el precio de la renovacion 
de la POliza de Seguros o el de la contratacion de una nueva con otra compaia 
aseguradora fuera tan elevado que a juicio de la Sociedad Gestora hiciera 
inviable financieramente la estructuta del Fondo. 

- en caso de que no fuera posible la sustitucion del Administrador en ]so terrninos 
estableciodos en el Contrato de Administracion y Seguimiento. 

- en la fecha final del Fondo: el 22 de enero de 2022 

c) Insolvencia del Fondo 

En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el orden general de prelacion de pagos establecido 
en su escritura de constitucion. 

d) Gesti6n del Fondo 

De acuerdo con la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial, 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 (en adelante, la 
Sociedad Gestora) es la Sociedad gestora del Fondo actividad por la que recibe una comision 
peri6dica igual a 100 miles de euros anuales, pagadera en cada fecha de pago. Esta comision 
se devengard diariamente desde la fecha de desembolso del Fondo pasta Ha extincion del 

- 8 - 
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mismo, y se calculard sobre el saldo nominal pendiente de las operaciones de finaneiacion al 
comienzo de cada periodo de devengo de intereses. Adicionalmente, redbird en cada fecha de 
desembolso de bonos posteriores a la inicial, una comision por emision de las sucesivas 
emisiones equivalente al 0,60% del importe que se emita, con un maxim() agregado por todas 
las emisioens de 25 miles de euros. 

e) Normativa legal 

El Fondo esta regulado confonne a: 

(i) La escritura de constitution del Fondo. 

(ii) Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial que deroga el 
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo y los articulos de la Ley 1 9/1992, de 7 de julio, 
que hacian referencia a fondos de titulizacion hipotecaria. 

(iii) Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto 
refund ido de la Ley del Mercado de Valores. 

(iv) La Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV sobre norrnas contables, cuentas 
anuales, estados financieros pOblicos y estados reservados de information estadistica 
de los fondos de titulizacion. Esta Circular, que se publico en el Boletin Oficial del 
Estado el 30 de abril de 2016 y entr6 en vigor el dia siguiente a su publicaciOn, derogo 
la Circular 2/2009, de 25 marzo, de la CNMV y sus sucesivas modificaciones, que 
regulaban los mismos aspectos. 

(v) Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada moment() que resulten 
de aplicacion. 

0 Regimen de tributacion 

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Socicdades. Se encuentra 
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales 
y Actos Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, al Impuesto 
sobre el Valor afiadido. 

- 9 - 



01\10485238 

CEASE 

 

2. BASES DE PRESENTACION 

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 forman 
parte los estados financieros pnblicos 5.05.1, 5.05.2, S.05.3, S.05.5 y el apartado 
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo. Las 
Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y, junto con el Infoune 
de gestion, han sido fonnuladas aplicando las normas y principios contables contenidos en la 
Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores. 

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administration de Intermoney 
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, serail aprobadas por el mismo organo, 
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 lo contrario. 

b) Utilization de juicios y estimaciones en la elaboration 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 infonnacion 

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 
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2016, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la infonnacion contenida en esta 
memoria referida al ejercicio 2015 se presenta exclusivamente, a efectos comparativos. 

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 reservados de 
infonnaciOn 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 constituciOn del 
Fondo, la comisi6n 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 compensaciOn de perdidas de periodos anteriores repercutidas a pasivos del Fondo, 
se registrard como un gasto en la cuenta de perdidas y ganancias en la partida de 
"DotaciOn provision por margen de intermediaciOn" con cargo a la partida de "Provision 
por margen de intermediaciOn". A estos efectos la Sociedad Gestora ha considerado las 
cuentas anuales del ejercicio 2016 como cuentas anuales iniciales a los efectos exclusivos 
en los que se refiere a la aplicacion del principio de unifonnidad y del requisito de 
comparabilidad. Durante el ejercicio 2016 no se ha cargado ningun importe en la cuenta 
de perdidas y ganancias del ejercicio 2016 por "Dotacion provision por margen de 
intennediacian". 

Adicionalmente a lo indicado anteriormente, la apl cacion del nuevo marco normativo de 
infonnacion financiera no ha supuesto cambios de criterios contables significativos 
respecto a los aplicados en el ejercicio 2015. Asimismo, durante el ejercicio 2016 no se 
han producido cambios de criterios contables de otra naturaleza significativos respecto a 
los aplicados en el ejercicio 2015. 

d) AgrupaciOn de partidas 

En la confeccien de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacion de partidas 
relatives 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 confecciOn de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en dos 
o mss partidas del Balance. 



ONO485240 

CLASS 8.' 

 

0 Principios contables no obligatorios 

En la preparacion de las presentes Cuentas Anuales, los Administradores de la Sociedad 
Gestora no han utilizado ningfin principio contable no obligatorio. 

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 Administraci6n de Intermoney Titulizacion, S.G.F.T., S.A. ha considerado que 
la gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible, por to que la aplicacion de los 
principios y criterios contables no tiene como proposito el determinar el valor del patrimonio 
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su 
liquidacion total. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en 
funci6n 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 
parcial, enajenaci6n o realizacion, se espera que se produzca en un plazo maxim° de un alio 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 
antigiiedad, asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total 
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(principal e intereses) en los tenninos 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 sean superiores al 25 % de 
los importes pendientes de cobro. 

Se consideran activos fallidos aquellos activos titulizados, vencidos o no, para los que despoils 
de un analisis individualizado se considera remota su recuperation y procede darlos de baja del 
activo. El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el 
folleto del Fondo se recoge en el estado S.05.4 Cuadro A que se adjunta en el Informe de 
Gesti6n. 

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 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 transaccion, que equivaldra al valor razonable 
de la contraprestacion entregada Inas los costes de transaccion que les sean directamente 
atribuibles. 

No obstante lo seiialado en el (trait) 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 
miltodo del tipo de interes efectivo. 
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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 min 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 ann 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 eeonomica, supongan para este una 
obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero, o de 
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente 
desfavorables. 

• Banos 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 bons de 
titulizacion emitidos por el Fondo. 

Adicionalmente, se registran en esta categoria las deudas con entidades de credit° que hubieren 
sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi como cualquier disposicion 
realizada de lineas de credit() concedidas al Fondo. 

Valoracion inicial 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria 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 recibida ajustado por los costes de transaccion que les 
sean directamente atribuibles. 

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes incurridos en la Fecha 
de Constituci6n del Fondo que se relacionan en el apartado 6 de la Nota de Valores del Folleto 
de Emision. 

No obstante, lo 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 
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de efectivo sea totalmente inmaterial. En estos casos no se registraran ingresos o gastos por los 
intereses devengados. 

Valoracion posterior 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoric se valoran por su coste amortizado. Los 
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el metodo 
del tipo de interes efectivo. 

No obstante lo anterior, los debitos con vencimiento no superior a tres meses que, de acuerdo 
con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, 
continuaran valorendose por dicho importe. 

Repercusi6n 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 intennediacion 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 "Repercusi6n 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 repercusi6n de perdidas". 

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, tenninando 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 
repercusi6n de perdidas. 
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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 fimcion de cada uno de los contratos suscritos, todos 
ellos en relaciOn 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 economic°, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios 
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 

j) 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 founa simetrica se reconoce en los pasivos 
financieros, y atendiendo al clausulado de la Escritura de constitution del Fondo, una reversion 
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 

• 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 foonulacion 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 cesion del instrumentos o figuren en la 
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los 
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flujos que se obtendrian de su realization, 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 actualization 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 renegotiation 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. 

No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de lo 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 operation: 

• Tratamiento general 

Criterio aplicado (%) 

Hasta 6 meses 25 
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50 
Mss de 9 meses, sin exceder de 12 75 
Niles 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 antiguo que permanezca 
impagado, o la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior. 
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• 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 sean primera 
carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en 
su caso, de la entidad cedente, se estima, segan el tipo de bien sobre el que recce el 
derecho real, con los siguientes criterios: 

(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 mas fuertes. La estimacion del valor de los derechos recibidos 
en garantia es como rnaximo el valor de tasacion, ponderado por un 80%. 

Fincas rthsticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes 
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta 
autorizada la edification para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o 
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una 
explotacion econornica, que no incorporan caracteristicas o elementos 
constructivos que limiter o dificulten su uso polivalente y por ello su facil 
realization en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en 
garantia es como maxim 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 consideration 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 maxim° el valor de tasacion ponderado por un 50%. 

La cobertura por riesgo de credit() 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 tetras anteriores, y sobre la base de la fecha mas 
antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados 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 apl car lo 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 
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individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2016 y 2015 no se ban realizado ajustes 
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores. 

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 considera remota la recuperacion de algon importe, este 
se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, pueda continuar 
registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por prescripciOn, 
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 tenninos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados 
como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion 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 recuperacion 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. 

k) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no 
tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera. 

I) Garantias financieras 

Un contrato de garantia financiera es aquel que exige que el emisor efectae pagos especificos 
para reembolsar al acreedor por la perdida en la que incurre cuando un deudor especifico 
incumpla su obligation de pago de acuerdo con las conditions, originales o modificadas, de 
un instrumento de deuda, con independencia de su forma juridica, que puede ser, entre otras, 
la de fianza, aval financiero, contrato de seguro o derivado de credit°. 

Los contratos de garantia relacionados con el riesgo de credit°, tanto si el Fondo compra o 
vende protection, que no satisfagan los criterios del apartado anterior se trataran como 
instrumentos financieros derivados. Entre este tipo de contratos se incluiran tanto aquellos en 
los que la ejecucion de la garantia no requiera, como condici6n necesaria para el pago, que el 
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tenedor este expuesto y haya incurrido en una perdida por haber impagado el deudor cuando 
correspondia segian las condiciones del activo financiero garantizado, como en los contratos en 
los que la ejecucion de la garantia dependa de los cambios en una calificacion crediticia 
especifica o en un indice crediticio. 

Ningun contrato de garantia financiera ha sido emitido ni adquirido por el Fondo. 

in) Provisiones y pasivos contingentes 

Se consideran provisiones 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 disposici6n legal o contractual. 

Una obligacion implicita o tacita, cuyo nacimiento se shim 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 public°. 

- La evolucion practicamente segura de Ia regulacion 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 Ia voluntad del Fondo. Los pasivos contingentes incluyen las 
obligaciones actuales del Fondo cuya cancelacion no sea probable que origin una disminuci6n 
de recursos que incorporan beneficios econemicos o cuyo importe, en casos extremadamente 
raros, no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad. 

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor 
verosimilitud de que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud 
de que ocurran que de lo contrario y remotos cuando su aparici6n es extremadamente rara. 

La Sociedad Gestora incluye en las cuentas anuales del Fondo todas las provisiones 
significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender 
la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las 
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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. 

Las provisioner se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion 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. 

n) Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos 

En este epigrafe se recogera el saldo neto, con el signo que corresponda, que resulta de los 
siguientes conceptos: 

Activos financieros disponibles para la yenta: en esta partida se incluyen los ajustes, 
netos del correspondiente impacto fiscal, derivados de la valoracion a valor razonable de los 
instrumentos financieros clasificados bajo la categoria de activos disponibles para la yenta. 

Coberturas de flujos de efectivo: en esta partida se incluyen los ajustes, netos del 
correspondiente efecto impositivo, derivados de la valoracion a valor razonable de los 
instrumentos designados como coberturas contables de flujos de efectivo. 

Otros ingresos / ganancias y gastos / pordidas reconocidos. 

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 ninglin error, ni cambio en estirnaciones contables, que por su importancia relativa 
fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales. 

5. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS NORMAS 
CONTABLES 

Como resultado de la aplicaciOn de los principios y normas contables y los criterios de 
valoracion de la Circular 2/2016, de 20 de abril, no se han producido ajustes o reclasificaciones 
en las cifras publicadas correspondientes en los saldos del balance de situacion al 1 de enero 
de 2015 y al 31 de diciembre de 2015 y de la cuenta de perdidas y ganancias correspondiente 
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015. 

En cumplimiento de la normativa vigente, las cuentas anual es al 31 de diciembre de 2016 han 
sido las las primeras cuentas anuales que se presentaron de acuerdo con la Circular 2/2016, de 
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20 de abril, de la C.N.M.V sobre normas contables, cuentas anuales, estados financieros 
pUblicos y estados reservados de information estadistica de los Fondos de Titulizacion. 

Tal y como se indica en la Norma Transitoria Primera de la mencionada Circular 2/2016, los 
criterios contenidos en la misma se aplicaran por primera vez respecto a las cuentas anuales 
correspondientes al ejercicio 2016. 

Los primeros estados, pUblicos y reservados, de infoimacion a remitir a la C.N.M.V. con los 
formatos, criterios de elaboration, comparabilidad, frecuencia y plazos de presentaci6n de la 
Circular 2/2016 han sido los correspondientes al 31 de diciembre de 2016. 

Tal y como se describe en su exposici6n de motivos, el hecho de que la Circular 2/2016 opte 
por la derogation de la Circular previa, en vez de modificarla, obedece al esfuerzo por mejorar 
la sistematicidad y claridad de las normas financieras. Asimismo, este es tambien otro de los 
ejes sobre los que se articula la reforma del regimen de titulizaciones contenido en la Ley 
5/2015, de 27 de abril, que procede a su necesaria refundicion, para garantizar la coherencia y 
sistematica de todos los preceptos que disciplinan esta materia, aportando mayor claridad y 
seguridad juridica al marco regulatorio. 

6. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

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

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (en concreto, al riesgo de tipo de interes), riesgo 
de liquidez y de credit° 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. 
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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 bons 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. 

• Riesgo de tipo de cambio 

El Fondo no presenta exposicion 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 hacer 
frente en todo momento a sus obligaciones de pago confonne al orden de prelacion de pagos 
establecido en el folleto del Fondo. 

Dada la estructura financiera del Fondo la exposiciOn 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 funci6n del orden de prelacion de pagos 

Riesgo de credit° 

El riesgo de credit() 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 disefio del Fondo recogida en el Folleto de Emision, las 
perdidas ocasionadas por la materializacion de este riesgo serail repercutidas de acuerdo con el 
sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo 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 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 proteccion como la sustitucion de los mismos o 
la constitucion de garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas 
contrapartes. 
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6.1 Exposition total al riesgo de credito: 

El siguiente cuadro muestra la exposition total al riesgo de credit() al cierre de los ejercicios 
2016 y 2015: 

Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

Activos titulizados 73.317 52.021 
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6.005 2.513 

Total Riesgo 79.322 54.514 

Riesgo de amortization anticipada 

El riesgo de amortization anticipada total o parcial, 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 peri6dicamente realicen los deudores de las Cuentas a cobrar. En la medida que 
se produzcan pagos extraordinarios, por cancelaciones anticipadas, los flujos de caja podran 
diferir de los esperados en el momento de la adquisicien 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 hip6tesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada una de las 
fechas del balance. El valor razonable de las pennutas 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 
presentaci6n de infonnacion 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. 
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7. ACTIVOS FINANCIEROS 

La composition de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de 
diciembre de 2015 es la siguiente: 

Activos titulizados 

Miles de euros 

2016 2015 
No 

Con-iente corriente Total 
No 

Corriente corriente Total 

Cuentas a cobrar 70.507 70.507 49.638 49.638 

Otros - _ - 

Activos Dudosos-principal 2.810 2.810 1.905 1.905 

Activos Dudosos-intereses 

Correcciones de valor por deterioro de activos (93) (93) (84) (84) 

Intereses devengados no vencidos 3.084 3.084 3.035 3.035 

Intereses vencidos e impagados - - _ 

Total 76.308 76.308 54.494 54.494 

7.1 Activos titulizados 

Este epigrafe recoge principalmente los activos titulizados que Finalter S.L, ha cedido al 
Fondo. Dichos activos titulizados se derivan de contratos marco de compraventa de creditos 
y/o gestion de cobros para el descuento de activos titulizados comerciales. 

El Fondo es abierto por el activo hasta el 31 de diciembre de 2018. 

El Fondo es beneficiario de una poliza de seguro de credit() firmada con Solunion Seguros de 
Credito, Compaliia Internacional de Seguros y Reaseguros, S.A. que cubre el impago de 
derechos de credit() exigibles a cierto conjunto de Deudores y por unos importes maximos 
establecido en Ia pOliza. Los activos titulizados cedidos al Fondo se consideran asegurables en 
tanto que el limite agregado de exposici6n a cada Deudor se encuentre dentro de los limites 
establecidos por la Comparda de Seguros. Dicha Poliza tendra un plazo de vencimiento de 24 
meses. Una vez vencida se podra renovar por plazos de 12 meses. La no renovation de la 
Poliza de Seguro supondria la conclusion del Periodo de Cesi6n y el inicio del Periodo de 
Amortization. La cobertura individual es el 90% del valor nominal del correspondiente 
Derecho de Credito. La cobertura global de la Poliza de Seguro esta limitada por la 
Indemnizacion Maxima Anual equivalente a 45 veces el importe de la prima devengada. Con 
fecha 1 de julio de 2015, se produjo una ampliacion de la poliza de seguros por 2 altos, es decir, 
hasta 30 de junio de 2017 y modification de las caracteristicas de Ia poliza, siendo las 
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caracteristicas mas relevantes el incremento de la Indemnizacion Maxima Anual a 42.782.483 
euros equivalente a 52 veces el importe de la prima devengada y la ampliacion del plazo de 
cobertura de los Derechos de Credit() a 210 dias. Finalmente, con fecha 1 de Julio de 2016, se 
ha producido una ampliacion de la peliza de seguros por 2 arios, es decir, hasta 30 de junio de 
2018 y modificacion de las caracteristicas de la poliza, siendo las caracteristicas mas relevantes 
el incremento de la Indemnizacion Maxima Anual a 45.705.450 euros equivalente a 57 veces 
el importe de la prima devengada y la ampliacion del plazo de cobertura de los Derechos de 
Credit() entre 210 y 360 dias. 

7.1.1 Detalle v movimiento de los Activos titulizados, para los ejercicios 2016 v 2015:  

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

Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

Saldo inicial del ejercicio 54.578 13.833 

Adquisiciones de activos titulizados 230.869 140.201 

Arnortizacion ordinaria (212.130) (99.456) 

Saldo final cierre del ejercicio 73.317 54.578 

A 31 de diciembre de 2016, no se contabilizaron como amortization ordinaria 1.658 miles de 
euros correspondientes a facturas cobradas ingresadas en la Cuenta de Cobros que el 
Administrador mantenia por cuenta del Fondo y cuyo ingreso en la Cuenta de Tesoreria estaba 
pendiente a cierre del ejercicio por no coincidir este con una Fecha de Compra del Fondo, que 
se incluyen en el saldo del epigrafe "Activos financieros a corto plazo — Activos titulizados - 
Intereses devengados no vencidos", del Activo del Balance (2.474 miles de euros a 31 de 
diciembre de 2015). 

-26- 



ONO485255 

CEASE 

 

7.1.2 Movimiento de los activos dudosos durante los ejercicios 2016 y 2015: 

El movimiento de los activos dudosos originados por el riesgo de credit° durante los ejercicios 
2016 y 2015 ha sido el siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

Saldo inicial del ejercicio 1.905 

Altas 905 1.905 

Bajas 

Saldo final cierre del ejercicio 2.810 1.905 

 

7.1.3 Antiguedad de los activos dudosos y de las correcciones de valor a 31 de diciembre de 
2016 y a 31 de diciembre de 2015:  

Por antigiiedad, a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015, los activos dudosos y 
las correcciones de valor se dividen en: 

Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

Active 
Correcciones por 

deterioro Activo 
Correeciones por 

deterioro 

Hasta 6 meses 
Entre 6 y 9 meses 
Entre 9 y 12 meses 

Mas de 12 meses 

2.810 (93) 1.905 (84) 

Total 2.810 (93) 1.905 (84) 
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7.1.4 Movimiento de las correcciones de valor durante los ejercicios 2016 v 2015:  

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

Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

Saldo inicial del ejercicio 

Dotaciones 
UtilizaciOn de fondos 
Recuperaciones (cobertura del seguro) (*) 

Otros 

(84) (84) 

(9) 

Saldo final cierre del ejercicio (93) (84) 

 

(*) A cierre de los ejercicios 2016 y 2015 existian activos titulizados asegurados impagados cuya recuperation bajo la Poliza 
de Seguro se estima en al menos un importe aproximado al 85% de su nominal. De manera agregada se han estimado unas 
necesidades de deterioro de 93 miles de euros correspondientes a la suma del importe que excede dicho porcentaje en cada 
factura. 

Durante el ejercicio 2016 el gasto imputado en la cuenta de perdidas y ganancias relacionada 
con los activos deteriorados es de 9 miles de euros (2015: ningon importe por este concepto) 
registrado en el epigrafe "Deterioro neto de activos titulizados", que se compone de: 

A 31 de diciembre de 2016, las correcciones de valor por deterioro de los activos titulizados 
por aplicaciOn del calendario de morosidad han lido de 93 miles de euros (2015: 84 miles de 
euros) de los que ningon importe corresponde a deudores en situation de contencioso. 
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7.1.5 Movimiento correspondiente alas condonaciones y devengo de los intereses de los 
Activos titulizados durante los ejercicios 2016 y 2015:  

El movimiento de las condonaciones y devengo de los intereses de los activos titulizados 
durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente: 

Condonaciones (*) 

Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

Intereses y rendimientos asimilados: 5.029 2.115 
Intereses cobrados: 4.165 1.555 
Intereses vencidos e impagados al inicio del ejercicio: 
Intereses vencidos e impagados al cierre del ejercicio: 
Intereses devengados no vencidos al inicio del ejercicio: (562) (2) 
Intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio: 1.426 562 

Intereses pendientes de pago 

(*) No se han producido condonaciones durante los ejercicios 2016 y 2015. 

7.1.6 Caracteristicas principales de la cartera a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre 
de 2015:  

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 amortizacion anticipada 33,37% 23,20% 
Tipo de interes medio aplicado de la cartera: 7,97 8,12 
Tipo maximo de la cartera: 9,60 9,60 
Tipo minimo de la cartera: 7,20 7,20 

- 29 - 



ON0485258 

CLASE EU 

 

7.13 Plazos de vencimiento del principal de los derechos de cobro del Fondo a 31 de 
diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015:  

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

Miles de euros 

Vida Residual (*) 31.12.2016 31.12.2015 

Inferior a 1 alio 73.012 51.543 
De 1 a 2 aims 
De 2 a 3 alms 
De 3 a 5 gibs - - 
De 5 a 10 afios 

Superior a 10 alms 

Total 73.012 51.543 

(*) Por vencimiento final de las operaciones. 

7.1.8 Vencimientos estimados de activos titulizados a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de 
diciembre 2015:  

Los vencimientos estimados de los activos titulizados a cierre de los ejercicios 2016 y 2015 es 
el siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022— 2026 Resto 

Por principal 
Impago de principal 

Por intereses 

70.507 
2.810 
3.084 

  

Total 76.401 

  

31.12.2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 —2025 Resto 

Por principal 
Impago de principal 
Por intereses 

49.638 
1.905 
3.035 

  

Total 54.578 

La distribution del principal ha lido realizada en fund& del vencimiento final de las 
operaciones. 
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Ni a 31 de diciembre de 2016 ni a 31 de diciembre de 2015 se han realizado reclasificaciones 
de activos. 

Durante el ejercicio 2016 se han registrado perdidas extraordinaria por la baja de facturas de la 

cartera por importe de 999 miles de euros, que se recogen en el epigrafe "Otros gastos de 
gesti6n corriente - Otros gastos" de la cuenta de perdidas y ganancias. 

7.2 Otros activos financieros 

A 31 de diciembre de 2016 y de 2015 y durante el ejercicio 2016 y 2015, el Fondo no ha tenido 
importes por concepto deudores y otras cuentas a cobrar. 

8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 

Este epigrafe corresponde al saldo depositado en concepto de Fondo de Reserva asi como el 
excedente de Tesoreria, en la cuenta abierta en Banco Santander, S.A. (Cuenta de Tesoreria), 
una vez contabilizados todos los cobros y todos los pagos del periodo. 

8.1 Tesoreria 

El detalle de este epigrafe del activo del balance a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre 
de 2015 es como sigue: 

Miles de euros 

Cuenta de Tesoreria (Banco Santander, S.A) 

Durante los ejercicios 2016 y 2015 la Cuenta de Tesoreria remuner6 los saldos depositados 
devengando intereses dia a dia a un tipo de interes variable igual al Euribor 1 mes. Durante el 
ejercicio 2016 se ha devengado un gasto que asciende a 28 miles de euros, estando registrados 
en el epigrafe "Intereses y cargas asimilados - Otros pasivos financieros" de la cuenta de 
perdidas y ganancias. 
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8.2 Reserva para Gastos e Intereses ordinarios 

La Sociedad Gestora, con cargo al Fondo, satisfard los Gastos Iniciales, siendo estos, cualquier 
gasto necesario para la Constitucion del Fondo y la Emisi6n de los Bonos en cada fecha de 
desembolso de los bonos. El importe estimado de Gastos Iniciales ascendia a 115 miles de 
euros. Con este fin se cloth una reserva por importe de 115 miles de euros, todos los gastos 
iniciales fueron satisfechos a 31 de diciembre de 2014 y el excedente final quedo depositado 
en la Cuenta de Tesoreria del Fondo y se considero recurso disponible del mismo. 
Posterionnente, el importe objetivo de la reserva de gastos e intereses ordinarios se recalcula 
mensualmente por la Sociedad Gestora teniendo en cuenta los gastos ordinarios previstos e 
intereses ordinarios de los bonos para la siguiente fecha de pago. La reserva para Gastos e 
Intereses Ordinarios se dotard con cargo a los recursos disponibles y siguiendo lo establecido 
al respecto en el orden de prelacion de pagos del fondo. 

En cada Fecha de Pago, la Reserva de Gastos se considerard como Recurso Disponible del 
Fondo por un importe maxim° igual al de los gastos que se hayan producido desde la Fecha de 
Pago anterior. 

La Sociedad Gestora podra utilizar el saldo de esta reserva independientemente de la fecha de 
pago del fondo para atender aquellos gastos ordinarios que estime oportuno y siempre que este 
debidamente justificado. 

El movimiento de la Reserva para Gastos e Intereses ordinarios durante las Fechas de Pago del 
ejercicio 2016 y 2015 ha lido el siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2016 

Saldo inicial del ejercicio 1.049 

importe pogo el 22.01.2016 (1.021) 

Importe dotado primer semestre 2016 1.322 
Importe pagoda el 22 07 2016 (1.316) 

Importe dotado segundo semestre 2016 1.487 

Saldo final del ejercicio 1.487 
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Miles de euros 

31.12.2015 

Saldo inicial del ejercicio 

Importe dotado primer semestre 2015 399 

Importe pagado el 22.07.2015 (371) 

Saldo final del ejercicio 1.049 (*) 

(*) El importe dotado por dicha Reserve para Gatos, por importe de 89 miles de euros, de los cuales 
82 miles de euros se incluian en el saldo del epigrafe "Ajustes por periodificaciones" del Pasivo del 
Balance. Adicionalmente, 960 miles de euros correspondian al importe dotado por Reserva para 
intereses ordinarios de los bonos, de los cuales 837 miles de euros se incluian en el saldo del epigrafe 
"Obligaciones y otros valores negociables — Intereses y gastos devengados no vencidos" del Pasivo 
del Balance. A 31 de diciembre de 2015, el exceso de dotaci6n en la Reserva de Gastos y Reserva 
de intereses ordinarios de los bonos, por importe de 7 y 123 miles de euros, respectivamente, se 
incluian en el saldo del epigrafe "Acreedores y otras cuentas a pagar" del Pasivo del Balance. 

La Sociedad Gestora, dotard una reserva de intereses extraordinarios sepal la estipulaciOn 15.2 
de la escritura de constitucion. Las cantidades que integren la dicha reserva quedaran 
depositadas en la cuenta de Tesoreria del Fondo. 

Durante el ejercicio 2016 y 2015, el movimiento de la Reserva de Intereses extraordinarios ha 
sido el siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2016 

Saldo inicial del ejercicio 

Importe pago el 22.01.2016 

Importe dotado primer semestre 2016 

Importe pagado el 22.07.2016 

Importe dotado segundo semestre 2016 

Saldo final del ejercicio 

1.456 

(1.245) 

1.329 

I .329 

  

Miles de euros 

31.12.2015 

Saldo inicial del ejercicio 

Importe dotado el 22.07.2015 

Saldo final del ejercicio 

- 33- 

255 

1.456 



ON0485262 

CLASE 

 

La Sociedad Gestora, dotard una reserva de adquisicion segan la estipulacion 13 de la escritura 
de constitucion. Las cantidades que integren la Reserva de Adquisicion quedaran depositadas 
en la cuenta de Tesoreria del Fondo. Esta reserva se dotord por la cantidad resultante de restar 
al importe de la cuenta de tesoreria entre el importe de la cuenta de tesoreria y la suma de los 
importes dotados en la Reserva para Gastos e Intereses ordinarios y la Reserva de Intereses 
extraordinarios. 

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el importe dotado de la Reserva de adquisicion ha sido el 
siguiente: 

Miles de euros 

31.12.2016 

Saldo cuenta tesoreria a 31.12.2016 

Saldo Reserva Gastos e Intereses ordinaries a 
31.12.2016 
Saldo Reserva Gastos e Intereses ordinaries a 
31.12.2016 

Said() Reserva Consume de cobertura a 31.12.2016 

6.005 

(1.487) 

(1.329) 

(208) 

  

Saldo final del ejercicio 2.981 

Miles de cures 

31.12.2015 

Saldo cuenta tesoreria a 31.12.2015 

Saldo Reserva Gastos e lntereses ordinaries a 
31.12.2015 
Saldo Reserva Gastos e Intereses ordinaries a 
31.12.2015 

2.513 

(1.049) 

(1.456) 

  

Saldo final del ejercicio 8 
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9. PASIVOS FINANCIEROS 

La composition de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015 
es la siguiente: 

Miles de euros Miles de euros 

31.12.2016 31.12.2015 

No 
Corriente corriente Total 

No 
Corriente corriente Total 

68.000 68.000 47.000 47.000 
68.000 68.000 47.000 47.000 

1.195 1.195 1.288 1.288 

11.227 11.227 7.646 7.646 

12.422 68.000 80.422 8.934 47.000 55.934 

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

Otros pasivos financieros 
Acreedores y otras cuentas a pagar 

Total 
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9.1 Obligaciones y otros valores negociables 

9.1.1 Caracteristicas principales de los Bonos en la Fecha de Constitucion:  

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

Serie A 

blamer° de Bonos 20 (**) 

Valor Nominal 100.000 El 

Balance Total 2.000.000 

Frecuencia Pago de interes ordinario Semestral 

Fecha de pago Dia 22 de los meses de enero y julio o Dia Habil posterior 

Cup& Fijo 

indite 4% 

Margen 
Frecuencia Pago de inter& extraordinarios Anual 

Fecha de pago 22 de enero de los alms 2016, 2017, 2018 y 2019 

Cupen Fijo 

indite Menor entree] 11%y el "tipo extraordinario maximo aplicable" (*). 

Frecuencia Pago de principal Semestral 

Fechas de pago Dia 22 de los meses dejulio y enero o Dia Habil posterior 

Fecha de inicio del devengo de intereses 22/03/2015 

Primera Fecha de Pago 22/07/2015 

Vencimiento Legal 22/01/2022 

Calificacien inicial Creditrefonn Rating 

Calificacion inicial Axesor 

Calificacion actual Creditrefonn Rating (***) A- 

Calificacion actual Axesor (***) BB (sf) 

(*) El "tipo extraordinario maximo aplicable" devengado sera el resultado de dividir el importe maximo de intereses 

extraordinarios devengado entre el saldo vivo de los bonos en la correspondiente fecha de liquidacion antes de aplicar 

la amortization. 

(**) Durante el ejercicio 2015, el Fondo emiti6 nuevos Bonos por importe de 10.000 miles de euros mas una Prima de 

Emision de 311.000 euros con fecha 17 dejulio de 2015, desembolsados el 22 dejulio de 2015, y 17.000 miles de euros 

mas una Prima de Emision de 759.900 euros con fecha 30 de octubre de 2015, desembolsados el 4 de noviembre de 

2015. haciendo un total de 27.000 miles de euros de valor nominal emitidos durante el ejercicio 2015. Durante el ejercicio 

2016, el Fondo ha emitido nuevos Bonos por importe de 10.500.000 euros mas una Prima de Emision de 178.710 euros 

con fecha 19 de febrero de 2016, desembolsados el 24 de febrero de 2016; 6.000.000 euros mas una Prima de Emision 

de 231.000 euros el 10 de junio de 2016, desembolsados el 15 de junio de 2016; y 7.000.000 euros mas una Prima de 

EmisiOn de 285.670 euros con fecha 28 de octubre de 2016, desembolsados el 4 de noviembre de 2016 ascendiendo a 

un total de 23.500.000 euros de valor nominal emitidos durante el ejercicio 2016. Los importes de las Primas de Emision 

estan registrados en el epigrafe de perdidas y ganancias de "Otros ingresos de explotaciOn". 

(***) Calificaciones a fecha de fonnulaciOn. 
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Con fecha 20 de Octubre de 2015, la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, y 
AURIGA Global Investor Sociedad de Valores S.A. ("AURIGA"), otorgaron ante Notario la 
escritura de novacion modificativa no extintiva de la Escritura de Constituci6n del Fondo (la 
"Escritura de Novacion") con la finalidad de (i) incluir emisiones de bonos fuera de las fechas 
de pagos exceptuando en los meses de agosto y diciembre (ii) incluir un trigger de amortizaci6n 
obligatoria en caso de que la reserva de adquisicion sea durante 3 meses consecutivos un 
veinticinco por cierto (25%) del importe nominal de bonos en circulation. 

A 31 de diciembre de 2016 las caracteristicas principales de los Bonos emitidos por el Fondo 
de Titulizacion eran las siguientes: 

Bonos de 
titulizacion 

Saldo initial Fecha 
(Fecha de Saldo actual pr6xima Copan vigente 

Constitucion) revision 

A 2.000.000 68.000.000 FIJO 4,000% 

Total 2.000.000 68.000.000 

Desde la fecha de constitution hasta el 31 de diciembre de 2016, se han emitido los siguientes 
Bonos por el Fondo de Titulizacion: 

Bonos de titulizaeion Nominal emitido Feeha de emision 

A 2.000.000 26/09/2014 

A 8.000.000 16/10/2014 

A 3.000.000 06/11/2014 

A 3.000.000 20/11/2014 

A 4.000.000 04/12/2014 

A 10.000.000 17/07/2015 

A 17.000.000 30/10/2015 

A 10.500.000 10/02/2016 

A 6.000.000 10/06/2016 

A 7.000.000 28110/2016 

Total emitido 70.500.000 

Amonizaciones 22101/2016 (2.500.000) 

Saldo a 31.12.2016 68.000.000 

El Periodo de Cesi6n es el periodo entre la Fecha de Constitucion y el 31 de diciembre de 2018. 
La amortizacien del Bono se realizard en funcion del Orden de Prelacion de Pagos previsto en 
la Escritura de Constituci6n. 

Los intereses ordinarios del Bono se pagaran hasta la amortizacion final del mismo en cada 
Fecha de Pago. 
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Los intereses extraordinarios del Bono se pagaran en la Fecha de Pago de enero anualmente si 
corresponde. 

Los Bonos estan admitidos a cotizacion en MARF, mercado alternativo de renta fija, no oficial, 
que se dirige principalmente a inversores institucionales, los cuales han recibido la siguiente 
calificacion: 

Serie de 
Bonos 

Agencia de calificacion 
Calificacion 

actual (*) 

A 

(*) A 31.122016 

Creditrefonn 
Rating/Axesor 

A-/BBB- 

La entidad encargada del registro contable de los Bonos es lberclear, quien se encarga de la 
compensacion y liquidacion de los Bonos emitidos por el Fondo. 

Los Bonos estaran dirigidos exclusivamente a inversores institucionales y no sett admitidos 
a negociacion en ningan mercado oficial. 

9.1.2 El movimiento de los Bonos durante los ejereicios 2016 y 2015: 

Miles de euros 

Bonos 

31.12.2016 31.12.2015 

Saldo inicial del ejercicio 47.000 20.000 
Emisiones del ejercicio 23.500 27.000 

Amortizaciones (2.500) 

Saldo final cierre del ejercicio 68.000 47.000 

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

El epigrafe intereses y cargas asimiladas- Obligaciones y otros valores negociables de la cuenta 
de perdidas y ganancias a cierre de los ejercicios 2016 y 2015 se desglosa como sigue: 
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Miles de euros 

lntereses pagados (*) 
lntereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio 
lntereses devengados no vencidos al inicio del ejercicio 

Obligaciones y otros valores negociables: 

31.12.2016 31.12.2015 

2.553 1.108 

2.195 271 
1.195 837 
(837) 
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(*) Corresponde al page de 961 y 1.234 miles de euros realizados en las fechas de page de 22 de enero de 2016 y 22 de julio 
de 2016, respectivamente, en cocepto de intereses ordinaries de los bonos. El importe esta registrado en el epigrafe "Flujos de 
efectivo provenientes de actividades de explotacion -Flujo de caja neto por intereses de las operaciones - lntereses pagados 
por valores de titulizaci6n" del estado de flujos de efectivo. 

9.1.4 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 
Bones 2016 2015 

Bones, tipo fijo anual ordinario 4% 4% 
Bones, ripe anual extraordinario 2,54% 2,61% (*) 

(*)Tipo desde el inicio del fondo. 

9.1.5 Calificacion crediticia de los Bonos emitidos  

A 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015, el rating asignado por las Agencias 
de calificacion Axesor y Creditreform Rating al Bono es el siguiente: 

2016 2015 

Serie A 

Axesor 

BBB- tsfl 
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9.1.6 Estimaciones de vencimientos de los Bonos del Fondo a 31 de diciembre de 2016 y a 
31 de diciembre de 2015:  

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: 

PASIVOS FINANCIEROS (2016) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Serie A Principal 
Serie A Intereses 

PASIVOS FINANCIEROS (2015) 

2.757 

2016 

- 
2.757 

2017 

68.000 

2018 2019 2020 2021-2025 
Serie A Principal 
Serie A Intereses 1.880 1.880 

- 
1.880 

47.000 

La Sociedad Gestora ha estimado los flujos financieros bajo las siguientes hipOtesis: 
2016 2015 

Tasa de amortization anticipada 2,44% 2,02% 
Tasa de fallidos 0,119% 0,4% 
Tasa de impago 0,190% 0,252% 
Tasa de recuperation 50% 50% 

El calculo de la vida media y de la duracion del Bono esta significativamente ligado a la vida 
de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipotesis de tasas de amortizacion 
anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion 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 estimacion sobre la vida residual de los activos 
emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento del Bono) en el Estado S.05.1 
(Cuadro D), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales. 

Adicionalmente, la Sociedad Gestora, ha preparado una estimacion sobre la vida residual de 
los pasivos emitidos por el Fondo, dicha estimacion se detalla en el Estado S.05.2 (Cuadro E), 
incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales. 

9.1.7 Acreedores y otras cuentas a pagar: 

Este epigrafe recoge principalemente a 31 de diciembre de 2016 y 2015 el descuento aplazado 
de los activos titulizados por importe de 9.891 y 7.646 miles de euros, respectivamente. 
Adicionalmente, se incluyen 1.288 miles de euros en concepto de interes anticipados por el 
importe aplazado de los activos titulizados que serail devueltos una vez cobrados (451 miles 
de euros a 31 de diciembre de 2015 que se recogian en el epigrafe "Obligaciones y otros valores 
negociables - Intereses y gastos devengados no vencidos" del pasivo del balance. 
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La composition del epigrafe acreedores y otras cuentas a pagar del pasivo Pasivos Financieros 
a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015 es la siguiente: 

10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS 

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo del ejercicio 2016 se 
presenta a continuation: 

Liquidation de cobros y pagos del periodo 

Ejercicio 2016 Ejercicio 2015 

Real Real 

Activos titulizados clasificados en el Active 

Cobros por amortizaciones ordinaries 17/833 81.496 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinaries 4.165 1.555 
Cobros por intereses previamente impagados 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efectivo 24.152 28.071 

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

Pages per amortization ordinaria (2.500) 
Pages por intereses ordinaries (2.195) (271) 
Pages por amortizaciones anticipadas 
Pages por amortization previamente impagada 
Pages por intereses previamente impagados 
Pages por amortization de pi-Starnes subordinados 
Pages por intereses de prestamos subordinados 
Otros pages del periodo (192.963) (116.381) 
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A continuacion se incluye la infon-nacion de cada una de las liquidaciones intennedias 
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2016 y 2015: 

Series emitidas 
asificadas en el 

Pasivo 

Fecha de Pago 

Amonizaeion ordinaria (BONO A) 
Intereses 

ordinarios 
(BONO A) 

22/01/2016 2.500 961 

22/07/2016 1.234 

Series etnitidas 
lasificadas en el Intereses 

Pasivo AmortizaciOn ordinaria (BONO A) ordinarios 
(BONO A) 

Fecha de Paco 
22/07/2015 271 

Atendiendo a la dificultad practica en la elaboration de la information contractual y en 
consecuencia, de la adecuada comparativa entre los datos reales y los contractuales segan 
folleto o escritura de constitution, la mencionada information ha lido sustituida con una 
comparativa entre las tasas e hip6tesis de los activos y pasivos en el momento inicial y el actual 
presentada a continuacion: 

Ejercicio 2016 Ejercicio 2015 

Hipetesis Hipetesis 
memento Moment() memento Memento 

inicial actual inicial actual 

Tipo de interes medio de la cartera 1,13% 0,66% 1,13% 0,77% 

Tasa de amortization anticipada (*) 2,00% 33,37% 2,00% 23,20% 

Tasa de fallidos 0,40% 1,29% 0,40% 0,00% 

Tasa de recuperacien de fallidos 50% 17,74% 50% 0,00% 

Tasa de morosidad 3,83% 3,65% 

Hipetesis de fecha de liquidacien anticipada del 
fondo 

22/01/2022 22/01/2020 22/01/2022 22/01/2020 

A 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015 el Fondo no presentaba importes 
impagados en los bons. 
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11. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO 

La composition de este epigrafe del balance de situation a 31 diciembre de 2016 y a 31 de 
diciembre de 2015 es la siguiente: 

Miles de euros 
2016 2015 

Comision Sociedad Gestora 43 44 
Comision administrador 21 21 
ComisiOn agente de pagos 10 10 
Comision variable 1.602 991 
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-) 
Otras comisiones 8 
Otros 207 7 

1.891 1.073 

En contraprestacion por las funciones a desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo satisfara 
a la misma las comisiones que se establecen de acuerdo con el contrato de prestaci6n de 
servicios. 

El Fondo satisfard las comisiones con cargo al saldo de la Cuenta de Tesoreria y de 
confonnidad con el Orden de Prelacion de Pagos. 

Como contraprestacion por la custodia, administration y gestion del Contrato de Prestamo, el 
Administrador tendra derecho a recibir por periodos vencidos en cada una de las Fechas de 
Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato de Administraci6n, las comisiones de 
administraci6n previstas y calculadas de confonnidad con lo dispuesto en el Contrato de 
Administration. 

"Otros" recoge a 31 de diciembre de 2016 y de 2015 los importes pendientes de pagar por los 
diversos servicios prestados al Fondo. 
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11.1 Movimiento de los aiustes por periodificacion de pasivo-cuentas correctoras de 
repercusion de perdidas a 31 de diciembre de 2016 y a 31 de diciembre de 2015:  

El movimiento de los ajustes de periodificacion de pasivo-cuentas correctoras de repercusion 
de perdidas a cierre del ejercicio 2016 y 2015 ha sido el siguiente: 

Comision 
Sociedad 
Gestora 

Comision 
Administration 

Comision 
Agente 

Financiero 

Comision 
Variable 

Otros 

Saldos al 31 de diciembre de 2015 44 21 10 991 7 

Correcciones de valor por repercusion en 
perdidas 

Importes devengados durante el ejercicio 2016 100 264 22 1.856 74 

Pagos realizados por Fecha de Pogo: 

22/01/2016 (50)  (219) (11) (1.245)(1 

23/07/2016 (51)  (45) (II) (73) 

Saldos al 31 de diciembre de 2016 43 21 10 1.602 8 

(*) Corresponde al pago de 1.245 miles de euros realizados en la fecha de pago de 22 de enero de 2016 en cocepto de intereses 
extraordinarios de los bonos, tal y como se estipula en la Escritura de ConstituciOn del Fondo. El importe esta registrado en el 
epigrafe "Flujos de efectivo provenientes de actividades de explotacion - Comisiones y gastos por servicios financieros 
pagados - ComisiOn variable" del estado de flujos de efectivo. 

Comision 
Sociedad 
Gestora 

Comision 
Administration 

Comision 
Agente 

Financiero 

Comision 
Variable 

Correcciones de 
 

valor por 
repercusion de 

perdidas (-) 

Otros 

Saldos al 31 de diciembre de 2014 27 41 5 (404) 11 
Correcciones de valor por 
repercusion en perdidas 

Importes devengados durante el 
ejercicio 2015 

Pages realizados por Fecha de Page: 

I15 

(98) 

228 

(248) 

22 

(17) 

991 

.. 

404 318 

(322) 

Saldos al 31 de diciembre de 2015 44 21 10 991 7 

- 44 - 



ONO485273 

CLASS 

 

12. SITUACION FISCAL 

El resultado economic° 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. 

El Fondo tiene la obligacik de retener por interes a los bonistas las cantidades que en cada 
momento determine la regulation vigente. Dado que los bons se encuentran representados en 
anotaciones en cuenta y son negociables en un mercado secundario oficial, el importe de dicha 
retention podra ser devuelto al bonista en el caso de que este acredite los requisitos 
detenninados normativamente. 

Segnn 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 prescripci6n de cuatro 

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad de 
los filtimos cuatro ejercicios. En opinion de los Administradores de la Sociedad Gestora del 
Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspecciOn. 

De conformidad con la Ley 2/2010, de I 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 protecci6n y mejora del medio 
ambiente. Asimismo, no existen provisioner 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 criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no 
difieren de forma significativa del valor razonable de dichos instrumentos. 

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2016 han 
sido 7 miles de euros (2015: 7 miles de euros). 
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Information sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposition adic onal 
tercera. -Deber de information" de la Lev 15/2010. de 5 de julio  

En la Nota 10 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 plazo superior a la periodicidad de pago (60 dias). 

Acciones realizadas por agencias de calificacion durante el ejercicio 2016 

Durante el ejercicio 2016 no se han producido actions por parte de las Agencias de 
Calificacion que afectan al Fondo. 

14. HECHOS POSTERIORES 

Con fecha 9 de enero de 2017, la Agencia de Calificacion Axesor ha modificado el rating de la 
Serie de Bonos A, siendo la calificacien actual de BB(sf). 
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Anexo a las Cuentas Anuales del ejercicio 2016; Estados Financieros Ptiblicos conforme 
a la Circular 2/2016 de 20 de abril de la Comision Nacional del Mercado de Valores. 

Estado S.05.1 Cuadro A 

Estado S.05.1 Cuadro B 

Estado S.05.1 Cuadro C 

Estado S.05.1 Cuadro D 

Estado 5.05.1 Cuadro E 

Estado S.05.1 Cuadro F 

Estado S.05.1 Cuadro G 

Estado 5.05.2 Cuadro A 

Estado S.05.2 Cuadro B 

Estado S.05.2 Cuadro C 

Estado 5.05.2 Cuadro D 

Estado S.05.2 Cuadro E 

Estado S.05.3 Cuadro A 

Estado S.05.3 Cuadro B 

Estado S.05.4 Cuadro A 

Estado S.05.4 Cuadro B 

Estado S.05.5 Cuadro A 

Estado 5.05.5 Cuadro B 

Estado S.06 Notas Explicativas 
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IM AURIGA PYMES EUR 1, FTA. 

INFORME DE GESTION EJERCICIO 2016 

El estado 5.05.4 adjunto en el Anexo forma parte integrante de este informe de gestion. 

1. El Fondo de titulizacion. Antecedentes 

IM AURIGA PYMES EUR 1, Fondo de Titulizacion de Activos, en adelante el "Fondo", 
de caracter privado que the constituido, por InterMoney Titulizacion, Sociedad Gestora de 
Fondos de Titulizacion, S.A., ante el notario de Madrid D. Antonio Huerta Trolez, con el 
item de protocolo 1939, agrupando 145 Derechos de Credit°, por un importe total de 
1.449.313,23E, que corresponde al Precio de Cesion de los Derechos de Credit°. Dichos 
Derechos de Credit() fueron cedidos por Finalter S.L. 

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 nilmero 10, tiene a su cargo la administration y representation 
legal del Fondo. 

La inscription en los registros oficiales, por parte de Ia Comision Nacional del Mercado de 
Valores, de los documentos acreditativos y de la Escritura de Constitution tuvo lugar con fecha 
26 de septiembre de 2014. 

Con fecha 6 de octubre de 2014, se procedio a la emision initial de los Bonos de Titulizacion 
por un importe nominal de 2.000.000 €, integrados por 20 Bonos. El valor nominal de cada 
Bono es de 100.000 E. En Ia Fecha de Desembolso, el Fondo disponia de un informe de 
solvencia realizado por Axesor. La Fecha de Desembolso the el 6 de octubre de 2014. 

El Fondo constituye un patrimonio separado, abierto por su activo y pasivo, carente de 
personalidad juridica, integrado, en cuanto a su activo, por Derechos de Credit() derivados de 
Contratos Marco celebrados por Finalter S.L, cuya finalidad es la de financiar y/o gestionar el 
cobro de derechos de credit° comerciales originados por una amplia variedad de empresas y, 
en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizacion emitidos en cuantia y condiciones 
financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo. 

El Fondo esta regulado conforme a (i) el Documento Informativo, (ii) la Escritura de 
Constitution del Fondo y (iii) las disposiciones legates y reglamentarias en vigor en cada 
momento que resulten de aplicacion. 
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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 transmisi6n, reembolso o amortizacion de los mismos tendran la 
consideraci6n de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retencion de 
acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables. 

_1_ 
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Cartera con 
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2. Situation actual del Fondo 

2.1. Principales datos del activo 

A 31 de diciembre de 2016 la cartera de Derechos de Cr6dito cedidos al Fondo contaba con 
las siguientes caracteristicas: 

Wxier° de Derechos de Credito 2229 375 180 

Numero de Deudores 377 127 29 

Valor Nominal Medio 28.750 5.868 12.793 

Valor Nominal 64.084.578 2.200.559 2.302.719 

Precio Cesion Total 62.099.937 2.164.895 2.244,578 

% sobre Nominal 96,90% 98,38% 97,48% 

Precio al Contado 53.519.568 1.830.628 1.857.829 

% Contado 83,51% 83,19% 80,68% 

Precio Aplazado 8.580.369 301.196 183.436 

% Aplazado 13,39% 13,69% 7,97% 

Ajustes de Precio 33.071 203.313 

% Ajustes de Precio 1,50% 8,83% 

Descuento 1.984.641 35.664 58.141 

% Descuento 3,10% 1,62% 2,52% 

Vencimiento Residual Medio de las 
73,79 

Facturas (dias) 

Vencimiento Initial Medic de las 
154,98 90,31 124,67 

Facturas (dias) 

AntigUedad Media Factura (dias) 81,19 133,31 383,66 

Importe Medio por Deudor 169.986 17.327 79.404 
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Espana 89,24% 88,48% 94,98% 

Francia 3,38% 2,44% 3,32% 

Desconocido 3,22% 0,00% 0,00% 

Noruega 1,17% 0,00% 0,00% 

Portugal 0,78% 0,00% 0.00% 

Suede 0,65% 0,00% 0,00% 

Estados Unidos 0,40% 0,00% 0,00% 

Marruecos 0.33% 1,77% 0,00% 

Qatar 0,00% 6.89% 0.00% 

Alemania 0,04% 0.20% 0,00% 

Cabo Verde 0,00% 0,23% 0,00% 

Recto 0.79% 0.00% 1.69% 

3) Concentraci6n par deudor - Ca rtera Total 

Top 1 16,21% 

Top 10 46,13% 

Top 25 64.64% 

Note 1: La mayoria de las Factures disponen de on plato de pago aMeionsl minima de IS dies a contra dude 
is Itch' de vencimiento duranre e! coal se s.guen devengando interests ordinanos. Se consider. clue one 
facture esti en situation de Impago wand° ha excedido arch° plawathoonal y no esti en periodo de grada. 
En caso de clue alpine lecture no disponga de Mato plato se ha considered° clue dicho plato exist.. 

Nora 2: Este table no recoge olros Derechos de Credit° que no procedan de cesiones al Fonda. En concreto 
no se esti considerando el derecho de °ethics del Fondo genre al administrador conesponthente a los 
taboos de factures pendlentes de abono en la cuenta de Tesoreria del condo. 
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Durante el 2016, el Fondo de Titulizacion ha efectuado nuevas adquisiciones de Derechos de 
Credit() con cargo a las nuevas emisiones realizadas y a los cobros obtenidos de los propios 
derechos de credito de acuerdo al siguiente detalle: 

Derechos de Credit) Adicionales 

,tedro:NOniin 

Enero 9.439.278,89 

Febrero 15.464.862,45 

Marzo 17.788.675,43 

Abril 21.445.221,07 

Mayo 16.874.423,11 

Junio 25.791.861,74 

Julio 14.263.878,50 

Agosto 12.648.425,27 

Septiembre 28 478 529 82 

Octubre 20.558.497,62 

Noviembre 22.438.613,76 

Diciembre 25.496.994,06 

Total 230.689.261,72 
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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: 

Bonos de titulizacion Saldo inicial (Fecha de Constitucien) Saldo actual Fecha proxima revision Copan vigente 

A 2.000.000 68.000.000 RIO 4,000% 

Total 2.000.000 68.000.000 

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

Bonos de titulizacion Calificacion inicial Calificacion a 31/12/2016 Calificacion Actual 
Axesor/CreditReform Axesor ./CreditReform 

Serie A BBB- / A- 88 /A- 

(*) A fecha de cone 9 de enero de 2017 

Durante el 2016, se han emitido los siguientes Bonos por el Fondo de Titulizacion: 

Bonos de titulizacidn Nominal emitido Fecha de emision 

A 10.500.000 19/02/2016 

A 6.000.000 10/06/2016 

A 7.000.000 28/10/2016 

Total 23.500.000 
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Solunion Servicios de Credito S.L (participada 100% por 

Mapfre. Group y Euler Hermes Group) 

Solunion tiene un acuerdo de reaseguro global con Euler 

Hermes Reinsurance y Mapfre Global Risks los cuales cubren 

el 90% del importe asegurado 

Asegurador 

Garantes del Asegurador 

Duraci6n de Ia Mize 

Periodo de cobertura actual 

Porcentaje Asegurado 

Indemnizacion maxima anual 

Importe del Umbra! 

Plaza pr6rroga initial 

Aviso de impago 

Plazo de carencia 

Candid& de pago 

Ratio Siniestralidad 

Cancelacion de la poliza antes de su fecha de vencimiento 

24 meses 

01/07/2015 a 30/06/2017 

90% 

42.782.483 

1000 

60 dias 

30 dias despues del plaza maxima de poirroga 

120 dias 

180 dias 

0 

El asegurador tiene derecho a canceler la poliza 2 meses 

antes del final del primer periodo de seguro, en el caso de 

que el Ratio de Siniestralidad supere el 65% de la prima 
devengada 
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3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos 

Los riesgos vinculados a Ia cartera de activos son: 
La morosidad y los siniestros (ver punto 1 del apartado 2.1). 

Los derivados de la concentration: por deudor y geografica (ver puntos 2, y 3 
respectivamente del apartado 2.1). 

Los derivados de la dilution: dado que los Derechos de Credito se derivan de 
transacciones comerciales entre los Deudores y los Vendedores (yenta de bienes y/o 
prestaci6n de servicios) existe el riesgo de discrepancies (discusiones comerciales) 
sobre las mismas que podrian devenir en modificaciones de los importes debidos y de 
las condiciones de pago de los Derechos de Credito una vez cedidos al Fondo. 

Frente a dichos riesgos, el Fondo es beneficiario de una poliza de seguro de credito 
firmada con Solunion Seguros de Credito, Compailia Internacional de Seguros y 
Reaseguros, S.A. que cubre el impago de derechos de credit° exigibles a cierto conjunto 
de Deudores y por unos importes maximos establecido en la pOliza. Los Derechos de 
Credito cedidos al Fondo se consideran asegurables en tanto que el limite agregado de 
exposition a cada Deudor se encuentre dentro de los limites establecidos por la 
Compailia de Seguros. 

=Information General 



Operation 
Contrapartida Calificacion a corto plazo 

Calificacion a largo plazo 

Actual Moody's / S&P / DBRS /Fitch 
Moody's / S&P I DBRS 

 
/Fitch 

Cuenta Tesoreria (Contrato 
cuenta de Tesoreria ) 

Agente Financiero (Contrato de 

agencia financiera) 

Banco Santander, 
S.A. 

Banco Santander, 

S.A. 

P-2 / A-2 / (low)/ F-2 

P-2 / A-2 / R-1. (low)/ F-2 

A3/ A- / A/A- 

A3/ A- / A / A- 

Proveedor del Seguro de Solunion Servicios 
Crdclito ( Pdliza de seguro) de Credit° 5.1 

Garantia del Seguro de Credito 

Administrador de los 
prestamos (Contrato de 
administration y seguimiento) 

Euler Hermes 
Reinsurance y 

Mapfre Global Risks 

Progreso y Gestion 
Servicios 

Financieros, S.L. 

0 N 0 4 8 5 3 0 

CLASE 

 

3.2. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algan servicio financiero al Fondo. 

3.3. Otros riesgos 

Otro riesgo potencial que puede alterar el normal fimcionamiento del Fondo es el riesgo de 
rentabilidad derivado de una posible insuficiencia de Derechos de Credit() disponibles para 
la compra por parte del Fondo al tipo de interes minimo necesario tal que permita cubrir 
los pasivos del mismo. 

4. Evolution del Fondo en el ejercicio 2016 

4.1. Morosidad y Siniestros 

Las tasas de morosidad y siniestros al cierre del ejercicio 2016 se recogen en el punto 1 del 
cuadro del apartado 2.1. 

4.2. Rentabilidad de los activos 

El porcentaje de descuento de la cartera al cierre del ejercicio 2016 se recoge en el punto 1 
del cuadro del apartado 2.1. 

8- 



Serie A 47.000.000 68.000.000 2.500.000 0,00% 3439.414,60 (*) 4,00% 

Total 47.000.000 68.000.000 

Bonos de Saldo 
titulizacion 31/12/2015 

Amortization Intereses Pagados Tipo de 

durante 2016 Amortization en 2016 interes Saldo 31/12/2016 
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4.3. 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 en el 
ejercicio por el Fondo a los Bonos: 

(*) Incluye el pago realizado de 961 y 1.234 miles de euros realizados en las fechas de pago de 22 de enero de 2016 y 22 de 
Julio de 2016, respectivamente, en cocepto de intereses ordinarios de los bonos. Adicionalmente, incluye el pago de 1.245 
miles de euros realizados en la fecha de pago de 22 de enero de 2016 en cocepto de intereses extraordinarios de los bonos, tal 
y comp se estipula en la Escritura de Constituci6n del Fondo. 

A 31 de diciembre de 2016, no hay ningan importe vencido e impagado a los Bonos 
emitidos por el Fondo. 

4.4. Otros importes pendientes de pago del Fondo 

A 31 de diciembre de 2016 no existe ningun importe pendiente debido y no pagado. 

5. Generation de flujos de caja en 2016. 

Los flujos financieros (contado, aplazado y descuento) generados por la cartera de activos 
durante el ejercicio 2016 han ascendido a 208.131 miles de euros, siendo 203.424 miles 
de euros en concepto de devolution de importe al contado y aplazado de los Derechos de 
Credito y 4.707 miles en concepto de descuento. 

La aplicacion de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del Fondo (tal y 
como se definen en el apartado 20.1 section VII de la Escritura de Constitucion) se han 
aplicado siguiendo las condiciones establecidas en la Escritura de Constitucion (Orden de 
Prelacion de Pagos, Apartado 20.3 section VII de la Escritura de Constitucion). 
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6. Riesgos y mecanismos de cobertura: mejora de credit° y triggers. 

6.1. Principales riesgos de la cartera 

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

6.2. Eyolucion de la mejora de credit° durante el ejercicio. Situation a cierre comparada 
con situacion inicial. 

No existen mejoras de credito en el Fondo. 

6.3. Triggers del Fondo. 

Periodo de Cesion 

Durante el ejercicio 2016, no se han cumplido las condiciones necesarias para la 
finalizacion del Periodo de Cesion detalladas en el apartado 9.7.3 de la Escritura de 
Constitution. 

El Periodo de Cesi6n es el periodo entre la Fecha de Constitution y la Fecha de Inicio de 
Amortizacion. Por lo tanto, la Fecha de Inicio de la Amortizacion sera el 22 de enero de 
2019. 

Otros triggers del Fondo 

No se ha producido ninguna situaci6n que haya provocado actuacion adicional por parte de 
la Sociedad Gestora. 

6.4. Otros hechos ocurridos durante el ejercicio 2016 

No se ha producido ningun evento adicional durante el afio 2016 
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7. Perspectivas del Fondo 

7.1. Liquidation y extincion del Fondo 

El Fondo se extinguird cuando se amorticen integramente los Derechos de Credit°, siendo 
la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo el 22 de enero de 2022. 

Suponiendo una evolucion similar del Fondo a la del ejercicio 2016, durante el proximo 
ejercicio no se producird un suceso de liquidacion anticipada en los terminos recogidos en 
la Estipulacion 4.1 de la Escritura. 

No obstante lo anterior, no existe garantia de que no se pueda producir alguno de los 
supuestos de liquidacion anticipada que se recogen en la Escritura de Constitucion durante 
el proximo ejercicio. 



informacio General 
Solunion Servicios de Credit() S.L (participada 100% por 

Mapfre Group y Euler Hermes Group) 

Solunion tiene un acuerdo de reaseguro global con Euler 
Hermes Reinsurance y Mapfre Global Risks los cuales cubren 

el 90% del importe asegurado 

Asegurador 

Garantes del Asegurador 

DuraciOn de la Min 

Periodo de cobertura actual 

Porcentaje Asegurado 

indemnizacion maxima anual 

importe del Umbra! 

Plazo pr6rroga inicial 

Aviso de impago 

Plazo de carencia 

Condicion de pago 

Ratio Siniestralidad 

Cancelacion de la poliza antes de su fecha de vencimiento 

24 meses 

01/07/2016 a 30/06/2018 

90% 

45.705.450 

1000 

60 dias 

30 dias despues del plazo maxima de prerroga 

120 dias 

210 dias 

0 

El asegurador tiene derecho a cancelar la poliza 2 meses 

antes del final del primer period() de seguro, en el caso de 
que el Ratio de Siniestralidad supere el 65% de la prima 

devengada 
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7.2. Hechos posteriores al cierre 

Con posterioridad al cierre, ha habido una fecha de pago de 22 de enero de 2017 siendo 
los hechos mas relevantes del pago los siguientes: 

Se ha producido una amortization parcial de Bonos, un pago de intereses ordinarios y el 
primer pago de intereses extraordinarios acuerdo al siguiente cuadro: 

Bonos de 
titulizacion 

Saldo initial 
31/12/2016 

Amortizacion 
Saldo actual 
22/01/2016 

Fecha 
proxirna 
revision 

Cumin 
vigente 

Intereses 
ordinarios 

Pagados en 
2017 

Intereses 
extraordinarios 

Pagados en 2017 

Serie A 68.000.000 0 68.000.000 FIJO 4,00% 1.397.780,80 1.751.312,80 

Total 68.000.000 0 68.000.000 

Se ha producido una ampliacion y modificacion de la poliza de seguros, con catheter 
retroactivo con fecha un de julio de 2016. Apreciar que la ampliacion ha sido por dos atios, 
es decir, hasta 30 de junio de 2018, no obstante la poliza se divide en dos periodos anuales, 
siendo las nuevas caracteristicas las siguientes: 
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8. Anexo. 

El informe de Gestion incluye la informacion contenida en el modelo de estado financiero 
public° 5.05.4 que se adjunta en el Anexo. 
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DILIGENCIA DE FIRMAS 

Reunidos los Administradores de Intermoney TitulizaciOn, Sociedad Gestora de Fondos de 

Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de AURIGA PYMES EUR 1, Fondo de Titulizacion de 

Activos, en fecha 10 de marzo de 2017, y en cumplimiento de 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 y las 
modificaciones incorporadas a esta mediante la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la 
C.N.M.V, del articulo 37 del COdigo de Comercio y demas normativa aplicable, proceden a 

formular las cuentas anuales y el informe de gestion 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 
continuaciOn se detalla: 

  

Niimero de folios en papel 
Ej emplar Documento timbrado 

 

  

Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0N0485228 al 0N0485296 
Informe de Gesti6n Del 0N0485297 al 0N0485309 

Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 0N0485311 al 0N0485379 
Informe de Gestion Del 0N0485380 al 0N0485392 

 

Firmantes 

  

  

D. Jose Antonio Trujillo del Valle Da. Beatriz Senis Gilmartin 

 

  

D. Rafael Bunzl Csonka D. Iiiigo Trincado Boville 

 

     

D. Javier de la Parte Rodriguez 


