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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de IM LICO DIVISION, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de
2015, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la
memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (fecha de
constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora dei Fondo son responsabies de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fief del patrimonio, de la
situation financiera y de los resuitados de IM LICO DIVISION, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS de conformidad con ei marco normativo de information financiers aplicable a la
entidad en Espana, que se identifica en la Hots 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario pars permitir la preparation de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos pars obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la information revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. AI efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante pars la
formulation por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de
disenar los procedimientos de auditoria que Sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria tambien incluye la evaluation de la adecuacion de las
political contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direction, asi como la evaluation de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proportions una base
suficiente y adecuada pars nuestra opinion de auditoria.
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Opinion

2

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de IM LICO DIVISION,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS a 31 de diciembre de 2015, asi Como de sus
resultados correspondientes ai ejercicio comprendido entre ei 29 de mayo de 2015 (fecha
de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legates y reglamentarios

EI informe de gestion adjunto del ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (fecha
de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio comprendido entre
el 29 de mayo de 2015 (fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verification del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de information distinta
de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

6 de abril de 2016
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A. CUENTAS ANUALES

1. ESTADOS FINANCIEROS

Balance de situacion a 31 de diciembre

- Cuenta de perdidas y ganancias

Estado de Flujos de Efectivo

- Estado de ingresos y gastos

2. BASES Y PRINCIPIOS CONTABLES

- (1) Naturaleza y actividad

- (2) Bases de presentacion de las cuentas anuales

- (3) Principios contables y normas de valoracion aplicados

(4) Errores y cambios en las estimaciones contables

3. INFORMACION FINANCIERA

- (5) Riesgos asociados a instrumentos financieros

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

- (8) Pasivos financieros

- (9) Ajustes por periodificacion de pasivo

(10) Liquidaciones intermedias

4. OTRA INFORMACION

- (11) Situacion fiscal

(12) Otra informacion

- (13) Hechos posteriores

5. ANEXOS:

- Estados SO5.1, 505.2, 505.3, 505.4 y 5.06.

B. INFORME DE GESTION Y ESTADOS SO5.5
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Miles de euros

Nota 31/12/2015

ACTIVO
f!) ACTIVO NO COI2IRIENTE 8.512

1. Activos financieros a largo plazo 6 8.512

Valores representativos de deuda
Derechos de credito

Arrendamientos financieros, Prestamos y otros 8.356

Activos dudosos ~ •288
Correcciones de valor por deterioro de activos (1.132)

Derivados
Otros activos financieros

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

B) ACTIVO CORRIENTE 8.779

IV. Activos no Corrientes mantenidos pars la vents
V. Activos financieros a corto plazo 6 5.284

Deudores y otras cuentas a cobrar
Valores representativos de deuda
Derechos de credito
Arrendamientos financieros, Pr~stamos y otros 4.993

Activos dudosos 1.570

Correcciones de valor por deterioro de activos (1.380)

Intereses y gastos devengados no vencidos 94

Intereses vencidos e impagados ~
Derivados
Otros activos financieros

VI. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Otros

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 3.495

Tesoreria 3.495

Otros activos liquidos equivalentes

17.291
TOTAL ACTIV(2
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PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE

I. d'rovisiones a largo plazo
IY. Pasivos financieros a largo plazo

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-)

Deudas con entidades de credito
Derivados
Otros pasivos financieros

III. Pasivos por impuesto diferido
B) PASIVO CORRIENTE

IV. Pasivos vinculados con activos no Corrientes mantenidos pare la vents
V. Provisiones a corto plazo
VI. Pasivos financieros a corto plazo

Acreedores y otras cuentas a pager
Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos

Deudas con entidades de credito
Derivados
Otros pasivos fnancieros

VIi. Ajustes por periodificaciones
Comisiones

Comisibn sociedad gestora
Comision administrador
Comision variable-resultados realizados
Comision variable-resultados no realizados
Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-)
Otras comisiones

Otros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALAIi'CE E INGRESOS Y GASTOS

RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles pare la vents
IX. Coberturas de flujos de efectivo
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos

XI. Gastos de constituci6n en transici6n

TOTAL PASIl~O

-2-

Miles de euros

Nota 31/12/2015

253

~ 253

8

605
(352)

l 7.038

16.838

8.465
509

7.864

9 200

2
8

190

17.291
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Miles de euros

Nota 31/12/2015

1. Intereses y rendimientos asimilados 17.821

Derechos de credito 6.1.5 1.244

Otros activos financieros 6.1 10.577

2. Intereses y cargas asimilados (8.940)

Obligaciones y otros valores negociables 8.1.3 (203)

Otros pasivos financieros 8.i.1 (8.737)

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

A) MARGEN DE INTEI3ESE5
Z.~~1

Q. Resultado de operaciones financieras (veto)

5. Diferencias de cambio (veto)

6. Otros ingresos de explotacion

7. Otros gastos de explotacion (721)

Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes

Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Otros servicios

Tributos
Otros gastos de gestion corriente

Comisibn de sociedad gestora (143)

Comision administrador (368)

Comisibn variable — resultados realizados

Comision variable — resultados no realizados

Otras comisiones del cedente

Otros gastos (210)

8. Deterioro de activos financieros (veto) 6 (2.512)

Deterioro neto de derechos de credito (2.512)

9. Dotaciones a provisiones (neto)

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

11. RepercusiGn de otras (p~rdidas) ganancias g 352

RESULTADO ANTES AE IMPUES'TOS

12. Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL PERIODO

-3-
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Miles de euros
Nota 31/12/2015

A,) i'LtI,JOS DF. FFECTdVO PROVENIENTGS D~ ACTIVIDADES DE GXPLOTACI~)N 10.124

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 10.645

Intereses cobrados de los activos titulizados 1 1.721

Intereses pagados por valores de titulizaci6n (1.076)

Cobros/pagos netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras -
Intereses pagados por prestamos y creditos ~n entidades de credito -

Otros intereses cobrados/pagados (veto)
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Pondo (521)

Comisiones pagadas a la sociedad gestora (141)

Comisiones pagadas por administracibn de activos titulizados (360)

Comisiones pagadas al agente de pagos -
Comisiones variables pagadas
Otras comisiones ~Z~)

3. Otros ttujos de caja provenientes de operaciones del Fondo -
Recuperaciones de failidos
Pagos de provisioner
Cobras procedentes de la enajenacion de activos no Corrientes mantenidos para la yenta -

Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACIbN
(6.629)

4. Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizacibn 23.298

Cobros por envision de valores de titulizaeion 8.1.1 23.298

Pagos por envision de valores de titulizacion (aseguramiento colocacion)

5. Fiujos de caja por adquisicibn de activos financieros (23.000)

Pagos por adquisici6n de derechos de credito 6.1 (23.000)

Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras

6. Flujos de caja netos por amortizaciones (6.927)

Cobros por amortizacion de derechos de credito 6.791

Cobros por amortizacion de activos titulizados -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion (13.718)

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesiones de prestamos o disposiciones de prestamos

Pagos por amortizacidn de prestamos o creditor
Cobras derechos de credito pendientes ingreso -
Administraciones publicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
Cobros por amortizacion o yenta de inversiones financieras

Cobras de Subvenciones

C) INCREMENTO (+) DISMIiYUCIbN (-) DE EFECTIVO U EQUIVALENTES 
3.495

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. ~

Efectivo o equivalentes al final del periodo. 
~ 3.495

~!
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Miles de euros
Nota

IPtGRES05 Y GASTOS RECOIVOCIDOS
1. Activos financieros disponibles pars la vents -

Ganancias (perdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoracion -

Efecto fiscal
Importes transferidos a ]a cuenta de perdidas y ganancias

Otras reclasificaciones

Importer repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo -
Ganancias (perdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pzrdidas) por valoracion -

Efecto fiscal
Importer transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias -

Otras reclasificaciones -

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

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos -
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos directamente en el

balance del periodo
Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoracion -

Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 110

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 110

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GAS'TOS RECONOCIDOS (1+2+3)

~~
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I~ernoria correspondiente al ejer°cicfo cornpr°endfdo enta°~ el 29 de rnayo de 2015 (~echa

ede constitucibn del Foredo) y el 3i de dicie bre de 2015

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

IM LICO DIVISION, Foredo de Titulizacion de Activos (en adelante el Foredo) se constituyo

mediante escritura publica el 29 de mayo de 2015, agrupando inicialmente los Activos

titulizados cedidos por LICO LEASING DIVISION, S.A.U., E.F.C. (en adelante Lico

Leasing division), consistentes en Contratos de arrendamiento financiero de bienes muebles

destinados a la actividad del deudor, Contratos de yenta a plazo de bienes muebles destinados

a la actividad del comprador y Prestamos con garantia real y/o con garantia personal, por un

valor nominal de importe total 58.$53.201,40 euros. Con la misma fecha se emitieron Bonos

de Titulizacion de Activos, por un valor nominal de importe de 58.800.000 euros, siendo la

fecha de desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 3 de

junio de 2015.

Con fecha 2 de junio de 2015, la Comision Nacional del Mercado de Valores incorporo a sus

Registros ~ficiales la ~scritura de Constitucion del Foredo. Dado que se trata de un Fonds de

Titulizacion constituido de conformidad con to establecido en el articulo 22.4 de la Ley

5/2015, no es necesario completar los tramites de verification e inscription de un folleto de

envision.

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

esta integrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados y, en cuanto a su pasivo, por

los bonos que emite en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial veto

del Foredo sea nulo.

b) Duration del Foredo

El Foredo se extinguira en los siguientes supuestos:

Cuando se amorticen integramente los Derechos de Credito y se hayan liquidado cualesquiera

otros bienes y valores que integren su activo.
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- En el supuesto de que hayan vencido todos los Derechos de Credito y existan importes

pendientes de cobro de los Derechos de Credito y obligaciones pendientes de pago a los

Titulares de los Bonos, el Fondo se extinguira en la Fecha de Pago inmediata siguiente a los

cuatro (4) anos desde la fecha de vencimiento del ultimo Derecho de Credito agrupado en el

mismo, es decir, en la Fecha de Vencimiento Legal.

- Cuando finalice el procedimiento de liquidacion anticipada del Fondo.

- Cuando se amorticen integramente los Bonos.

c) Orden de pr~lacior~ de pagos

En cada fecha de pago, los recursos disponibles determinados conforme a la escritura de
constitucion del Fondo se aplicaran de la siguiente manera:

- Impuestos que correspondan al Fondo.

- Gastos ordinarios y extraordinarios.

- Comision de Administracion.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie A.

- Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A.

- Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B.

- Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C.

- Remuneracion contingents de los ~onos de la 5erie C.

d) Administracion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la administracion 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.

~r~



~a~ a _._.__ .I._...

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

gestora del Fondo, actividad por la que percibira por los servicios que preste al Fondo los

siguientes importes:

- Comision periodica: Un importe fijo de 7.500 euros mensuales, que se devengara

diariamente, a partir de la Fecha de Constitucion, y se liquidara en las Fechas de Pago

del Fondo. En la primera Fecha de Pago, esta comision se liquidara en funcion de los

dias efectivamente transcurridos desde la Fecha de Constitucion del Fondo.

- Comision de liquidacion: 12.000 euros, pagadera en la fecha de liquidacibn del

F~ntlo.

- Comision por novacion: para cada modification de la Escritura de Constitution, y

dependiendo de los trabajos que la Sociedad Gestora realice, se devengara una

comisi6n cuyo importe oscilara entre un minimo de 5.000 euros y un maximo de

20.000 euros.

- Comision por inmueble: por cada inmueble que el Fondo adquiera por cualquier

motivo derivado de la ejecucion de los Derechos de Credito, la Sociedad Gestora

cobrara una comision de 10 euros mensuales desde su adquisicion hasta su

transmision.

e) Administrador de los Derechos de Credito

Con fecha 29 de mayo de 2015 (Fecha de Constitution del Fondo) el Fondo firmo con el

cedente, Lico Leasing Division, S.A., E.F.C., un contrato de administration, cuyo objeto es la

custodia y deposito de titulos, asi como la gestion de cobros del Fondo. Por ello recibe una

comision fija del 0,9% por ano sobre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos

de Credito en la fecha de pago inmediatamente anterior. Asimismo recibe una comision

variable por servicio de recobro de deudas por Derechos de Credito con impagos superiores a

60 dias (3% sobre to recuperado) y por Derechos de Credito con impagos superiores a 120

dias (4% de to recuperado).

~ Normativa legal

El Fondo esta regulado conforme a:

(i) La escritura de constitution del Fondo.

-8-
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(ii) La Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial

(iii) El Real Decreto 926/199 y disposiciones que to desarrollen.

(iv) La Ley 19/1992, de 7 de Julio, sobre Regimen de 5ociedades y Fondos de Inversion

Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a to no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(v) Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, en to referente a su supervision,
inspec~zon y sa~~~ci~n,

(vi) La Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informaci6n estadistica

de los fondos de titulizacion, y sus sucesivas modificaciones.

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

de aplicacion.

g) Regimen de tributacion

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

no se encuentra sujeta al Impuesto sobre el Valor Anadido.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen 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 publicos S.O5.1, 5.05.2, 5.05.3, 5.05.4 y el apartado

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

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

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

marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracion de Intermoney

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

cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen feel del Fondo del ejercicio comprendido

entre 29 de mayo de 2015 (Fecha de Constitucion del Fondo) y 31 de diciembre de 2015.

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

significativos.

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

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

b) tTtilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de las cuentas anua~es.

En la preparacion 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 presentee 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) Comparacidn de la informacion

Por ser este el primer ejercicio de actividad del Fondo, no se incluye en el balance de

situacion, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo y el estado de

ingresos y gastos reconocidos, los saldos del ejercicio anterior.

d) Agrupacion de partidas

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

relativas al balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de flujos 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 mas partidas del Balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION 1~PLICADAS

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

los siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

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

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

principios y criterios contables no tiene como proposito el 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 pox el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,

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

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

determinarse con fiabilidad.

c) Corriente y no corriente

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

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

a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto Como no Corrientes.
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d) Activos dudosos

EI valor en libros de los epigrafes de ccActivos dudosos" recogera el imports total de los

instrumentos de deuda y derechos de credito que cuenten con algun imports vencido por

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

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

intereses) en los terminos pactados contractualmente.

e) Activos financieros

Los activos tinancieros se reconocen en eI balance cuando ei Fondo se convierte en una parts

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

• Prestamos y partidas a cobrar

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

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

negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los derechos de credito 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 mas los costes de transaction que les sean

directamente atribuibles.

No obstante to senalado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo imports 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 costs amortizado. Los

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

metodo del tipo de interes efectivo.
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• Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

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

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

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

Valoracion initial

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

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

al valor razonable de la contraprest~cion entr~gada mas los costes de transaction que les sean

directamente atribuibles.

Valoracion posterior

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

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

metodo del tipo de interes efectivo.

~ Intereses y gastos devengados no vencidos

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

de los Derechos de Credito, determinados de acuerdo con el tipo de interes efectivo, que aun

no han sido cobrados.

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

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

con el tipo de interes efectivo.

g) Pasivos financieros

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

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

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

financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones

potencialmente desfavorables.
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• Debitos y partidas a pagar

En esta categoric se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos financieros, es decir, los Bonos de
titulizacion emitidos por el Fondo.

Adicionalmente, se registran en esta categoric las deudas con entidades de credito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad del Fondo, asi Como cualquier
disposicion realizada de lineas de credito concedidas al Fondo.

Valoracion initial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoric se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaction, que equivaldra
al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaction que
les Sean directamente atribuibles.

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes incurridos en la
Fecha de Constitution del Fondo que se relacionan en el apartado 6 de la Nota de Valores de
escritura de constitution de Envision.

Valoracion posterior

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

Repercusion de perdidas a los pasivos financieros

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacion del margen de intermediation financiera,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas
subordinado, teniendo en cuenta el Orden inverso de prelacion de pagos establecido
contractualmente Para cada fecha de pago.

Dicha repercusidn se registra como un ingreso en la partida "Repercusion de perdidas
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias.
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El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia

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

presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
"Correcciones de valor por repercusion de perdidas"

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 eI 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 p~sivos financieros, que se produzca cuando el

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

anteriormente Para la repercusion de perdidas, terminando por el margen de intermediacion

financiera periodificada.

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

(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de

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

realizado la repercusion de perdidas.

Cancelacion

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

h) Impuesto sobre Sociedades

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

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

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

i) Deterioro del valor de los activos financieros

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

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

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

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

en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias.
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• Derechos de credito

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

disp~nible ~.n la fecha de formulacion de los estados financieros, que proporcion~ datos sobre

la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

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

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

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

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 modification del contrato, salvo que pueda probarse que

dicha renegotiation o modificacidn se produce por causa distinta a las dificultades

financieras del prestatario o emisor.

EI 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 dote meses.

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

utilizar modelos basados en metodos estadisticos.
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No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de to previsto en los

parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion de los porcentajes

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

que calculan las perdidas por deterioro en funci6n 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 mews
Mas de 6 mews, sin exceder de 9
Mas de 9 mews, sin exceder de 12
Mas de I2 mews

25
50
75
100

La escala anterior tambien se aplica, por acumulacion, al conjunto de operaciones que

el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente

impagos superiores a tres mews. A estos efectos, se considera como fecha para el

calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mas antigun que

permanezca impagado, o la de la calificacion de los activos como dudosos si es

anterior.

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

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

establecidos Para el resto de deudores.

• Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como

dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que Sean

primera carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor dei

Fondo o, en su caso, de la entidad cedente, se estima, segun el tipo de Bien sobre el

que recae el derecho real, con los siguientes 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 personates mas fuertes. La estimation del valor de los

derechos recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion,

ponderado por un 80%.
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(ii) Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes

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

esta autorizada la edificacion Para usos distintos a su naturaleza agricola,

forestal o ganadera; asi como los inmuebles de use polivalente, vinculados o

no a una explotacion economica, que no incorporan caracteristicas o elementos

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

realization en efectivo. La estimation del valor de los derechos recibidos en

garantia es comp maximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%.

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

a que se refieren los estados financzeros, 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 maximo el valor de tasacion ponderado por un

50%.

La cobertura por riesgo de credito aplicable a todas las operaciones calificadas Como

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

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

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

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

apartado "Tratamiento general" de esta Nota.

La 5ociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar to previsto en

los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro

de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan

individualmente. No obstante, durante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015

(Fecha de Constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 201 S no se han realizado ajustes

que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.
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El importe estimado de las perdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de

perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida

compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, comp consecuencia de un

analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algun

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

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

perdida disminuye por causas relacionadas con un ~vento posterior, se reconoce como un

ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo

financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el

deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de perdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la

base de los terminos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda

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

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

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

estimados. En todo caso, este importe se reconoce Como una recuperation de la perdida por

deterioro.

Se ha calculado el deterioro del ejercicio comprendido entre e129 de mayo de 2015 (Fecha de

Constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 de los activos financieros del Fondo al

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

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de constitution del

Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 y hasta la fecha de formulation de las cuentas anuales

no se ha producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia

relativa fuera necesario desglosar en las presentes cuentas anuales.

5. RIESGO ASOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Fondo se constituyo con elementos de cobertura especi~cos para los distintos riesgos a los

que esta expuesto.
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El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (en concreto, al riesgo de tipo de interes), riesgo

de liquidez y de credito derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera.

Riesgo de meNCado

Este riesgo comprende principalmente el riesgo resultante de posibles variaciones adversas de

los tipos de interes de los activos y pasivos que impliquen cambios en los tipos de interes que

afecten a los flujos de raja esperados o al valor razonable de los instrumentos financieros.

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 conforme al Orden de prelacion de

pagos establecido en escritura de constitution del Fondo.

Dada la estructura financiera del Fondo la exposition a este riesgo se encuentra mitigada. Los

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

compromisos en funcion del Orden de prelacion de pagos.

Riesgo de credito

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

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

financiacion cedidos al fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y diseno del Fondo recogida en escritura de constitution de

envision, las perdidas ocasionadas por la materialization de este riesgo seran repercutidas de

acuerdo con el Orden de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo.

5.1 Exposition total al riesgo de creditor

El siguiente cuadro muestra la exposition total al riesgo de credito al cierre del ejercicio

comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de constituci6n del Fondo) y el 31 de

diciembre de 2015:

Miles de eumS

Sl/iL/LU1J

Derechos de credito 13.796

Efectivo y otros liquidos equivalentes 3.495

Total Riesgo
17.291
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Ries~o de amortizacion anticipada

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

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

los pagos que periodicamente realicen los deudores de los Derechos de Credito. 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 adquisicion de los Derechos de Credito.

Estimation del valor razonable:

S~ asume due el valor en libros d~ los creditor y debitos por operaciones comerciales se

aproxima a su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la

presentation de information financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros

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

Gestora Para instrumentos financieros similares.

Tanto los Derechos de Credito como las Obligaciones y otros valores negociables durante el

ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de Constitution del Fondo) y el

31 de diciembre de 2015 son a tipo variable, con revision periodica de tipo de interes, por to

que su valor razonable como consecuencia de los movimientos de los tipos de interes de

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

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composition de la cartera de Activos Financieros a 31 de diciembre de 2015 es la

siguiente:

Derechos de Credito
Contratos de arrendamiento financiero/yenta a plazos/Prestamo con

garantia Real y/o personal
Activos Dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos

Intereses devengados no vencidos

Intereses vencidos e impagados

Total
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Miles de euros

31.12.2015

Corriente No corriente Total

4.993 8.356 13.349
1.570 1.288 2.858

(1.380) (1.132) (2.512)
94 - 94
7 - 7

5.284 8.512 13.796
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6.1 Derecho de credito

El cedente tenia en su activo, a 1 de mayo de 2015 (la Fecha de Corte), Derechos de Credito,

que a dicha fecha, tenian un saldo nominal pendiente de 58.853.201,40 euros. Estos Derechos

de Credito se corresponden con 599 contratos de arrendamiento financiero, 574 contratos de

yenta a plazo de bienes muebles y 663 prestamos con garantia real y/o personal con unos

valores nominates de 30.166.451,49 euros, 22.170.401,55 euros y 5.516.348,36 euros

respectivamente.

El precio de adquisicion de dichos Derechos de Credito fue de 23.000.000 euros. Dicho

precio r~pres~nta el valor de mercad~ de dichos Derechos de Credito a 28 de abril de 2015,

habiendo sido este valor de mercado determinado por un experto independiente. Esto precio

supone un descuento del 60,92% sobre el valor nominal. El precio de adquisicion de dichos

Derechos de Credito ha sido pagado por la Sociedad Gestora neteado del precio de

suscripcion de los Bonos (23.298.000 euros) (Kota 7.1).

La diferencia entre el precio pagado por los Derechos de Credito y los cobros por

amortizaciones de ~stos, es ilevada al epigrafe "intereses y rendimientos asimilados" de la

cuenta de perdidas y ganancias. Durante el ejercicio comprendido ente el 29 de mayo (Fecha

de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 se han devengado 10.577 miles de

euros por dicho concepto.
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6.1.1 Detalle y movimiento de los Derechos cle Credito, pare el eje~cicio comprendido

entre el 29 de ~nayo de 2015 (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre

de 2015:

El movimiento de los derechos de credito durante el ejercicio comprendido entre el 29 de

mayo de 2015 (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 ha sido el

siguiente:

Saldo nominal initial del ejercicio

Adiciones
Amortization ordinaria
Amortization anticipada
Amortizaciones previamente impagadas

Otros (*)

Saldo nominal final a cierre del ejercicio

Ajuste (**)

Miles de euros

31.12.2015

58.853
(10.558)
(5.229)
(1.582)
(313)

41.171

(24.964)

Saldo final al ciene del ejercicio 
16.207

(*) Se corresponden con intereses fallidos que no fueron cobrados y fueron dados de baja.

(**) Se corresponde con la diferencia entre el valor nominal de los Derechos de Credito vivos y su puesta a coste amortizado

utilizando el valor razonable en la adquisicion.
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6.1.2 Movimiento de los activos dudosos durante el ejercicio comprendido entre el 29 de

mayo de 201 S (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 201 S:

El movimiento de los activos dudosos durante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo

de 2015 (Fecha de constituci6n del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Saldo nominal initial del ejercicio

Altas 8.896

Bajas (1.582)

Traspasos

Saldo nominal final a cierre del ejercicio (Nota 6.1.3) 
7.314

Ajuste (*) (4.456)

Saldo final al cierre del ejercicio 
2'858

(*) Se corresponde con la diferencia entre el valor nominal de los Derechos de Credito dudosos vivos y su puesta a coste

amortizado utilizando el valor razonable en la adquisicion.

6.1.3 Antigiiedad de los activos dudosos a 31 de diciembre de 2015:

Por antiguedad, a 31 de diciembre de 2015, los activos dudosos (en valor nominal) se dividen

en:

Miles de euros

31.12.2015

Correcciones por

Activo deterioro

Hasta 6 mews 619 (61)

Entre 6 y 9 mews 473 (92)

Entre 9 y 12 mews 740 (217)

Mas de 12 mews
5.482 (2.142)

Total (Nota 6.1.2)
7.314 (2.512)
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6.1.4 Movimiento de las correcciones de valor durante el eje~cicio conZprendido ent~e el 24

de mayo de 201 S (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 201 S:

El movimiento de las correcciones de valor durante el ejercicio comprendido entre el 29 de

mayo de 2015 (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 es el

siguiente:

Miles de euros

~1~I.A4/l~~

Saldo initial de( ejercicio

Dotaciones (4.067)

Recuperaciones 1.555

Saldo final cierre del ejercicio 
(2.512)

A 31 de diciembre de 2015 la perdida imputada en la cuenta de perdidas y ganancias

relacionada con los activos deteriorados es de 2.512 miles de euros registrada en el epigrafe

66Deterioro neto de derechos de credito"

A 31 de diciembre de 2015, las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de

Credito por aplicacion del calendario de morosidad han sido de 2.512 miles de euros y

ninguna por estar en situation de contencioso.

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

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

anterior (los conceptos de fallido y activo moroso que aparecen en escritura de constitution

de emisi6n del Fondo no coincide con la definition contable de dichos conceptos, por to que

en el cuadro anteriormente mencionado las tasas correspondientes al escenario initial se han

informado con las hipotesis de morosidad, tasa de fallidos y recuperation de fallidos

consideradas para la estimation de flujos de los bonos recogidas en escritura de constitution

de envision.
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6.1. S Movimiento correspondiente a las condonczciones y devengo de los intereses de los
Derechos de Credito durante el ejercicio comprendido ent~e el 29 de mayo de 2015
(Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015:

El movimiento de las condonaciones y devengo de los intereses de los Derechos de Credito
para el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de constitution del Fondo)

y el 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Condonaciones

Intereses y rendimientos asimilados: 1.244

Intereses cobrados: 1.143

Intereses devengados no vencidos al inicio del ejercicio:
Intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio: 94

Intereses vencidos e impagados al inicio del ejercicio:
Intereses vencidos e impagados al cierre del ejercicio: ~

6.1.6 Caracteristicas principales de la cartera a 31 de diciembre de 201 S:

Las caracteristicas principales de la cartera a cierre del ejercicio comprendido entre el 29 de

mayo de 2015 (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 son las

siguientes:

Tasa de amortizacibn anticipada
Tipo de inters medio de la cartera:
Tipo maximo de la cartera:
Tipo minimo de la cartera:
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6.1.7 Plazos de vencimiento del principal (del valor nominal) de los derechos de credito del
fondo cz 31 de diciembre de 201 S:

El desglose de este apartado a cierre del ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015

(Fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Miles de euros

Vida Residual (*) 31.12.2015

Inferior a 1 ar~o 4•~~2

De 1 a 2 anos 5.542

De 2 a 3 anon 4.507

De 3 a 5 ar~os 13.387

De 5 a 10 ar~os 11.334

Superior a 10 ar~os 1.629

Total 41.171

(*) Refleja los derechos de credito cuya ultima cuota vence en dicho tramo.

6.1.8 Vencimientos estinaados (del valor nominal) de los derechos de c~edito a 31 de
dzciembre de 2015:

Los vencimientos estimados del principal (en valor nominal) y de los intereses de los

derechos de credito a cierre del ejercicio comprendido entre e129 de rnayo de 2015 (Fecha de
constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

2015

Por principal

Por intereses

Miles de euros

2016 2017 2018 2019 2020 2021 -2025 Resto

21.858 11.339 8.514 - - -
1.043 408 179 - - -

Total 22.901 11.747 8.694 - - - -

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

operaciones.

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

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

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

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

hasta su vencimiento.

A 31 de diciembre de 2015 no se han realizado reelasificaciones de activos.
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Este epigrafe corresponde al saldo del excedente de Tesoreria, una vez contabilizados todos

los cobros y todos los pagos del periodo.

7.1 Tesoreria

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion a 31 de diciembre de 2015 es

Como segue:

Cuenta de Cobros (Banco Santander)

Cuenta de Tesoreria (Banco Santander)

Miles de euros

31.12.2015

3.495

3.495

Con fecha 29 de mayo de 2015 (Fecha de Constitucion del Fondo) la Sociedad Gestora en

nombre del Fondo aperturo 2 cuentas en Banco Santander, S.A.: la "Cuenta de Cobros" y la

"Cuenta de Tesoreria".

El objeto principal de la Cuenta de Cobros es recibir diariamente del Cedente, todos los

ingresos que el Fondo debe recibir derivados de los cobros de los Derechos de Credito de

conformidad con to establecido en la Escritura de Constitucion. La ~ociedad Gestora dara las

oportunas instrucciones para realizar las trasferencias que sean necesarias desde la Cuenta de

Cobros a la Cuenta de Tesoreria Para atender las obligaciones de pago 2 Bias antes de cada

Fecha de Pago.

Adicionalmente en la Fecha de Desembolso, el 3 de junio de 2015 quedo ingresado en la

Cuenta de Tesoreria la diferencia entre el precio de adquisicion de los Derechos de Credito y

el precio de suscripcion de los Bonos, es decir 298.000 euros (Ver Notas 6.1 y 10.1).

El tipo de interes en ambas cuentas Corrientes es igual al tipo de interes de referenda de los

Bonos es decir el Euribor a 1 mes, Para cada periodo de devengo de que se trate, aplicable

desde el ultimo dia del mes natural de cada fecha de Pago, no pudiendo ser nunca inferior al

0,0%. El devengo de intereses es mensual y se liquida el ultimo dia habil de cada periodo

mensual.

Durante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de constitucion del

Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 no se ha devengado intereses alguno en dichas cuentas.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de Pasivos Financieros a 31 de diciembre de 2015 es la siguiente:

Miles de euros

31.12.2015

Obligaciones y otros valores negociabies
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de p~e~didas (-)

Intereses y gastos devengados no vencidos

Total

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

Corriente No corriente Total

8.465 - 8.465

509 605 1.114

- (352) (352)

7.864 - 7.864

16.838 253 17.091

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

Las caracteristicas de los Bonos:

Serie A Serie B Serie C

Numero de Bonos 236 205 147

Valor Nominal 100.000 ~ 100.000 € 100.000 ~

Valor Nominal Total 23.600.000 ~ 20.500.000 € 14.700.000 E

Valor de suscripcibn/sobre V.N. 94% 4% 2%

Precio de Suscripcion 22.184.000@ 820.000 294.000

Frecuencia Pago de interes Mensual n/a n/a

Frecuencia Pago de principal Mensual Mensual Mensual

24 de cada mes o 24 de cada mes o 24 de cada mes o

Fechas de pago siguiente Dia Habil. siguiente Dia Habil. siguiente Dia Habil.

Fecha de inicio del devengo de intereses 03/06/20]5 n/a n/a

Primera Fecha de Pago 24/07/2015 24/07/2015 24/07/2015

Fecha final 24/08/2030 24/08/2030 24/08/2030

Cupon Variable n/a n/a

Indite de Referencia Euribor a 1 mes n/a n/a

Margen 2% n/a n/a

(*) Los Bonos de la Serie C devengan la "Remuneration Contingente", es el saldo remanente de los Recursos disponibles

en cada Fecha de Pago despues de hater frente a los pagos descritos en el Orden de prelacion de pagos establecido en la

Nota 1 1.1 de la Escritura de Constitution del Fondo,

El valor nominal y de suscripcion total de los Bonos ascendio a 58.800.000 y 23.298.000

euros, respectivamente.
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En la Cuenta de tesoreria se abonaron en la fecha de desembolso un importe de 298.000

euros, por la diferencia entre el precio por los Bonos emitidos (23.298.000 euros) y el precio

de adquisicion de los Derechos de Credito (23.000.000 euros) Ver Nota 6.

Los Bonos fueron suscritos inicialmente por Lico Leasing Division y solo Bran transmisibles

a otro inversor cualificado. La Fecha de Desembolso de dichos Bonos fue el 3 de junio de

2015.

Con fecha 17 de agosto de 2015 el unico Bonista del Fondo, Lico Leasing Division transmitio

a favor de "Valdivia Leasing Limited", de nacionalidad irlandesa dichos Bonos, emitiendo 3

titulos multiples a ~ombr~ de dicha Saciedad.

Los Bonos de cada una de las 3 Series se representan mediante sendos titulos multiples

representativos de la totalidad de los Bonos de cada Serie.

Los Bonos no cotizan en ningun mercado secundario organizado.

El precio de reembolso Para los Bonos sera de 100.000 euros por Bono, es decir el 100% de

su valor nominal.

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

totalmente amortizados o en la fecha final del Fondo.

Los pagos en concepto de amortizacion de Bonos estaran sujetos al Orden de Prelacion de

Pagos. Primero se amortizara la Serie de Bonos A, luego la Serie B y por ultimo la Serie C.

A medida que se van amortizando los Bonos la diferencia entre el precio cobrado por dichos

Bonos en la envision y el precio pagado a los Bonistas en la amortizacion, se registra en el

epigrafe de intereses y cargas asimiladas. Durante el ejercicio comprendido ente el 29 de

mayo (Fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 se han devengado

8.737 miles de euros por dicho concepto.

No existe calificacion crediticia para las distintas Series de Bonos, al ser un fondo privado.
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8.1.2 Movimiento de los Bonos du~ante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de

2015 (Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de dzciembre de 2015 ha sido el
siguiente:

El movimiento de los Bonos durante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015

(Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 ha sido el siguiente:

Saldo nominal inieial del ejercicio

Adiciones

Amortizaciones

Serie A

31.12.2015

Miles de euros

Serie B Serie C

31.12.2015 31.12.2015

23.600
(14.954) -

20.500 14.700

Saldo nominal final a cierre del ejercicio 9.006 20.500 14.700

Ajustes (*) (541) (19.680) (14.406)

Correcciones de valor por repercusion de perdidas (-) - (58) (294)

Saldo final a cierre del ejercicio 8.465 762 -

(*) Se corresponde con la diferencia entre el valor nominal vivo de los Bonos y puesta a coste amortizado utilizando el

valor razonable en la envision

8.1.3 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 el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015

(Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 se desglosa Como sigue:

Miles de euros

31.12.2015

Obligaciones y otros valores negociables: 203

Intereses devengados no vencidos al cierre del ejercicio 3

Intereses pagados 200

Intereses devengados no vencidos al inicio del ejercicio

8.1.4 Tipos vigentes de las diferentes Series de Bonos

El tipo de interes de la Serie A a cierre el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015

(Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 ha sido del 1,79%.
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8.1.5 Esti~naciones de vencirrtientos de los nominales de los Bonos del Fondo a 31 de

diciembre de 2015:

La estimacion de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2015 es la

siguiente:

VENCIMIENTOS (ANDS)

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

Serie A Principal 9.006 - - - - - -

Serie A Inters I S - - - - - -

Serie B Principal 13.436 7.064 - - - - -

Serie L Principal - 4.403 9.662 - - -

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

2015

Tasa de Amortizacion anticipada 20%

Call 10%

Tasa de fallidos 1%

Tasa de recuperacibn de fallidos 80%

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

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

amortizacion anticipada y de morosidad. Dichas taws 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 de los

Bonos) en el Estado S.O5.1 (Cuadro E), 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 5.05.2 (Cuadro

A), incluido como Anexo dentro de las presentes Cuentas Anuales.
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9. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicion de este epigrafe del balance de situacion a 31 de diciembre de 2015 ha sido

el siguiente:

Miles de euros
31.12.2015

Comision Sociedad Gestora 2
Comision administrador g
Comisi6n Variable — resu(tados realizados
Correcciones de valor por repercusion de ~erc~idas (-)

Otras comisiones 190

Otros

200

El Fondo ha registrado en la cuenta de perdidas y ganancias una "Comision variable" que

presenta el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2015:

Miles de euros
2015

Comision variable — resultados realizados (gasto)

Repercusion de otras perdidas (Ingreso) 352

352
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10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

:~ ~.

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a to largo el ejercicio

comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de constitucion del Fondo) y el 31 de

diciembre de 2015 se presenta a continuacion:

Ejercicio 2015

Liquidation de cobros y pagos del per~iodo Real

Derechos de credito clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias 10.558

Cobros por amortizaciones anticipadas 5.228

Cobros por intereses ordinarios 1.144

Cobros por intereses previamente impagados -

Cobros por amortizaciones previamente impagadas 1.582

Otros cobros en especie -

Otros cobros en efectivo 298

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacibn serie a serie

Pagos por amortizaci6n ordinaria (Serie A) (14.594)

Pagos por amortization ordinaria (Serie B) -

Pagos por amortization ordinaria (Serie C) -

Pagos por intereses ordinarios (Serie A) (200)

Pagos por amortizaciones anticipadas

Pagos por amortization previamente impagada -

Pagos por intereses previamente impagados -

Otros pagos de] periodo (521)

A continuation se incluye la information de cada una de las liquidaciones intermedias

practicadas a los pasivos durante el ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015

(Fecha de constitution del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015:

Ligurdacr6n de pagos del periodo (20lS) Julio 2015

Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informaci6n

serie a serie)

Pagos por amortization ordinaria (Serie A) (1.482)

Pagos por amortization ordinaria (Serie Q) -

Pagos por amortization ordinaria (Serie C) -

Pagos por intereses ordinarios (Serie A) (65)

Pagos por amortizaciones anticipadas -

Pagos por amortizacidn previamente impagada -

Pagos por intereses previamente impagados -

Otros pagos del periodo (221)
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Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

2015 2015 2015 2015 2015

(2.174) (4.580) (1.440) (1.584) (3.334)

(36) (33) (26) (21) (19)

(65) (65) (57) (54) (59)



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

consecuencia, de la adecuada comparative entre los datos realer y los contractuales segun

folleto o escritura de constitucion, la mencionada informacion ha sido sustituida con una

comparative entre las tares e hipotesis de los activos y pasivos en el momento inicial y el

actual presentada a continuacion:

Ejercicio 2015

Hipotesis momento inicial Momento actual

Tipo de interes medio de la cartera 3.41% 3,14%

Tara de ainoi~tizacion anticipada (*) ?0,00% 21,52%
6.91% 16.98%

Tara de fallidos

Tasa de recuperaci6n de fallidos 80% 80%

Tara de morosidad 22.11% 4.86%

Ratio SaldoNalor de Tasacion (historico) 59,20% 42,27%

Vida media de los activos 51 50
3.41% 3,14%

Hipotesis de fecha de liquidacidn anticipada del fondo

(*) La C.N.M.V. recomienda que se recoja Como Tasa de Amortization Anticipada en el momento initial la primera de las

Tasas de Amortization Anticipada recogidas en escritura de constitucidn. No obstante to anterior, la Sociedad Gestora

considera razonable que la tasa de amortization que debe incluirse es la tasa central de las estimaciones de escritura de

constitution, es decir el 20%.

A 31 de diciembre de 2015 el Fondo no presentaba impagados en ninguna de las diferentes

series de Bonos emitidas.

11. SITUACION FISCAL

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

sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe

carecer de valor patrimonial.

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

obligation de retener por interes a los bonistas las cantidades que en cede momento

determine la regulation vigente. El importe de dicha retention podra ser devuelto al bonista

en el taro de que este acredite los requisitos determinados normativamente.
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Segun las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o

haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro anos.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucion. 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 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por

de~eriaro de valor de los instri~men~os de d~uda valorados por su costa amortizado qua 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.

12. OTRA INFORMACION

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

destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del

medio ambiente. Asimismo, no existen provisioner para riesgos y gastos, ni contingencias

relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados 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

comprendido antra el 29 de mayo de 2015 (Fecha de Constitucion del Fondo) y el 31 de

diciembre de 2015 han sido 4 miles de euros.

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

adicional tercera "Debar de informacion" de la Lev 15/2010, de 5 de iulio

En la Nota 9 se incluyen las fechas de pago de las liquidaciones intermedias del ejercicio

comprendido antra el 29 de mayo de 2Q15 (Fecha de Constitucion del Fondo) y el 31 de

diciembre de 2015. Adicionalmente, el periodo medio de pago a proveedores durante el

ejercicio comprendido antra el 29 de mayo de 2015 (Fecha de Constitucion del Fondo) y el

31 de diciembre de 2015 no acumula un aplazamiento superior a la periodicidad del pago (60

dias).
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Acciones realizadas por las agendas de calificacion durante el ejercicio 2015.

El Fondo no tiene calificaciones de ninguna Agenda de Calificacion al ser un fondo privado.

14. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio comprendido entre el 29 de mayo de 2015 (Fecha de

Constitucion del Fondo) y el 31 de diciembre de 2015 y hasta la fecha de formulacion de

estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte o modifique significativamente

la informacion contenida en las cuentas anuales.

-37-





5
0
5
1
.
A

Si
tu
at
io
n 
ac

tu
al

 3
1
/
1
2
J
2
0
1
5

Si
tu
at
io
n 
in

it
ia

l 
2
9
/
0
5
/
1
5

Ti
po

lo
gi

a 
d
e
 a
ct
iv
os
 r
iu
ti
za
do
s

N
°
 d
e
 a
ct
iv
os
 v
iv
os

Pr
in

ci
pa

l 
pe
nd
ie
nt
e (
1
)

N
°
 d
e
 a
ct

iv
os

 v
iv
os

Pr
in

ci
pa

l 
pe
nd
ie
nt
e 
(
i
)

N
°
 d
e
 a
ct

iv
os

 v
iv
os

Pr
in
ci
pa
l 
pe
nd
ie
nt
e (
i
)

Pa
rt

ic
ip

ac
io

ne
s 
hi

po
te

ca
ri

as

Ce
rt
if
ic
ad
os
 d
e
 t
ra
ns
mi
si
on
 h
ip
ot
ec
ar
ia

Pr
es

ta
mo

s 
hi

po
te

ca
ri

os
4
b
6

5.
61
4.
00
0

0
0

6
6
3

6.
50

3.
00

0

Ce
du
la
s 
hi
po
te
ca
ri
as

Pr
es

ia
mo

s 
a 
pr

om
ot

or
es

Pr
es

ta
mo

s 
a 
P
Y
M
E
S

Pr
es

ta
mo

s 
a 
e
m
p
r
e
s
a
s

Pr
es

ta
mo

s 
Co
rp
or
at
iv
os

Ce
du
la
s 
te

rr
it

or
ia

le
s

B
o
n
o
s
 d
e
 t
es

or
er

ia

O
e
u
d
a
s
u
b
o
r
d
i
n
a
d
a

Cr
ed
it
os
 A
A
P
P

Pr
2s

ta
mo

s 
c
o
n
s
u
m
o

Pr
es

ta
mo

s 
a
u
t
o
m
o
c
i
b
n

Ar
re
nd
am
ie
nt
o 
fi
na
nc
ie
ro

3
2
9

18
.6
21
.0
00

0
0

5
9
9

30
.0

17
.0

00

Cu
en

ta
s 
a
 m
6
r
a
r

De
re

ch
os

 d
e
 c
re

di
to

 f
ut
ur
os

B
o
n
o
s
 d
e
 t
it

ul
iz

ac
io

n

Gi
ro
s

4
0
3

16
.9
36
.0
00

0
0

5
7
4

22
.0
67
.0
00

To
ta

l
1.
19

8
42

.1
71

.0
00

0
0

1.
83

6
58
.5

87
.0
00

Ti
po

lo
gi

a 
d
e
 a
ct
iv
os
 t
it

ul
iz

ad
os

 -
 T
e
x
t
o
 L
ib

re

{1
) s
e 
co
rr
es
po
nd
e 
c
o
n
 e
I 
v
a
b
r
 n
o
m
i
n
a
l
 d
e
 b
s
 D
e
r
e
c
h
o
s
 d
e
 C
r~

di
to

s 
a 
c
a
d
a
 f
ec
ha

~'
~

x'
,

e



50
5.

1.
E

Si
tu
ac
ib
n 
ac
tu
al
 3
1
/
1
2
/
1
5

Si
tu
ac
io
t~
 t
ie

rc
e 
a
n
u
a
l
 a
nt
er
io
r

M
o
v
i
m
i
e
n
t
o
 d
e
 l
a 
ca
~t
er
a 
d
e
 a
ct
iv
os
 t
it

ul
iz

ad
os

JT
as

a 
d
e
 a
mo
rt
iz
at
io
n 
an
ti
ci
pa
da

Im
po
rt
e 
d
e
 P
ri
nc
ip
al
 F
al
li
do
 e
n
 e
l 
pe
ri
od
o

d
~

De
re

ch
os

 d
e
 c
re
di
to
 d
a
d
o
s
 d
e
 B
aj

a 
po

r 
da
ci
on

/a
dj
ud
ic
ac
ib
n 
d
e
 b
ie

ne
s 
{-

)
sa

le
 n
ul

o
sa
le
 n
ul
o

Am
or
ti
za
ti
on
 o
rd
in
ar
ia
 d
e
s
d
e
 e
i 
ti
er
ce
 a
nu
al
 a
nt
er
io
r (

-}
-1
0.

55
8.

00
0
sa

fe
 n
u(
o

Am
or
ti
za
ti
on
 a
nt

ic
ip

ad
a 
de

sd
e 

el
 t
ie
rc
e 
an
ua
l 
an
te
ri
or
 (
-)

-6
.8
03
.0
00

sa
le

 n
ui
o

To
ta
l 
im
po
rt
e 
am
or
ti
za
do
 a
c
u
m
u
l
a
d
o
 d
e
s
d
e
 e
l 
or
ig
en
 d
el
 F
o
n
d
o
 (
-)

-1
5.

78
7.

00
0
sa

le
 n
ul
o

im
po

rt
e 
pe
nd
ie
nt
e 
d
e
 a
mo
rt
iz
at
io
n 
d
e
 l
os

 n
u
e
v
o
s
 a
ct

i~
os

 i
nc
or
po
ra
do
s 
e
n
 e
i 
pe

ri
od

o(
1)

0
0

Pr
in

ci
pa

l 
pe

nd
ie

nt
e 
ti
er
ce
 d
eI
 p
er

io
do

 (
1)

41
.1
71
.0
00

0

Ta
sa
 a
mo
rt
iz
at
io
n 
an
ti
ci
pa
da
 e
#e
ct
iv
a 
de

l 
pe

ri
od

o
16
,9
15
5 
7
6

0

((
1)
 s
e 
co

rr
es

po
nd

e 
c
o
n
 e
l 
va

lo
r 
n
o
m
i
n
a
l
 d
e
 l
os

 D
e
r
e
c
h
o
s
 d
e
 C
re
di
to
s 
a
 c
a
d
a
 f
ec

ha

~a



SO
S.
1.
0

I
m
p
o
r
t
e
 i
m
p
a
g
a
d
o

(
1
}
 T
ot

al
 l
m
p
a
g
a
d
o
s

N
'
 d
e
 a
ct

iv
os

Pr
fn

dp
al

in
te

re
se

s 
or
di
na
rl
os
 [2

}
To
ta
l

Pr
in

ci
pa

l 
pe

nd
ie

nt
e 
n
o
 v
e
n
d
d
o

D
e
u
d
a
 T
ot
ai

Ha
st
a 
7
 m
e
s

Z
2

35
.0

00
4.
00

0
39

.0
00

]4
9.

00
0

Sf
i8

.0
00

D
e
 1
 a
 2
 m
e
s
e
s

2
1

33
.0

00
3
A
0
0

36
.0
00

15
8.

00
0

23
4.

00
0

D
e
 2
 a
 3
 m
e
s
e
>

0
0

0
0

C
~

D
e
 3
 a
 6
 m
e
w
s

2
3

22
0.

00
0

9.
00

0
22

9.
00

0
3
9
9
A
0
0

62
8.

00
0

D
e
 6
 a
 1
2
 m
e
w
s

3
7

10
2.

00
0

9.
 0
0

1.
11

.0
00

37
].

00
0

4f
i2
.0
00

D
e
 1
2
 a
 1
8
 m
e
w
s

Z
9

10
6.

00
0

1i
 A
0
0

1
1
Z
W
0

63
5.

00
0

15
2.
UG
'C

U
e
 1
S
 m
e
w
s
 a
 2
 a
n
u
s

5
3

73
6.

00
0

74
.0
00

31
0.

90
0

1
1
1
2
.
0
0
0

2
5
2
2
.
0
0
0

D
e
 ?
 a
 3
 a
no
s

D
U

4
~

0

M
a
s
 d
e
 3
 a
pe
s

3
6

1.
23

7.
00

0
15

9.
00

0
1
3
9
3
.
0
0
0

1
1
9°

.0
00

3
1
9
2
.
0
0
0

Ta
ia
i

2
2
1

2.
4b
6.
00
0

26
9.

00
0

2.
73
5.
00
0

5.
26
3.

00
0

7
.
9
9
8
.
O
W

im
po
rt
e 
i
m
p
a
g
a
d
o

(
2
)
 i
m
p
a
g
a
d
o
5
 t
o
n
 g
a~

an
ti

a 
re

al
N
`
 d
e
 a
ct

iv
os

Pr
in

ci
pa

l
tn

te
re

se
s 
or
di
na
ri
os
 (
2}

7o
fa

i
Pr

in
ci

pa
l 
pe

nd
ie

nt
e 
n
o
 v
en

ci
do

D
e
u
d
a
 T
ot
al

Va
lo

r 
ga
ra
nt
ia
 (
3)
%
 D
e
u
d
a
 j
 v.

 T
as

ac
i8

n
Va

lo
r 
Ga

ra
nt

ia
 c
an
 T
as

ac
i6

n 
>
 2
 a
fl
os
 (4

}

Ra
st
a 
1 
m
e
s

0
0

0
0

0
0

0
0

D
e
 1
 a
 2
 m
e
s
e
z

G
U

0
0

U
0

U
0

L
e
 2
 a
 3
 ~
ne
se
s

0
0

0
0

0
0

D
~

~

D
e
 3
 a
 6
 m
e
w
s

U
U

V
U

0
U

0
D

~

D
e
 G
 a
 1
2
 m
e
w
s

0
0

0
0

0
0

0
4

~

D
e
 1
?
 a
 1
8
 m
e
w
s

10
.0

00
1.
00
0

12
.0

00
57

.0
 0

69
.0

00
1<
}5

.0
00

33
,6

7
1
4
5
A
U
0

D
e
 1
8
 m
e
w
s
 a
 2
 a
ri
os

?
8.
00
0

1.
00

9.
00

0
11

7.
00

0
12

6.
00

0
33
3.
00
0

37
,1

5
33

3.
00

0

L1
e 
2
 a
 3
 a
no

n
1

35
.0

00
18

.0
00

53
.0

00
13

4.
00

0
18
7.
1(
10

30
0.
00
0

62
,4

8
30
0.
0G
0

M
a
s
 d
e
 3
 a
i
w
s

1
24
.0
00

1.
00

0
2
5
A
0
0

3.
00

0
?8
.0
00

7
0
.
0
0

39
.8
6

7
0
A
~
D

To
ta
t

6
77

.0
00

22
.0

00
99
.D
OQ

3
1
1
.
W
0

47
0.

00
0

84
8.

00
0

48
,3
5

4

~_
~~
g

_" °
s
8

"
`
~

~."
'
3
.

€ 
°.
.l



Y
(~

9
-;s
—nK
2"

is o
i=

~~
q~

~~

ra
A

~ v~

4
~ q ~

3°

~o

~a

23

' Y _v°

R.'

m

r S
a ~`

e a

s ~

~~S

A 3

Aga s

os

s9

-- = s

'- -_= s- - -- —-

- ̀  K F — - —

~~ -use (~~~~~~95

u



50
5.

1.
E

Si
tu
ac
i6
n 
ac

tu
al

 3
1
/
1
2
(
1
5

Si
tu
at

io
n 
in

ic
ia

12
9/
0
5
/
1
5

Pr
in
ci
pa
l 
pe
nd
ie
nt
e

Pr
in

ci
pa

l 
pe
nd
ie
nt
e

Vi
da

 r
es

id
ua

l 
d
e
 l
os
 a
d
i
v
o
s
 c
e
d
i
d
o
s
 a
l 
F
o
n
d
o
 (
1
)

N
°
 d
e
 a
ct
iv
as
 v
iv
os

N
°
 d
e
 a
ct

iv
os

 v
iv
os

Pr
in

ci
pa

l 
pe

nd
ie

nt
e

N
°
 d
e
 a
ct

iv
os

 v
iv
os

~1
~

~1
~

In
fe
ri
or
 a
 1
 a
n
o

7
5
8

4.
77

2.
00

0
0

0
8
8
2

4.
11

9.
00

0

En
tr

e 
1
 y
 2
 a
no
n

2
8
4

5.
72
5.
00
0

0
0

7
0
7

11
.4
05
.0
00

En
tr

e 
2
 y
 3
 a
no
n

'.
1

4.
58

5.
00

0
0

0
1
1
1

8.
17
0.
00
0

£n
tr

e 
3
 y
 S
 a
nd

s
4
7

14
.1
33
.0
00

0
0

7
4

11
.6

35
.0

00

En
tr

e 
5
 y
 1
0
 a
no

s
3
5

11
.5
20
.0
00

0
0

S
S

19
.5

39
.0

00

Su
pe
ri
or
 a
 1
0
 a
no

s
3

43
6.
00
0

0
Q

4
3.
71
9.
00
0

To
ta

l
1.

19
8

41
.1

71
.0

00
0

0
1.
83
6

58
.5

87
.0
00

Vi
da
 r
es
id
ua
! 
m
e
d
i
a
 p
o
n
d
e
r
a
d
a
 (
an

os
j

4,
24

0
4,

29

5
4
u
a
d
b
n
 a
ct
ua
l 
3
1
/
1
2
J
3
5

Si
EU
ac
i6
n 
in
it
ia

l 
2
9
/
O
S
j
1
5

A
n
t
i
g
u
e
d
a
d

A
n
o
s

A
n
o
s

A
n
o
s

An
ti

gu
ed

ad
 m
e
d
i
a
 p
on
de
ra
da

7,
24

0
6,

45

(
1
)
 se

 c
or

re
sp

on
de

 c
o
n
 e
i 
va
lo
r 
no

mi
na

l 
d
e
 l
os
 D
er

ec
ha

s 
d
e
 C
re
di
to
s 
a
 c
a
d
a
 f
ec
ha



~v

s ~~

94 ~+

t

~ o 0

2 ~

a m

2

9

$$

~ v

g ~ -
g

888

o
~ E

O p

r? ~

gn _

~ o
z ~
o w

a

z ~ _

~~~::~~~



50
5.
2.
8

In
te

re
se

s
Pr
in
ci
pe
i 
p<

id
ie
~r
tn
 {
]~

I
N
F
O
f
t
M
A
C
1
0
N
 f
t
E
t
A
T
t
V
A
A
~
O
S

~
O
e
~
w
m
i
n
a
c
t
d
n

G
r
e
E
O
 d
e

(e
dl

ce
 d
e

B
n
x
 d
e
 c
e
l
c
u
b
 d
e

ge
es
 A
C
U
m
u
l
e
d
a
s
i
 

In
te

r u
z

In
~e

re
ae

s
Pr

in
ci

pa
~n

o
Vr
vn
ci
pn
i

T
a
e
l

C
o
m
e
c
c
i
a
n
 d
e
 p
er
di
da
s

P
0
.
5
1
V
0
5
 E
M
I
T
7
D
0
5
 P
O
R
 E
L
 F
O
N
D
O

Se
ri

u 
(1
J

~ 
~
~
~
e

s~
ba

rd
in

ac
io

n 
(
2
)

re
fu

ru
nc

ia
M
a
r
g
e
n
 (
6~

A
p
o
 a
p
i
i
m
d
o

In
ie

ra
se

x
{5

3 
~
~
m
u
l
a
d
o
s
 f
ib
)

i
m
W
g
a
d
o
s

e
M
i
d
o

i
m
p
a
g
a
d
o

De
rM

la
nt

a
po

r 
de

ce
ri

or
o

~
3
1
'
2
7
3
W
i
~
C
'

A
N
S

E
u
r
 l
n
:
e
,

(
G

1.
79

'H
~

3
E
0

~)
 

'_
.l

3>
0

S.
IX

16
.0

0~
0

9G
U8
.:
>8
%

0

2
3
1
1
1
2
3
0
:
C
C
?

2
N
~

3
G
0

S
.
i
~
~
;
~
0

2G
.S

i0
.C

a~
0

2
U
.>
W
.
O
~

-
5
8
>
3
8

~i
tl
]'
.'
.~
i%
Y.
A~
3

C'
N
S

G
J

ii
/J

C
 

x.
15

_.
. r

~`
C

14
.'
/C
J.
00
0

0
1:

. 1
0'

J O
x

~1
?6
lK
YJ

~I
C.

]C
O.

00
0

:4
..

08
.'

.8
7

-?
5
2
 ,
3
8

-~
t~
i

i.
E6
C.
34
°

C
0

ICI
) :e

 c
or

 a
s
p
a
n
d
e
 c
o
n
 e
l 
va
 c
:
 no

r.
.;

na
l ̂
e
 i
os

 f
to
no
s 
e
n
 c
a
E
a
 t
ec

ha



50
5.

2.
E

Si
tu
at
io
n 
ac
tu
al
 3
1
/
1
2
(
1
5
 ~

Am
or

ti
za

ci
dn

 p
ri

nc
ip

al

Si
YU

ac
id

n 
ac
tu
al
 3
1
J
3
2
/
1
5

fn
te
re
se
s

W
P
O
R
M
A
C
I
O
N
 R
E
L
A
T
I
V
A
 A
 L
O
S
 P
A
S
I
V
O
S

O
e
n
o
m
i
n
a
d
o
n

P
a
g
o
s

P
a
g
o
s
 d
el

P
a
g
o
s

P
a
g
o
s
 d
el

P
a
g
o
s

P
a
g
o
s
 d
el

P
a
g
o
s

E
M
I
T
I
D
O
S
 P
O
R
 E
L
 T
O
N
D
O

Se
ri
e 
(2

)
SE
ri
e

F
e
c
h
a
 f
in
al
 (
2
)

Y
a
g
o
s
 d
el
 p
er

io
do

a
c
u
m
u
l
a
d
o
s

pe
ri
od
o

a
c
u
m
u
l
a
d
o
s

pe
ri

od
o

a
c
a
m
u
l
a
d
o
s

pe
ri
od
o

a
c
u
m
u
l
a
d
o
s

'
3
1
1
2
2
3
0
0
0
0
1

k
2
6
/
0
7
f
2
0
2
G

14
.5
94
.0
00

14
.5

94
.0

00
2
0
0
A
7
7

20
0.

47
7

0
Q

0
0

?
3
1
1
2
2
3
0
0
0
0
2

B
2
6
/
0
7
/
2
0
2
6

0
0

0
0

0
Q

0
0

?
3
1
1
2
2
3
0
0
0
0
3

C
?
6
/
0
7
1
2
0
2
6

0
0

0
0

0
0

0
0

To
[a
l

14
.5

94
.0

00
i
d
5
9
4
.
0
0
0

20
0.

-0
?
7

26
0,

47
7

0
0

0
0



50
5.
2.
D

Se
ri

e
D
e
n
o
m
i
n
a
t
i
o
n

Se
ri

e

Fe
ch

a 
Gi

ti
mo

 c
a
m
b
i
o
 d
e
 c
al
if
ii
ca
ci
on

cr
ed

it
ic

ia
Ag
en
ci
a

Si
tu

at
io

n

Ac
tu

al

Si
tu

at
io

n 
ci

er
re

 a
nu

ai

an
te
ri
or

Si
YU
at
iB
n

in
it
ia
l

I
N
F
O
R
M
A
C
I
O
N
 R
E
L
A
T
I
V
A
 A
 L
O
S
 P
A
S
I
V
O
S

E
M
I
T
t
D
O
S
 P
O
R
 E
L
 F
p
N
D
O

2
3
1
1
2
2
3
0
0
0
0
1

A
0
3
/
0
6
/
2
0
1
5

-

-

-

2
3
1
1
2
2
3
0
0
0
0
2

B
0
3
J
0
6
/
2
0
1
5

-

-

-

-

2
3
1
1
2
2
3
0
0
0
0
3

C
0
3
/
0
6
/
2
0
1
5

-

-

-

-



5
0
5
3

NI
F

D
e
n
o
m
i
n
a
t
i
o
n

tn
fo

rm
ac

id
n 
so
br
e 
co
nt
ra
pa
rt
es
 d
e
 l
as

 m
ej
or
as
 c
re
di
ti
ci
as

Co
nt
ra
pa
rt
e 
de
b 
Fo
nd
o 
de
 R
es

er
va

 u
 o
tr
as
 m
ej
or
as
 e
qu
iv
al
en
te
s (

5)
-

Pe
rm

ut
as

 f
in
an
ci
er
as
 d
e 
ti

po
s 
de
 i
nt
er
es

-

Pe
rm
ut
as
 f
in
an
ci
er
as
 d
e 
ti

po
s 
de
 c
am
bi
o

-
-

Ot
ra
s 
Pe

rm
ut

as
 fi

na
nc
ie
ra
s

-

Co
nt
ra
pa
rt
e 
de
 la

 L
in

ea
 d
e 
Li
qu
id
ez

-
-

En
ti
da
d 
Av
a3
is
ta

-
-

C
o
n
V
a
p
a
r
t
e
 d
el
 d
er
iv
ad
o 
d
e
 c
re
di
to

-
-

Si
tu

ac
io

n 
ac
tu
al
 3
1
J
1
2
/
2
0
1
5

I
N
F
O
R
M
A
C
1
6
f
V
 S
O
&
R
E
 M
E
J
O
R
A
S
 C
R
E
D
I
T
I
C
i
A
S

1.
 I
mp

o~
te

 d
el
 F
o
n
d
o
 d
e
 R
es
er
va

0
0

2.
 P
or
ce
nt
ai
e 
q
u
e
 r
ep

re
se

nt
a 
el
 F
o
n
d
o
 d
e
 R
es
er
va
, 
u 
ot
ra
s 
me
~o
ra
s 
eq
ui
va
le
nt
es
, 
so
br
e 
el
 t
ot
al
 d
e
 a
ct
iv
os
 t
it
ul
iz
ad
os

U
U

3.
 E
zc

es
o 
d
e
 s
pr

ea
d 
(
%
)
 (i
i

0
0

4.
 P
e
r
m
u
t
a
 f
in

an
ci

er
a 
d
e
 i
nt
er
es
es
 (
S/
N
)

0
0

5.
 P
e
r
m
u
t
a
 f
in
an
ci
er
a 
d
e
 t
ip
os
 d
e
 c
a
m
b
i
o
 (
S/
N
)

-

6.
 O
tr
as
 p
e
r
m
u
t
a
s
 f
in
an
ci
er
as
 (
S/
N
)

7.
 I
mp

or
te

 d
is
po
ni
bl
e 
d
e
 l
a 
li
ne
a/
s 
d
e
 l
iq
ui
de
z (
2
)

0
0

8
. 
Su
bo
rd
in
ac
i6
n 
d
e
 s
er
ie
s (

S/
N
}

1
0

9.
 P
or
ce
nt
aj
e 
de

l 
i
m
p
o
r
t
e
 p
en
di
en
te
 d
e
 l
as
 s
er
ie
s 
n
o
 s
ub
or
di
na
da
s 
so
br
e 
el
 i
m
p
o
r
t
e
 p
en
di
en
te
 d
el
 t
ot
al
 b
on
os
. (
3
)

Q
~

10
. 
Im

po
rt

e 
d
e
 l
os
 p
as
iv
os
 e
mi
ti
do
s 
ga
ra
nt
iz
ad
os
 p
or

 a
va
le
s

0
0

11
. 
Po

rc
en

ta
je

 q
u
e
 r
ep

re
se

nt
an

 l
os

 a
va
le
s 
so
6r
e 
el
 t
ot
al
 d
e
 l
os
 p
as
lv
os
 e
mi
ti
do
s

0
0

12
. 
Im

po
rt

e 
m
a
x
i
m
o
 d
e
 r
ie
sg
o 
cu

bi
er

to
 p
or
 d
er
iv
ad
os
 d
e
 c
re
di
to
 u
 o
tr
as
 g
ar
an
ti
as
 f
in
an
ci
er
as
 a
dq
ui
ri
da
s

0
0

13
. 
Ot
ro
s (
S
J
N
)
 (
4
)

-
-

1
~



50
5.
4

Te
xt
o 
fi

br
e

C
I
R
C
U
N
S
T
A
N
C
I
A
S
 E
S
P
E
C
t
f
l
C
A
S
 E
S
T
A
B
L
E
C
I
D
A
S

C
O
N
T
R
A
C
T
U
A
L
M
E
N
T
E
 E
N
 E
L
 F
O
N
D
O

0

~m
po
rt
e 
i
m
p
a
g
a
d
o
 a
c
u
m
u
l
a
d
o

Ra
ti

o (
2)

C
O
n
c
e
p
t
o
 (
i
)

M
e
s
e
s
 I
m
p
a
g
o

Di
as

 I
m
p
a
g
a

Si
tu
ac
(6
n 
Ac
tu
al
 (
a)

Pe
ri

od
o 
An

xe
ri

or
Si

tu
ac

ib
n 
Ac

tu
al

Pe
ri

od
o 
An

te
ri

or
U4

ti
ma

 P
ec

ha
 P
a
g
o

Re
f.
 P
ol
4e
to

1.
 A
ct

iv
os

 M
or

os
os

 p
or

 i
mp

ag
os

 c
an

 a
nt
ig
ue
da
d 
ig
ua
l 
o
 s
up
er
io
r

3
0

1.
66
1.
00
0

0
4,
8E

0
13

,3
4

2.
 A
ct

iv
os

 t
vl

or
os

os
 p
or

 o
tr
as
 r
az
on
es

0
0

0
0

0

To
ta
l 
M
o
r
o
s
o
s

1.
66
1.
00
0

0
4,
86

0
13

,8
4

0

1.
 A
ct

iv
os

 F
al
li
do
s 
po

r 
i
m
p
a
g
o
s
 c
on

 a
rt
ig
ue
da
d 
ig
ua
l 
o
 s
up
er
io
r

1
2

0
6.

99
2.

00
6

0
l
l

0
11

,8
7

2.
 A
ct

iv
os

 f
al

ii
do

s 
po

r 
o
V
a
s
 r
az
on
es

0
0

0
0

0

To
ta
l 
Fa
ll
id
os

6.
99

2.
60

0
6

1
7

0
17
,8
7

0

Ra
ti

o
{2

j

Ot
ro
s 
ra

ti
os

 r
el
ev
an
te
s

Si
tu
at
io
n 
A
c
t
u
a
l

P
e
r
i
o
d
o
 A
nt
er
io
r

U
l
t
i
m
a
 F
e
c
h
a
 P
a
g
o

Re
f.

 F
ol

le
to

T
e#
o

0
0

0
0

0

0
0

0
0

0

0
0

0
0

0

0
p

0
0

C

(
a
)
 s
e
 c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
e
 c
o
n
 e
l 
va
lo
r 
n
o
m
i
n
a
l
 d
e
 l
os

 A
ct

iv
os

 m
c
r
o
s
o
s
 y
 A
ct

iv
os

 f
al
li
do
s

u



S
.
0
6

D
e
n
o
m
i
n
a
c
i
6
n
 d
el
 F
o
n
d
o
:
 

I
M
 L
I
C
O
 D
I
V
I
S
I
O
N
,
 F
O
N
D
O
 D
E
 T
I
T
U
L
I
Z
A
C
I
O
N
 D
E
 A
C
T
I
V
O
S

D
e
n
o
m
i
n
a
c
i
b
n
 d
el

 c
o
m
p
a
r
t
i
m
e
n
t
o
:

D
e
n
o
m
i
n
a
c
i
6
n
 d
e
 l
a 
ge
st
or
a:
 

I
N
T
E
R
M
O
N
E
Y
 T
I
T
U
L
I
Z
A
C
I
C
7
N
,
 S
.
G
.
F
.
T
,
 S
.
A
.

E
s
t
a
d
o
 a
g
r
e
g
a
d
o
:
 

N
O

Pe
ri
od
o:
 

2
°
 S
E
M
E
S
T
R
E
 D
E
 2
0
1
5

N
O
T
A
S
 E
X
P
L
I
C
A
T
I
V
A
S

E
n
 l
a 
co

nt
ab

il
id

ad
 d
el
 F
o
n
d
o
 n
o
 s
e
 h
a
 d
a
d
o
 d
e
 b
aj

a 
de
l 
ac
ti
vo
 n
i
n
g
G
n
 D
e
r
e
c
h
o
 d
e
 C
re

di
to

 p
or

 f
al

li
do

, 
si
n 
pe

rj
ui

ci
o 
d
e
 l
a 
c
o
r
r
e
s
p
o
n
d
i
e
n
t
e
 c
or

re
ct

io
n 
d
e
 s
u
 v
al

or
 p
or

 d
et

er
io

ro
 B
e
g
u
n
 l
a 
N
o
r
m
a
 1
3
~
 d
e

la
 C
ir

cu
la

r 
2
/
2
0
0
9
,
 m
o
d
~
c
a
d
a
 p
o
r
 l
a 
N
o
r
m
a
 P
r
i
m
e
r
s
 d
e
 l
a 
Ci
rc
ul
ar
 4
/
2
0
1
0
.

T
a
b
l
a
 S
.
O
S
 
1 
D
:
 L
a
s
 h
ip

bt
es

is
 d
e
 m
o
r
o
s
i
d
a
d
,
 l
a
s
s
 d
e
 f
al

li
do

s 
y 
re

cu
pe

ra
ci

6n
 d
e
 f
al

li
do

s 
e
n
 e
l 
e
s
c
e
n
a
r
i
o
 i
ni
ti
al
 s
o
n
 l
as
 c
o
n
s
i
d
e
r
a
d
a
s
 p
a
r
s
 l
a 
es
ti
ma
ti
on
 d
e
 f
lu

jo
s 
d
e
 l
os
 b
o
n
o
s
 r
e
c
o
g
i
d
a
s
 e
n
 e
l 
fo

ll
et

o

d
e
 e
m
i
s
i
6
n
 
L
a
 c
ar

te
rs

 c
e
d
i
d
a
 e
n
 e
l 
m
o
m
e
n
t
o
 i
ni
ti
al
 n
o
 t
en

ia
 i
m
p
a
g
o
 s
up
er
io
r 
a
 9
0
 d
ig

s.

T
a
b
i
a
 S
.
O
S
_
2
 c
u
a
d
r
o
 A
 C
a
m
p
o
 [
00
04
],
Hi
po
te
si
s 
Ut
il
iz
ad
as
 p
a
r
s
 e
l 
ca
lc
ul
o 
d
e
 l
a 
V
i
d
a
 M
e
d
i
a
 d
e
 l
os
 B
o
n
o
s
:

H
I
P
O
.
 C
E
N
T
R
A
L
 -
C
P
R
:
 2
0
,
0
0
0
 ,
C
A
L
L
:
 1
0
 ,
Fa

ll
id

os
: 
1
,
0
0
0
 ,
R
e
c
u
.
 F
al

li
do

s:
 8
0
 ,
I
m
p
a
g
o
:
 1
0
,
0
0
0

T
a
b
l
a
 S
.
0
5
 2
 c
u
a
d
r
o
 B
 C
a
m
p
o
 (
9
9
8
0
]
,
 t
ip
o 
d
e
 i
nt

er
es

 a
pl
ic
ad
o 
e
n
 l
a 
ut
ti
ma
 f
e
c
h
a
 d
e
 d
et

er
mi

na
ti

on
.

T
a
b
l
a
 S
.
O
S
 
5
 c
u
a
d
r
o
 C
 D
is

tr
ib

ut
io

n 
B
e
g
u
n
 e
l 
po

rc
en

ta
je

 d
el
 i
m
p
o
r
t
e
 p
e
n
d
i
e
n
t
e
 d
e
 a
mo

rt
iz

ar
 d
e
 l
os
 p
r
e
s
t
a
m
o
s
 s
o
b
r
e
 e
l 
va

lo
r 
d
e
 t
as

ac
i6

n 
d
e
 l
os
 i
n
m
u
e
b
l
e
s
 d
el
 q
u
e
 d
i
s
p
o
n
e
 l
a 
ge
st
or
a.
 S
o
l
o
 s
e

c
o
n
s
i
d
e
r
a
n
 p
r
e
s
t
a
m
o
s
 c
o
n
 g
ar
an
ti
a 
hi

po
te

ca
ri

a.

T
a
b
l
a
 S
.
0
5
 5
 c
u
a
d
r
o
 D
 
Pr
in
ci
pa
le
s 
in

di
ce

s 
d
e
 r
ef
er
en
ci
a:

E
U
R
~
 2
: 
R
a
t
e
 p
ub

li
sh

ed
 b
y
 t
h
e
 E
u
r
o
p
e
a
n
 B
a
n
k
i
n
g
 F
ed

er
at

io
n 
fo

r 
1-
y
e
a
r
 E
u
r
o
 d
ep
os
it
 t
ra

ns
ac

ti
on

s.

M
I
B
~
2
:
 M
a
d
r
i
d
 I
nt
er
ba
nk
 O
ff
er
ed
 R
a
t
e
 f
or

 1
-y

ea
r 
de
po
si
t 
tr
an
sa
ct
io
ns
.

E
U
R
H
:
 M
o
n
t
h
l
y
 E
U
R
~
2
 a
v
e
r
a
g
e
 p
ub

li
sh

ed
 b
y
 t
h
e
 B
a
n
k
 o
f 
S
p
a
i
n
,
 p
a
r
a
g
r
a
p
h
 1
9,

1 
of
 t
h
e
 s
ta
ti
st
ic
al
 b
ul

le
ti

n,
Mo

rt
ga

ge
 M
a
r
k
e
t
 O
ff

ic
ia

l 
R
e
f
e
r
e
n
c
e
 R
a
t
e
s
.

M
I
B
H
:
 M
o
n
t
h
l
y
 M
I
B
'
1
2
 a
v
e
r
a
g
e
 p
ub

li
sh

ed
 b
y
 t
h
e
 B
a
n
k
 o
f 
S
p
a
i
n
,
 p
a
r
a
g
r
a
p
h
 1
9,
1 
of

 t
h
e
 s
ta
ti
st
ic
al
 b
ul

le
ti

n,
 M
o
r
t
g
a
g
e
 M
a
r
k
e
t
 O
ff

ic
ia

l 
R
e
f
e
r
e
n
c
e
 R
a
t
e
s
.

I
R
P
H
C
E
:
 M
o
n
t
h
l
y
 a
v
e
r
a
g
e
 r
at

e 
fo

r 
m
o
r
t
g
a
g
e
 l
o
a
n
s
 o
v
e
r
 3
 y
e
a
r
s
 t
o 
p
u
r
c
h
a
s
e
 f
re
e 
h
o
u
s
i
n
g
 f
r
o
m
 B
a
n
k
s
,
 C
a
j
a
s
 d
e
 A
h
o
r
r
o
s
 a
n
d
 M
o
r
t
g
a
g
e
 L
e
n
d
i
n
g
 C
o
m
p
a
n
i
e
s
,
 p
ub

li
sh

ed
 b
y
 t
h
e
 B
a
n
k
 o
f 
S
p
a
i
n
,

p
a
r
a
g
r
a
p
h
 1
9,

1 
of

 t
h
e
 s
ta
ti
st
ic
al
 b
ul

le
ti

n,
 M
o
r
t
g
a
g
e
 M
a
r
k
e
t
 O
~
c
i
a
l
 R
e
f
e
r
e
n
c
e
 R
a
t
e
s
.

I
R
P
H
B
:
 M
on
th
ly
 a
ve

ra
ge

 r
at
e 
fo

r 
mo

rt
ga

ge
 l
oa

ns
 o
ve
r 
3
 y
ea
rs
 t
o 
pu

rc
ha

se
 f
re
e 
ho

us
in

g 
fr

om
 B
an
ks
, 
pu
bl
is
he
d 
by

 t
he

 B
a
n
k
 o
f 
Sp

ai
n,

 p
ar
ag
ra
ph
 1
9,
1 
of
 t
he

 s
ta

ti
st

ic
al

 b
ul

le
ti

n,
 M
or
tg
ag
e 
Ma
rk
et

Of
fi

ci
al

 R
ef

er
en

ce
 R
at
es
.

I
R
P
H
C
:
 M
on
th
ly
 a
ve

ra
ge

 r
at
e 
fo

r 
mo
rt
ga
ge
 l
oa

ns
 o
ve
r 
3
 y
ea
rs
 t
o 
pu

rc
ha

se
 f
re
e 
ho

us
in

g 
fr

om
 C
aj
as
 d
e
 A
ho
rr
os
, 
pu
bl
is
he
d 
by

 t
he

 B
a
n
k
 o
f 
Sp

ai
n,

 p
ar

ag
ra

ph
 1
9,
1 
of
 t
he

 s
ta

ti
st

ic
al

 b
ul
le
ti
n,
 M
or
tg
ag
e

Ma
rk

et
 O
ff

ic
ia

l 
Re

fe
re

nc
e 
Ra
te
s.

I
P
f
F
O
R
M
E
 D
E
 A
U
D
I
T
O
R

C
a
m
p
o
 d
e
 T
ex
to
: 
S6

10
 r
el
le
na
r 
e
n
 c
a
s
o
 d
e
 n
o
 e
xi

si
ti

r 
in

fo
rm

e 
d
e
 a
ud
it
or
:

1
2

~.
>'

s



a ..

~" ~ r ~' 
, 

~



';:. ~ ~ 1

IM LICO ]DIVISIOl~T, ~'ondo de Titulizacion de Activos, en adelante el "Fondo", se

constituyo mediante escritura otorgada el 29 de mayo de 2015, por InterMoney Titulizacion,

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, S.A. ante notario de Madrid D. Antonio Huerta

Trolez, con numero de protocolo 1.365/2015, agrupando Contratos de arrendamiento

financiero de bienes muebles destinados a la actividad del deudor, Contratos de yenta a plazo

de bienes muebles destinados a la actividad del comprador y Prestamos con garantia real y/o

con garantia personal por un importe total 58.853.201,40 euros, cedidos por LICO LEASING

DIVISION, S.A.U., E.F.C. (en adelante, el "Cedente" o Lico Leasing Division") a la Fecha

de Corte de 1 de mayo de 2015.

La constitucion del Fondo y la Envision de los Bonos fueron comunicados previamente por la

Sociedad Gestora a la CNMV de conformidad con to dispuesto en el articulo 22 de la Ley

5/2015.

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

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

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

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

legal del Fondo.

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

Mercado de Valores, de la Escritura de Constitution tuvo Lugar con fecha 2 de junio de 2015.

En la fecha de constitution el Fondo se procedio a la envision de Los Bonos de Titulizacion

por un importe nominal de 58.800.000,00 €, en un total de tres series, integramente suscritos

por Lico Leasing Division: Eerie A integrada por 236 Bonos cuyo valor nominal de calla

Bono es de 23.600.000€, Eerie B integrada por 205 Bonos cuyo valor nominal de calla Bono

es de 20.500.000€ y Eerie C integrada por 147 Bonos cuyo valor nominal de calla Bono es de

14,700.000€. Los Bonos de la Eerie A, Los Bonos de la Eerie B y Los Bonos de la Eerie C no

han sido objeto de evaluation por una Agenda de Calificacion.
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Los Bonos de la Serie A fueron suscritos por un precio igual al 94% del valor nominal de los

Bonos de la Serie A, esto es, por un importe igual a 22.184.000,00€, los Bonos de la Serie B

fueron suscritos a un precio iguai al 4% del valor nominal de los ~onos de la Serie B, esto es,

por un importe igual 820.000,00€, y los Bonos de la Serie C fueron suscritos a un precio igual

al 2% del valor nominal de la Serie C, esto es, por un importe igual a 294.000,00€.

La Fecha de Desembolso fue el 3 de junio de 2015.

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

integrado, en cuanto a su activo, por los Derechos de Credito y, en cuanto a su pasivo por los

Bonos de Titulizacion emitidos en cuaniia y condiciones financieras tales que el valor

patrimonial neto del Fondo es nulo.

El Fondo esta regulado conforme a (i) la Escritura de Constitucion del Fondo y (ii) las

disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

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

Sociedades.

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

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

consideration de rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujet~s a retention de

acuerdo con las normas fiscales que les sean aplicables.

Al tratarse de un fondo constituido de conformidad con el articulo 22.4 de la Ley 5/2015

privado los Bonos no cotizan en ningun mercado secundario organizado.

Con fecha 17 de agosto de 2015 el unico Bonista del Fondo, Lico Leasing Division,

transmitio a favor de "Valdivia Leasing Limited", de nacionalidad irlandesa, dichos Bonos

-2-
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2. SI'I'UACIOliT ACTUAL DEL FONI)O

2e1. Principales datos del activo

A 31 de diciembre de 2015 la cartera titulizada agrupada en el activo del Fondo contaba con

las siguientes caracteristicas:

~.
., r

,:
llat~s Generates
Numero de Derechos de Credito 1.836 1.095 83 102

Numero de Deudores 1.271 768 67 75

Saldo Nominal Pendiente 58.587.447 34.180.614 1.660.896 6.991.957

Saldo Nominal Pendiente No Vencido 56.410.967 33.737.778 1.265.482 4.968.613

Saldo Nominal Pendiente Medio 30.725 31.215 20.011 68.549

Mayor Derechos de Credi[o (en valor nominal) 3.741.120 3.603.915 314.926 1.617.441

Antiguedad Media Ponderada (mews) 77 86 90 89

Vencimiento Medio Pond. (mews) 51 50 33 47

sobre Saldo Pendiente 100% 4,86% 16,98%

E:oflcen[raciGn por cicudof~
Mayor deudor
10 Mayor deudor
25 Mayor deudor
Typo He interes
Fijo
Variable
Tipo Interes Medio Pond. (%)
Margen Medio Pond. (%)
Distr€buci~n gengr~feca par deudor

Madrid
Galicia
Murcia
Catalu~ia
Andalucia
Castilla-La Mancha
Otra
llistribucibn par Sector industrial (C,NAE}
Constn~ccion Y Reparaci6n Naval
Produccibn Agricola
Intermediarios Del Comercio
Construccion General De Inmuebles Y Obras De
Ingenieria Civil
Fabricacion De Equipo e Instrumentos Medico
Quirurgicos Y De Aparatos Ortopedicos
Otro
Tpos de ActAVo
Contratos de arrendamiento financiero
Prestamos con garantia real y/o con garantia personal
Contratos de yenta a plazos de bienes muebles
(1) excluidos fallidos
(2) Situaci6n de los prestamos en la Fecha de Constitution

12,43% 19,b~%
42,42% 51,76%
57,78% 65,56%

24,22%
75,78%
3,41
1,81%

16,9%
18,02%
9,27%
13%

9,59%
9,53%
23,69%

30,88%
1,69%
3,6%

23,4%
76,6°/a
3,14%
1,9%

24,97%
14,67%
12,59%
11,16%
10,33%
4, 13%

22,1 ~%

31,39%
1,64%
0,9%

o,as°ra o,s ~ °ro

0,17% 0,05°/a
63,2% 65,5%

50>96% 42,33%
11,15% 16,29%
37,89% 41,38%

-3-

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

25,46% 32,91
74,54% 67,09%
3,54% 2,96%
1.98% 2,25%

28,07% 2>23%
4,3% 49,14%

19,61% 1,14%
1,35% 8,35%
17,32% 7,5%
0,14% 17,8%
2922% 13.8?%

25,02°io 26,71%
2,06% 1,52%
0% 0%

6,88% 0%

0% 2,43%
66,03% 69,34%

59,78% >9,39%
11,57% 2,8%
28,65% 37,81%
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2.2. Principales datos del pasivo

A 31 de diciembre de 201 S las caracteristicas principales de los nominates de los bonos de la

Eerie A, de la Eerie B y de la Eerie C emitidos por el Fondo de Titulizacion eran las

siguientes:

Eerie A 23.600.000,00 9.006.097,48 1,799% 2,00% -0,201% 21/01/2016 Mensual

Eerie B 20.500.000,00 20.500.000,00 - - - -
Serie C 14.700.000,00 14.700.000,00 - - - -
'Tota! 58<800,000,00 44,06,097,48

r. ~. . ~ r ~, ; •

3.1. Rfesgos vinculados a la carters de activos

Los riesgos vinculados a la carters de activos son:

- La morosidad y los fallidos (ver apartado 2.1).

- Los derivados de la concentracion: por deudor, geografica, y por sector de actividad

(ver apartado 2.1).

3.2. Riesgo de eontrapartflcla

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

calificacion crediticia que tienen a fecha 22 de enero de 2016.

~~
Cuenta Tesoreria

(Estipulacidn 8Z de la Banco Santander, S.A. P-2/A-2/F-2/R-1(low) A3/A-/A-/A

Escritura de Constituci6n

Cuenta de Cobros
(Estipulaci8n 8.1 de la Banco Santander, S.A. Y-2/A-2/F-2/R-1(low) A3/A-/A-/A -

Escritura de Constitucibn
LICO LEASING

Administrador de los DIVISION, S.A.U.,
pr~stamos (Contrato de ESTABLECIMIENTO -
Servicing Agreement) FINANC[ERO DE

CREDITO

-4-



3a3. Otros a°iesgos

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

fondo.

4.1. Elmort~~acion anticipada

La tasa de amortizacion anticipada del fondo durante 2015 fue de 21,52%.

El siguiente grafico muestra la evolucion de la amortizacion anticipada desde el inicio de la

operacion:
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4.2e Morosidad y Fallidos

Las tasas de morosidad y fallidos al cierre del ejercicio 2015 se recogen en el cuadro del

apartado 2.1.

~~



El siguiente grafico muestra la evolucion de la morosidad y los fallidos desde el inicio de la

operacion:
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El tipo de interes medio de la cartes al cierre del ejercicio 2015 se recoge en el cuadro del

apartado 2.1.

4.4. ~onos de Titulizacion: pagos real~aclos, iaa~portes pea~elientes y tapos de interes

vigerates

El precio de reembolso Para los Bonos sera de 100.000 euros por Bono, es decir el 100% de

su valor nominal.

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

totalmente amortizados o en la fecha final del Fondo.



La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados por el

fondo a las distintas series de bonos que componen la Envision:

Serie A 23.600.000,00 9.006.097,48 14.593.902,52 15,32% 200.477,28 1,849%

Eerie B 20.500.000,00 20.500.000,00 0 0,00% -

Serie C 14.700.000,00 14.700.000,00 0 0,00% - -

Total 58.800.000,00 44.206.097,48 14.593.902,52 - 200.477,28

A 31 de diciembre de 2015 no existen importes pendientes de pago de la Eerie A, de la Eerie

B y de la Eerie C.

4.5. Otros importes pendientes de pago del Fondo

A 31 de diciembre de 2015 no existen otros importes pendientes de pago.

En relacion a la Comision de Administracion, a 31 de diciembre de 2015, no existe importe

pendiente de pago.

Los flujos financieros (principal e intereses) generados por la cartera de activos durante el

ejercicio 2015 han ascendido a 18,5 millones de euros, siendo 17,4 millones en concepto de

devolucion de principal de los Derechos de Credito y 1,1 millones en concepto de intereses.

La aplicacion de estos flujos junto con el resto de recursos disponibles del fondo (tal y como

se definen en la Estipulacion decima de la Escritura de Constitucion) se han aplicado

siguiendo las condiciones establecidas en la Escritura de Constitucion.

-7-
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6elo I'rineipales riesgos de la cartera (eon a°eferencia a apartado 3)

Tal y como se ha detallado en el apartado 3 anterior los principales riesgos de la cartera son el

de morosidad y los derivados de la concentracion sectorial, geografica y por deudor de la

cartera.

6.2. 'Tt°i~gers del f~nd~

Amortizacion de los bonos.

La amortizacion de la serie C esta subordinada a la completa amortizacion de la Serie B, y la

amortization de la serie B esta subordinada a la completa amortization de la serie A, tal y

como se detalla en la estipulacion 9.3 de la Escritura de Constitution.

Los pagos en concepto de amortization de los Bonos estan sujetos al Orden de Prelacion de

Pagos y al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidation que se incluyen en las Estipulaciones

de la Escritura de Constitution.

Otros triggers del Fondo

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

sociedad gestora.

u ,1 ~ ~ ~

7elo Flujos de los bonds: hipotesas y caaadros de bonds

- Amortization anticipada de 20%

- Tipos de interes constantes: se supone que los prestamos revisan a un tipo de interes

constante igual al ultimo Euribor publicado mas su correspondiente diferencial.

- Tasa de fallidos de 1%

-8-
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- Recuperaciones del 80% a los 24 meses

24/12/2015 9.006.097,48

25/01/2016 6.993.645,24 2.012.452,24 14.400,72 14.400,72 0,00

24/02/2016 5.605.762,28 1.387.882,96 10.485,48 10.485,48 0,00

29/03/2016 3.184.392,84 2.421.369,44 9.524,96 9.524,96 0,00

25/04/2016 1.104.699,48 2.079.693,36 4.297,56 4.297,56 0,00

24/05/2016 0,00 1.104.699,48 1.600,08 1.600,08 O,QO

24/12/2015 20.500.000,00

25/01/2016 20.500.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/02/2016 20.500.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

29/03/2016 20.500.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

25/04/2016 20.500.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/05/2016 19.556.731,45 943.268,55 0,00 0,00 0,00

24/06/2016 17.393.483,30 2.163.248,15 0,00 0,00 0,00

26/07/2016 15.527.700,40 1.865.782,90 0,00 0,00 0,00

24/08/2016 13.706.912,95 1.820.787,45 0,00 0,00 0,00

26/09/2016 11.808.584,25 1.898.328,70 0,00 0,00 0,00

24/10/2016 10.309.232,70 1.499.351,55 0,00 0,00 0,00

24/ 11 /2016 8.709.919,05 1.599.313,65 0,00 0,00 0,00

27/12/2016 7.064.051,95 1.645.867,10 0,00 0,00 0,00

24/01/2017 5.699.297,25 1.364.754,70 0,00 0,00 0,00

24/02!2017 3.021.597,50 2.677.699,75 0,00 0,00 0,00

24/03/2017 1.843.552,70 1.]78.044,80 0,00 0,00 0,00

24/04/2017 1.030.860,95 812.691,75 0,00 0,00 0,00

24/05/2017 205.922,50 824.938,45 0,00 0,00 0,00

26/06/2017 0,00 205.922,50 0,00 0,00 0,00



24/12/2015 ]4.700.000,00
25/O l /2016 14.700.000, 00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/02/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

29/03/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

25/04/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/05/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/06/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

26/07/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/08/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

26/09/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/ 10/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/ I 1 /2016 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

27/12/2016 14.700.000,00 0,00 0,00 ~~e H0,00 0,00

24/01 /2017 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/02/2017 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/03/2017 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/04/2017 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

24/05/2017 14.700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00

26/06/2017 14.030.285,64 669.714,36 0,00 0,00 0,00

24/07/2017 13.358.166,36 672.119,28 0,00 0,00 0,00

24/08/2017 12.717.356,61 640.809,75 0,00 0,00 0,00

25/09/2017 12.005.032,83 712.323,78 0.00 0,00 0,00

24/10/2017 ll.508.669,69 496.363,14 0,00 0,00 0,00

24/11/2017 10.969.154,70 539.514,99 0,00 0,00 0,00

27/12/2017 10.297.380,87 671.773,83 0,00 0,00 0,00

27/01/2018 9.824.980,20 472.400,67 0,00 0,00 0,00

27/02/2018 9.328.536,21 496.443,99 0,00 0,00 0,00

27/03/2018 8.763.576.99 564.959,22 0,00 0,00 0,00

27/04/2018 8.383.812,78 379.764,21 0,00 0,00 0,00

27/05/2018 7.961.590,56 422.222,22 0,00 0,00 0,00

27/06/2018 7.454.906,55 506.684,01 0,00 0,00 0,00

27/07/2018 7.149.743,37 30.163,18 0,00 0,00 0,00

27/08/2018 6.819.294,72 330.448,65 0,00 0,00 0,00

27/09/2018 6.401.532,48 417.762,24 0,00 0,00 0,00

27/10/2018 634.903,29 5.766.629,19 0,00 0,00 0,00

i r: ~ ~ ~~ t,rr:

El Fondo se extinguira cuando se amorticen integramente los Derechos de Credito, siendo la

Fecha Final del Fondo el 26 de Julio de 2026, al amortizarse integramente los Bonos

emitidos, una vez concluido el procedimiento de liquidacion anticipada del Fondo.



Asimismo, de acuerdo con los supuestos de liquidacion anticipada recogidos en la Escritura

de Constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el saldo nominal

pendiente de los Derechos de Credito sea inferior al 10% del inicial, siempre y cuando

puedan ser atendidas y canceladas en su totalidad todas y cada una de las obligaciones de

pago derivadas de los Bonos emitidos. Todo ello conforme a to establecido en la estipulacion

13 de la Escritura de Constitucion del Fondo y al Orden de Prelacion de Pagos de la misma.

En base a los modelos de la Sociedad CJestora y suponiendo una evolucion similar del Fondo

a la del presente ejercicio durante el proximo ejercicio no se producira un suceso de

liquidacion anticipada en los terminos recogidos en la Estipulaci6n 13 de la Escritura de

Constitucion del Fondo.

Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipotesis utilizadas en el apartado 7.1

anterior, el vencimiento final del mismo se estima para la Fecha de Pago correspondiente al

27 de octubre de 2018.

No obstante to 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.

7e3. I3echos posteriores al cierre

No se han producido hechos posteriores al cierre del ejercicio 2015.
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