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Al Consejo de Administraci6n de lntermoney Titulizaci6n. Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A. (la "Sociedad Gestora") 

Hemos auditado las cuentas anuales de IM GEDESCO TRADE FINANCE, Fondo de Titulizaci6n (el 
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de perdidas y ganancias, 
el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria 
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha . 

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan. en todos los aspectos significativos, la 
imagen fiel del patrimonio y de la situaci6n financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, asf como 
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de 
conformidad con el marco normativo de informaci6n financiera que resulta de aplicaci6n (que se 
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinion ____________________ _ 

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 
de auditorfa de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 
normas se describen mas adelante en la secci6n Responsabilidades de/ auditor en relaci6n con la 
auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de etica, incluidos los de 
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espana segun lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas . En este sentido, no 
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o 
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora. hayan afectado 
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida. 

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

KPMG Aud1tores S L. , soc1edad espaTio la de responsab 1l1dad hmrtada y f1rma 
m1embro de la red KPMG de firmas 1ndepend1entes af1l1adas a KPMG lnternat1onal 
Cooperative t"KPMG International"). sociedad su1za 
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lnscrita en el Reg1stro Oflc1al de Audttores de Cuentas con e l n° 50702, y en e l 
Reg1stro de Sociedades del Inst itu te de Censores Jurados de Cuentas con el n° 10 
Reg. Mer Madrid. T 11 961. F 90, Sec B. H M -188 007 . lnscrip 9 
N 1 F 8·7851 01 53 



2 

Aspectos mas relevantes de la auditoria ______________ _ 

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han 
sido considerados como los riesgos de incorrecci6n material mas significativos en nuestra auditoria 
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra 
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, yen la formaci6n de nuestra opinion sobre estas, y 
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos. 

Deterioro de los activos titulizados (vease notas 6 de la memorial 

La cartera de Activos Titulizados representa, al 31 de diciembre de 2017, la practica totalidad del 
activo del Fondo a dicha fecha. El Fonda instrumenta dichos activos como colateral de los bonos de 
titulizaci6n emitidos y, dada la naturaleza y objeto especfficos del Fondo, la amortizaci6n de los 
bonos en cada fecha de pago se determina en la disponibilidad de liquidez obtenida en funci6n de 
los cobros de principal e intereses de los activos titulizados, por lo que a efectos de la amortizacion 
de los bonos es necesario considerar cualquier correccion valorativa de los activos titulizados, basada 
en los criterios de estimacion que se describen en la Nota 3 de la memoria adjunta . Asimismo, 
nuestros procedimientos sustantivos en relaci6n con la estimacion del deterioro de los Activos 
Titulizados han consistido basicamente en: 

Solicitud de confirmacion a la entidad cedente sobre la existencia de los Activos Titulizados. 

Evaluaci6n de la integridad y exactitud de los Activos Dudosos. 

Recalculo del deterioro de acuerdo a la normativa aplicable (Circular 2/2016, de 20 de abril. de la 
Comision Nacional del Mercado de Valoresl . 

Gestion de tesoreria (vease notas 8 y 9 de la memorial 

De conformidad con la legislacion vigente y con lo descrito en su escritura de constitucion al 
momenta de su constitucion, el Fondo estima los flujos de caja de acuerdo a los cobros de principal 
e intereses de sus Activos Titulizados, asi como tambien se estiman la amortizacion y pagos de los 
pasivos de acuerdo al orden de prelacion de pagos establecida. 

Debido a la complejidad asociada a las citadas estimaciones de los cobras de los Activos Titulizados 
y, de las estimaciones de las amortizaciones y pagos de los pasivos de acuerdo al orden de prelacion 
de pagos establecida, la gestion de la tesoreria se ha considerado una cuestion clave de auditoria . 

Nuestro enfoque de auditoria ha incluido tanto la revision del proceso vinculado a los cobras y pagos 
estimados en la escritura de constitucion de acuerdo con el orden de prelacion de pagos, asi como la 
realizacion de procedimientos sustantivos sobre el orden de prelacion de pagos . 

Hemos obtenido un entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la 
Sociedad Gestora del Fonda, para el cumplimiento normativo de la escritura de constitucion, 
al objeto de considerar que dichos criterios son adecuados y se aplican de manera 
consistente . 

Hemos revisado al 31 de diciembre de 2017 que el Fondo cumple con los supuestos 
establecidos en su escritura de constituci6n, contrastando dichas circunstancias con las 
registradas en contabilidad, considerando los cobras producidos y los pagos de los Pasivos 
del Fondo de acuerdo con el orden de prelaci6n de pagos. 
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Otra informacion: lnforme de gestion _______________ _ 

La otra informaci6n comprende exclusivamente el informe de gesti6n del ejercicio 2017, cuya 
formulaci6n es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. 

Nuestra opinion de auditorfa sabre las cuentas anuales no cubre el informe de gesti6n. Nuestra 
responsabilidad sabre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gesti6n con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad 
obtenido en la realizaci6n de la auditorfa de las citadas cuentas y sin incluir informaci6n distinta de la 
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e 
informar de si el contenido y presentaci6n del informe de gesti6n son conformes a la normativa que 
resulta de aplicaci6n. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen 
incorrecciones materiales. estamos obligados a informar de ello. 

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informaci6n que 
contiene el informe de gesti6n concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su 
contenido y presentaci6n son conformes a la normativa que resulta de aplicaci6n. 

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales _ 

Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales 
adjuntas. de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situaci6n financiera y de los 
resultados del Fonda, de conformidad con el marco normative de informaci6n financiera aplicable a 
la entidad en Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparaci6n de 
cuentas anuales libres de incorrecci6n material, debida a fraude o error. 

En la preparaci6n de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora son 
responsables de la valoraci6n de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en 
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en 
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los 
Administradores de la Sociedad Gestora tienen intenci6n de liquidar el Fondo o de cesar sus 
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista . 
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas 
anuales 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
estan libres de incorrecci6n material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que 
contiene nuestra opini6n. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que 
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de 
cuentas vigente en Espana siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las 
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente ode 
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los 
usuarios toman basandose en las cuentas anuales . 

Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 
de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditorfa. Tambien: 

• 

• 

• 

• 

• 

ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinion . El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas 
elevado que en el caso de una incorrecci6n material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas. manifestaciones intencionadamente 
erroneas, o la elusi6n de! control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disenar 
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funci6n de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora. 

Evaluamos si las polfticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los Administradores de la 
Sociedad Gestora. 

Concluimos sobre si es adecuada la utilizaci6n, por los Administradores de la Sociedad Gestora, 
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditorfa 
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o 
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para 
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre 
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditorfa sobre la 
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son 
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la 
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los 
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa 
en funcionamiento . 

Evaluamos la presentaci6n global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la 
informaci6n revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel. 
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Nos comunicamos con las Administradores de la Sociedad Gestora en relaci6n con, entre otras 
cuestiones, el alcance y el momenta de realizaci6n de la auditorfa planificados y las hallazgos 
significativos de la auditorfa, asf coma cualquier deficiencia significativa del control interno que 
identificamos en el transcurso de la auditorfa. 

Entre las riesgos significativos que han sido objeto de comunicaci6n a las Administradores de la 
Sociedad Gestora de IM GEDESCO TRADE FINANCE. Fonda de Titulizaci6n, determinamos las que 
han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que 
son, en consecuencia, las riesgos considerados mas significativos. 

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohfban revelar publicamente la cuesti6n . 

KPMG Auditores. S.L. 

lnscrito en el R.O.A.C n° S0702 

Julio Alvaro Esteban 
lnscrito en el R.O.A.C: n° 1661 

16 de abril de 2018 

J\UDITOR::S 

KPMG AUDITORES, S.L. 

Aiio 2018 N' 01/18/03166 

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR 

Inform~ de auditoria de cuentas sujeto 
a la normatlva de auditoria de cuentas 

espariola o internacional 



CLASE a.a TlUS CENTIMOS 
DE EURO 

IM GEDESCO TRADE FINANCE, 
FONDO DE TITULIZACION 

ACTIVO 
A) ACTIVO NO CORRIENTE 

I. Activos financieros a largo plazo 
1. Activos titulizados 
2. Derivados 
3. Otros activos financieros 

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

B) ACTJVO CORRIENTE 

Balances 

IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta 
V. Activos financieros a corto plazo 

I. Activos titulizados 
Otros 
I ntereses y gastos devengados no venc idos 
lntercses vencidos e impagados 
Activos dudosos -principal-

2. Derivados 
3. Otros activos financieros 

Deudores y otras cuentas a cobrar 
VI. Ajustes por periodificaciones 

Otros 
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 

I . Tesoreria 

2. Otros activos liquidos equivalentes 

TOT AL ACTIVO 

ON2400582 

Miles de euros 

Nota 2017 2016 

6 
38.424 41.843 

9 18 879 
92 92 

6.665 2.960 

7 2.159 1.648 

10 45 580 
8 

8.642 8.420 

56.945 56.422 

La mernoria adjunta form a par1e integrante de las cuentas anuales de 20 17. 



CLASE a.a 

IM GEDESCO TRADE Fl~ANCE. 

FONDO DE TITULIZAC IO!\ 

Balances 

PASIVO 
A) PASIVO NO CORRIENTE 

I. Provisiones a largo plazo 
II. Pasivos financieros a largo plazo 

1. Obligaciones y otros valores emitidos 
Series no subordinadas 

2. Deudas con entidades de credito 
3. Derivados 
4. Otros pasivos financieros 

III. Pasivos por impuesto diferido 
B) PASIVO CORRIENTE 

IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes 
mantenidos para la venta 

V. Provisiones a corto plazo 
VI. Pasivos financieros a corto plazo 

I . Obligaciones y otros valores emitidos 
lntereses y gastos devengados no vencidos 

2. Deudas con entidades de credito 
3. Deri vados 
4. Otros pas ivos financieros 

VII. Ajustes por periodificaciones 
I . Comisiones 

Comisi6n sociedad gestora 
Comisi6 n administrador 
Comisi6 n agente financiero I pagos 
Comisi6 n variable 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Otras comi siones 

2. Otros 
C) AJUSTES REPERClJTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS 

Y GASTOS RECONOC IDOS 
VIII . Activos financieros disponibles para la venta 
IX. Coberturas de Oujos de efectivo 

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas r econocidos 

TOTAL PAS IVO 

ON2400583 

Miles de euros 

Nata 201 7 201 6 

9 

9 

10 

50.000 

177 

4 
100 

6.397 

267 

56.945 

50.000 

133 

4 
96 

5. 885 

303 

56.422 

La memoria ad junta form a parte integrante de las cuentas anuales de 2017 



CLASE a.a ~ES CENTIMOS 
DE EURO 

IM GEDESCO TRADE FINANCE, 
FONDO DE TJTCLIZACION 

Cuentas de Perdidas y Ganancias 

I . lntereses y rendimientos asimilados 
Activos titulizados 
Otros activos financieros 

2. lntereses y cargas asimilados 
Obligaciones y otros valores emitidos 

3. Resultado de operaciones de cobertura de f1ujos efectivo (neto) 

A) MARGEN DE INTERESES 

4. Resultado de operaciones financieras (neto) 
5. Diferencias de cambio (neto) 
6. Otros ingresos de explotaci6n 
7. Otros gastos de explotaci6n 

Servicios exteriores 
Servicios de profesionales independientes 

Tributos 
Otros gastos de gesti6n corriente 

Comisi6n de sociedad gestora 
Comisi6n administrador 
Comisi6n de! agente financ iero I pagos 
Comisi6n variable 
Otros gastos 

8. Deterioro de activos financieros (neto) 
9. Dotaciones a provisiones (neto) 
I 0 . Ganancias (perdidas) de activos no corrientes en venta 

I I . Repercusi6n de perdidas (ganancias) 

B) RESlJL T ADO ANTES DE IMPUESTOS 

12. lmpuesto sobre beneficios 

C) RESULTADO DEL PERIODO 

La memoria ad junta form a parte integrantc de las cuentas anuales de 201 7. 

ON2400584 

Miles de euros 

1\iota 2017 2016 

6 8. 15 3 8.657 
21 

9 (3432) (3.339) 

4.721 5.339 

10 
( 113) (120) 
(754) (726) 

(2565) (3.833) 
( 1.561) (659) 

10 272 



CLASE a.a 

JM GEDESCO TRADE Fl1\ANCE, 
FONDO DE T!TlJLIZACION 

Estados de Flujos de Efectivo 

A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 

I. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 
Intereses cobrados de los activos titulizados 
lntereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos (-) 
Cobros por operaciones de derivados de cobertura 
Pagos por operaciones de derivados (-) 
Intereses cobrados de otros activos financieros 
Intereses pagados por deudas con entidades de credito 
Otros intereses cobrados/pagados (neto) 

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados (- l 
Comisi6n sociedad gestora (-) 
Comisi6n administrador (-) 
Comisi6n agente financiero /pagos (-) 
Comisi6n variable(-) 
Otras comisiones (-) 

3. Otros flujos de caja provenientes de operac iones del Fondo 
Pagos por garantias financieras (-) 
Cobros por garantias financieras 
Pagos por operaciones de derivados de negociaci6n (-) 
Cobros por operaciones de derivados de negociaci6n 

Otros pa gos de explotaci6n (- ) 

Otros cobros de explotaci6n 

B) FLCJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES / INVERSION 
FINANCIACION 

4 . Flujos de caja netos por emisi6n de valores de titulizaci6n 
5. Flujos de caja por adquisici6n de activos financieros (- ) 
6. Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos 

Cobros por amortizaci6n ordinaria de activos titulizados 
Cobros por amortizaci6n anticipada de activos titulizados 
Cobros por amortizaci6n previamente impagada de activos titulizados 
Cobros por amortizaci6n de activos previamente clasificados como 
fallidos 
Cobros netos procedentes de activos recibidos por ejecuci6n de 
garantias 
Pagos por amortizaci6n de obligaciones y otros valores emitidos (-l 

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo 
Cobros por concesi6n de deudas con entidades de credito 
Pagos por amortizaci6n deudas con entidades de crcdito (- ) 
Pagosa Administraciones publicas (-) 

Otros cobros y pagos 

C) INCREMEl'iTO (+) DISMINUCIO:'\ (-)DE EFECTIVO 0 
EQUIV ALENTES 

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo. 

Efectivo o equivalentes al final de! periodo . 

L.a mc moria adjunta form a pa rte 1111 cgrantc de las cucntas anua les de 20 l 7 

ON2400585 

Miles de euros 

2017 2016 

508 

8.114 
(2 .853) 

( 113) 
(678) 

(1781) 
(1670) 

(511) 

(286) 

(174 .084) 

173.798 

222 

8.420 
8.642 

443 

8.765 
(2.807) 

21 

(120) 
(640) 

(2. 741) 
(901) 

(25.152) 
24.018 

(1.196) 

( 163.664) 

162.468 

(753) 

9.1 73 
8.420 



CLASE 8.3 

IM GEDESCO TRADE FfNANCE, 
FONDO DE TITULIZACION 

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos 

1. Actives financicros disponibles para la venta 
l. l. Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

1.1.1. Importe bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
1.1.2. Efecto fiscal 

1.2. Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
1.3 . Otras reclasificaciones 

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financieros 
disponibles para Ia venta 

2. Cobertura de los flujos de efectivo 
2.1 . Ganancias (perdidas) por valoraci6n 

2.1.1. lmporte bruto de las ganancias (perdidas ) por valorac i6n 
2.1.2. Efecto fisca l 

2.2. lmportes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 
2.3 . Otras reclasificaciones 

2.4. lmportes 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 
3.1. lmporte de otros ingresos/ganancias y gastos/perdidas reconocidos 

directamente en el balance de! periodo 
3.1. 1. lmporte bruto de las ganancias (perdidas) por valoraci6n 
3 .1.2. Efecto fiscal 

3.2. lmportes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias 

3.3 . lmportes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias 

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

La memoria adjunta fo rma pa11c i11tegra11te de las cuemas anuales de 20 17 

ON2400586 

Miles de euros 

2017 2016 



CLASE 8.3 

EUR OS 

TRES CENTIMOS 
DE EURO 

IM GEDESCO TRADE FINANCE, 
FONDO DE TITULIZACJON 

Memoria de las Cuentas Anuales 

3 l de diciem bre de 2018 

( l) Naturaleza y Actividades Principales 

(a) Constituci6n y naturaleza juridica 

ON2400587 

IM Gedesco Trade Finance, Fondo de Titulizaci6n, (en adelante el Fondo) se constituy6 
mediante escritura publica el 4 de febrero de 2015, con caracter de fondo abierto por el 
activo, agrupando Activos Titulizados cedidos por Gedesco Services Spain S.A.U y 
Pagaralia S.L, (en adelante los Cedentes o Gedesco y Pagaralia, respectivamente) por 
importe de 18.832 miles de euros de valor nominal adquiridos por el F ondo a un precio 
de 14. 925 miles de euros (vease no ta 6). 

La Sociedad Gestora, a efectos de la constituci6n de! Fonda, y actuando como 
representante legal en nombre y representaci6n de! mismo, procedi6 a llevar a cabo la 
emisi6n inicial de un Bono cuyo precio de emisi6n ascendi 6 a 48.392 miles de euros. 
El Fondo es igualmente de caracter abierto por su pasi vo y, en consecuencia podra 
emitir sucesivos bonos de titulizaci6n de activos. de conformidad con las disposiciones 
establecidas en la escritura de constituci6n (vease nota 9). 

El Fondo se regula por lo di spuesto en : 

La Escritura de Constituci6n del Fondo. 

Ley 5/2015. de 27 de abril. de fomento de la financiaci6n empresarial que deroga el 
Real Decreto 926/1998 , de 14 de mayo y los articulos de la Ley 1911992. de 7 de 
julio, que hacian referencia a fondos de titulizaci6n hipotecaria .. 

Real Decreto Legislative 4/2015. de 23 de octubre. por el que se aprueba el texto 
refundido de la Ley del Mercado de Valores. 

La Circular 2/2016, de 20 de abril , de la CNMV sabre normas contables. cuentas 
anuales, estados financieros publicos y estados rese rvados de infonnaci6n 
estadistica de los fondos de titulizaci6n. 

Las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que 
resulten de aplicaci6n. 

El Fonda constituye un patrimonio separado. carente de personalidad jurfdica, que esta 
integrado. fundamentalmente. en cuanto a su activo. por los Activos Titulizados 
derivados de Pagares cambiarios a la orden y no a la orden titularidad de los Cedentes 
y descontados por estos en el marco de sus relaciones comerciales con determinados 
clientes y. en cuanto a su pasivo, por los Bonos emitidos en cuantia y condiciones ta! 
que el valor pat rimonial neto de! Fonda sea nulo . 
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El tmico objeto de! Fondo sera la transformaci6n de los activos que agrupara en valores de 
renta fija homogeneos, estandarizados, y, por consiguiente susceptibles de negociaci6n 
en mercados de valores organizados. 

La gesti6n y administraci6n del Fondo esta encomendada a lntermoney Titulizaci6n, 
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., (en adelante la Sociedad Gestora) 
con domicilio en Madrid, Principe de Vergara. 13 I . Asimismo, en calidad de 
representante legal le corresponde la representaci6n legal y defensa de los intereses de 
los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores <lei 
mismo. La Sociedad Gestora figura inscrita en el registro especial de la Comisi6n 
Nacional de! Mercado de Valores con el numero I 0. 

(b) Duraci6n 

La actividad de! Fondo se inici6 el dia 4 de febrero de 2015 y finalizara el 15 de febrero de 
2030 (Fecha Final) salvo que con anterioridad se hubiera procedido a la liquidaci6n 
anticipada del mismo. 

Liquidacion 

El F ondo se liquidara por las causas previstas en el Real Decreto 926/ 1998, y la 
Estipulaci6n 4.1 de la Escritura de Constituci6n: 

(i) Cuando, por raz6n de algun evento o circunstancia de cualquier indole ajena o no al 
desenvolvimiento propio del Fondo, incluidos los supuestos de modificaci6n de 
la normativa fiscal vigente. se produjera una alteraci6n sustancial o se desvi11uase 
de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo. En este caso, la Sociedad 
Gestora, tras informar a la CNMY y a los Titulares de los Bonos. procedera a la 
liquidaci6n ordenada de! Fondo conform e a las reglas establecidas en la escritura 
de const ituci6n del Fondo. 

(ii) Obligatoriamente. en el supuesto de que 1 a Sociedad Gestora fuera declarada en 
concurso y habiendo transcurrido el plazo que reglamentariamente estuviera 
establecido al efecto o, en su defecto 4 meses, sin haber sido designada una nueva 
sociedad gestora. de acuerdo con lo establecido en la Estipulaci6n 12 de la 
Escritura de Constituci6n del Fondo. 

(iii) Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora y tras haber consultado previamente a los 
titulares de los Bonos, se produzca un impago indicativo de un desequilibrio 
grave y permanente en relaci6n con alguno de los Bonos o se prevea que se va a 
producir. 
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(iv) En el supuesto de que la Compailia de Seguros, tal y como este termino se define en 
la Estipulaci6n 7 de la Escritura de Constituci6n, no renueve la P61iza de Seguro, 
y no se encontrase ninguna compaii.ia de seguros dispuesta a asegurar el cobro de 
las cantidades impagadas de !os Activos Titulizados en terminos analogos a los 
de la p6liza de seguro, tal y como este termino se define en la Estipulaci6n 7 de 
la Escritura de Constituci6n; o si el precio de la renovaci6n de la p6liza de Seguro 
o la contrataci6n de una nueva con otra compaftia aseguradora sea tan elevado 
que comprometa la viabilidad financi era de la estructura del Fondo. La 
evaluaci6n de tales circunstancias correspondera a los Titulares de los Bonos. La 
no renovaci6n de la P6liza por parte de la Compaiiia de Seguros sera objeto de 
Notificaci6n a la Agencia de Calificaci6n . 

(v) Cuando el Fondo no tenga Activos Titulizados alguno en su haber. 

(vi) Cuando se hayan amortizado totalmeme los Bonos. 

(vii) En la fecha de vencimiento final. 

(v iii ) En el caso de que no fuera posible la sustituci6n del Adm inistrador en un mes desde 
la notificaci6n de renunci a o sustituci6n, segun el caso. La renuncia de! 
Administrador sera objeto de Notificaci6n a la Agencia de Calificaci6n. 

En caso de que se produzca cualquiera de los supuestos de liquidaci6n de! Fondo conforme 
a lo establecido en la Estipulaci6n 4. 1 de la Escritura de Constituci6n, la Sociedad 
Gestora, que actuara de liquidador, adoptara. por cuenta de! Fondo las medidas de 
liquidaci6n indicadas a continuaci6n: 

(i) lnformara de la extinci6n y liquidaci6n de! Fondo a la CN MV. a los Titulares de los 
Bonos. 

(i i) Adoptara cuantas medidas fueran precisas para asegurar la titularidad y el cobro por 
parte de! Fondo de las cantidades debidas derivadas de los Activos Titulizados. 

(i ii) Procedera con la mayor di ligencia y en el mas breve plazo posible a enajenar los 
bienes y derechos que puedan quedar remanentes en el activo del Fondo en la 
forrn a que considere rnejor para los Titulares de los Bonos; y 

(iv) Procedera con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible a satisfacer las 
deudas pendientes a cargo de! Fondo con los recursos disponibles en la Cuenta 
de Pagos de confonnidad con el Orden de Prelaci6n de Pagos. 
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En todo caso. la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representaci6n de! Fonda, no 
procedera a la extinci6n del Fondo ya la cancelaci6n de su inscripci6n en los registros 
administrativos que corresponda hasta que no haya procedido a la liquidaci6n de los 
activos remanentes de! Fondo y haya aplicado el producto de dicha liquidaci6n 
siguiendo el orden de prelaci6n de pagos. La liquidaci6n del Fondo se realizara en todo 
caso no mas tarde de la Fecha de Vencimiento Final. 

Extincion 

El Fonda se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto 926/ 1998 y la Ley 
19/1992, en cuyo caso, la Sociedad Gestora informara a la CNMV e iniciara los tramites 
pertinentes para la extinci6n del Fondo. La Sociedad Gestora no procedera a la 
extinci6n del Fondo ya la cancelaci6n de su inscripci6n en los registros administrativos 
que corresponda hasta que no haya liquidado los activos remanentes de! Fondo y 
distribuido sus fondos disponibles, siguiendo el Orden de Prelaci6n de Pagos. 

La Sociedad Gestora procedera, dentro del af\o natural en que se proceda a la liquidaci6n 
de los activos remanentes y la distribuci6n de los fondos disponibles, o si la Sociedad 
Gestora lo estima convenientc, dentro de los tres primeros meses de! ejercicio siguiente, 
a otorgar un acta notarial declarando: (i) la extinci6n del Fondo y las causas que la 
motivaron; (ii) el procedimiento de comunicaci6n al Titular, o, en su caso, titulares de 
los Bonos y a la CNMV llevado a cabo: y (i ii) la distribuci6n de los Recursos 
Disponibles siguiendo cl orden de prelaci6n de pagos. 

( c) Recursos disponibles 

En la Fecha de Desembolso. se consideraran Recursos Disponibles los importes 
procedentes del desembolso del Bono inicial. 

En cada Fecha de Pago del Fondo. se determinaran como Recursos Disponibles las 
cantidades liquidas deposi tadas en la cuenta de pagos del Fondo en dicha Fecha de Pago 
en curso, , excluidos aquellos importes retenidos en la Cuenta de Pagos derivados de 
retenciones que hubiese que aplicar de conformidad a la Estipulaci6n 9.1 l de la 
Escritura de Constituci6n. 

(d) Orden de prelaci6n de pagos 

En cada Fecha de Pago los Recursos Disponibles se aplicaran al cumplimiento de las 
obligaciones de pago de acuerdo con el siguiente orden de prelaci6n: 

(i) Al pago de comisiones, costes. gastos, responsabilidades y cualquier otra cantidad 
debida a la Sociedad Gestora conforme a lo dispuesto en la Escritura de 
constituci6n del Fondo. 
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(ii) Al pago de gastos, ordinarios o extraordinarios, incluyendo, con caracter 
enunciativo, la auditoria de! Fondo y al pago de la prima de la p61iza de seguro 
cuando proceda, pago a la Compaiiia de Seguros un importe igual a la suma de 
los lmportes Reclamados Recuperados (si los hubiese) recibidos por el Fonda 
durante el Periodo de Cobro anterior, e impuestos que deba satisfacer el Fondo, 
siempre que dicho pago junto con el pago especificado en el orden (i) anterior no 
haga que la suma de los pagos efectuados a la Sociedad Gestora, el Auditor, a la 
Compafiia de Seguros (excluidos los lmportes Reclamados Recuperados) y 
cualquier otro pago realizado en esta Fecha de Pago inmediatas anteriores a la 
corriente en los 6rdenes de prelaci6n (i) y (ii) por la prestaci6n de servicios al 
Fondo no exceda al resultado de multiplicar el 3.5% por el Saldo Nominal 
Pendiente de los Bonos (el "Limite de Gastos Anuales'') . A efectos aclaratorios, 
los Importes Reclamados Recuperados no seran incluidos en el calculo de dicho 
Limite de Gastos anuales. 

(iii) A partir de la ocurrencia de cualquiera de los eventos descritos en la Estipulaci6n 
4.1 (Supuestos de liquidaci6n). a depositar en la Cuenta de Tesoreria como 
Rcserva para Gastos un importe igual a la suma de los gastos e impuestos 
re lacionados con la Liquidaci6n del Fondo pagaderos despues de dicha Fecha de 
Pago de acuerdo al Orden de prelaci6n de Pagos. 

(iv) Pago. en su caso, de la cantidad que proceda de aplicar a la amortizaci6n de los 
Bonos conforme a la estipulaci6n 9.8 de la escritura de constituci6n del Fondo. 

(v) Al pago de los interescs ordinarios de los Banos. 

(vi) Al pago de los intereses extraordinarios de los Bonos. 

(vii) Depositar en la Cuenta de Tesoreria el importe necesario para que el lmporte 
Retenido alcance su nivel minimo. 

(viii) Al pago de la suma de todos los gastos devengados y no pagados en los 6rdenes (i) 
y (ii) anteriores por la aplicaci6n de! limite de gastos anuales. Dicho pago se 
reali zara a prorrata en funci 6n de los importes debidos; y 

(ix) A la distribuci6n de la Comisi6n Variable de! Fondo con el limite de los Recursos 
Disponibles de acuerdo a este Orden de Prelaci6n de Pagos y segun lo establecido 
a continuaci6n: 

a) En el caso de que se trate de una Fecha de Pago correspondiente a los meses de 
febrero o agosto y siempre que el Porcentaje de Activos sea mayor o igual 
a l 105%, al pago de la Comisi6n Variable del Fondo. 
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b) En la Fecha de Pago en que se produzca Liquidaci6n del Fondo al pago de la 
Cornisi6n Variable de! Fondo; o 

c) En cualquier otro supuesto, al dep6sito de la Cornisi6n Variable en la Cuenta 
de Tesoreria de! Fondo corno reserva para Excedente. 

Otras reg/as 

En el supuesto de que las cantidades depositadas en la cuenta de tesoreria no fueran 
suficientes para abonar alguno de los irnportes rnencionados en los apartados anteriores. 
de acuerdo con la prelaci6n de pagos establecida. se aplicaran las siguientes reglas: 

(i) El Fondo hara frente a sus obligaciones, segun el orden de prelaci6n establecido y. 
en el supuesto de que existan distintos acreedores de! rnismo rango. a prorrata de! 
importe debido a cada uno. 

(ii) Los irnportes que queden impagados. se situaran, en la siguiente Fecha de Pago. en 
un orden de prelaci6n inrnediatamente anterior al de! propio concepto de! que se 
trate. antes de las cantidades de la misma naturaleza que de acuerdo con las 
disposiciones de la escritura de constituci6n del Fondo, deban ser pagadas en ta! 
Fecha de Pago. pero por detras de! que le preceda segun la prelaci6n de pagos 
correspondiente. 

(e) Administraci6n de! fondo 

De acuerdo con la normativa legal aplicable los fondos de titulizaci6n de activos y las 
sociedades gestoras de los fondos de titulizaci6n, la gesti6n de! Fondo esta 
encornendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n. 
quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo 

lntermoney Titulizaci6n. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n. S.A. es la gestora 
de! Fondo. actividad por la que recibe en cada Fecha de Pago, una comisi6n peri6dica 
que se devengara diariamente desde la constituci6n de! Fondo hasta su extinci6n y quc 
se liquidara y pagara por periodos vencidos en cada Fecha de Pago. 

(f) Administrador de los Activos Titulizados 

Gedesco Service Spain, S.A.U. , como administrador de los Pagan~s de Jos que se derivan 
los Activos Titulizados cedidos al Fondo. percibe por periodos vencidos en cada una de 
las fechas de pago y durante el periodo de vigencia del contrato de Administraci6n, una 
comisi6n anual liquidable mensualmente igual al 1,5% de! saldo nominal de los Activos 
Titulizados determinado el ultimo dia de! periodo de cobro correspondiente a la fecha 
de pago de! mes anterior. 
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Los Cedentes tendran derecho a la com1s10n variable. Dicha comisi6n variable se 
devengara diariamente. Se define la Comisi6n Variable como la diferencia entre (i) 
todos los ingresos que puedan derivarse de los Activos Titulizados y cualquier otro que 
pudiera corresponderle al Fondo: menos (ii) todos los gastos de! Fondo. incluidos los 
intereses de su financiaci6n. los necesarios para su constituci6n y su funcionamiento. y 
la cobertura de cuantos impagos se produzcan en los Activos Titulizados que integran 
su activo (incluidos, sin contar de manera duplicada, los Activos Titulizados 
Impagados, los Siniestros, y los Activos Titulizados Sustituidos). En la Fecha de 
Liquidaci6n Anticipada, o, en su caso, en la Fecha Final, se sumara, adicionalmente, el 
importe remanente tras la liquidaci6n de todas las obligaciones de pago del Fondo. 

En su caso. todos los tributos relativos a los pagos realizados en este concepto serim a cargo 
de los cedentes como perceptores de la comisi6n variable. En el caso de que los pagos 
en cuesti6n den lugar a la repercusi6n obligatoria de cualquier tributo. el importe a 
satisfacer se reducira en la medida necesaria para que, incrementado en el tributo a 
repercutir. se mantenga la contraprestaci6n pactada. que se habra de considerar a estos 
efectos como importe total incluidos cualesquiera tributos que pudieran ser repercutidos 
al Fondo. 

Cada Cedente, en cuanto titulares de dicha comisi6n variable, consienten expresamente 
que la misma sea pagada por el Fondo de manera conjunta a ambos a traves de! Agente 
de Cobros, quien distribuira el pago en concepto de comisi6n variable a cada Cedente 
en funci6n de! porcentaje de Activos Titulizados que pertenece a cada uno de los 
Cedentes de los que se derivan los ingresos. 

(h) Nonnativa Legal 

La constituci6n de! Fondo y la emisi6n de los Bonos con cargo al mismo se lleva a cabo al 
amparo de lo previsto en la Escritura de Constituci6n de! Fondo asi como en la 
legislaci6n espafiola, y en concreto de acuerdo con el regimen legal previsto en, (i) la 
Ley 5/20 I 5, de 27 de abril , de fomento de la financiaci6n empresarial que deroga el 
Real Decreto 926/ J 998, de I 4 de mayo y los articulos de la Ley 19/ 1992. de 7 de julio, 
que hacian referencia a fondos de titulizaci6n hipotecaria, (ii) Real Decreto Legi slativo 
4120 I 5, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado 
de Valores. (iii) La Circular 2/2016, de 20 de abril. de la CNMV sobre nonnas 
contables, cuentas anuales, estados financieros pt1blicos y estados reservados de 
informaci6n estadistica de los fondos de titulizaci6n, (iv) Demas disposiciones legales 
y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicaci6n. 
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 1.2 del Real Decreta 92611998; el articulo 5.10 
de la Ley 19/1992; el articulo 7.1.i) de la Ley27/2014, de 27 de noviembre,) del 
lmpuesto sobre Sociedades; el articulo 20.Uno.18 de la Ley 37/ 1992, de 28 de 
diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido. modificada por la Ley 28/2014. de 27 
de noviembre ; el articulo 59.k de! Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que 
se aprueba el Reglamento del lmpuesto sobre Sociedades, las caracteristicas propias del 
regimen fiscal vigente de! Fondo son las siguientes: 

(i) La constituci6n del Fondo esta exenta del concepto de "Operaciones Societarias", 
del lmpuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos 
Documentados. 

(ii) La emisi6n de Bonos esta exenta del lmpuesto sobre el Valor Afiadido y del 
lmpuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. 

(iii) El Fondo esta sujeto al lmpuesto sobre Sociedades, determinando su base imponible 
conforme a lo dispuesto en el Titulo IV de la Ley del lmpuesto sobre Sociedades, 
y siendo de aplicaci6n el tipo general vigente en cada momento, que se encuentra 
fijado para los periodos impositivos que se inicien durance el afio 2016 en el 25% 
y para los periodos impositivos que se inicien a partir del afio 2017 y siguientes. 
en el 25%. Los servicios de gesti6n y dep6sito del Fondo por la Sociedad Gestora 
estan exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido. 

(iv) Los servicios de gesti6n y dep6sito de! Fondo prestados por la Sociedad Gestora al 
Fondo estan exentos del lmpuesto sobre el Valor Afiadido. 

(2) Bases de Presentaci6n 

(a) Imagen Fie! 

En cumplimiento de la legislaci6n vigente. los Administradores de lntermoney 
Titulizaci6n. S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n han formulado estas 
Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 20 17 con el objeto de mostrar la irnagen 
fie! del patrimonio y, de la situaci6n financiera a 31 de diciernbre de 20 17 y de los 
resultados de sus operaciones y de los cambios en la situaci6n financiera 
correspondientes al periodo anual terminado el 31 de diciernbre de 2017. 

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables de! Fondo y han sido 
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoraci6n contenidos 
en la Circular 2/2016. de 20 de abril. de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores. 
Por esta raz6n y de acuerdo con lo contenido en el articulo 16 del C6digo de Comercio 
que autoriza la modificaci6n de las estructuras del balance o la cuenta de perdidas y 
ganancias, se modifica la correspondiente a la cuenta de perdidas y ganancias y la 
definici6n de las cuentas contables y el modelo del estado de origen y aplicaci6n de 
fondos al objeto de mostrar la imagen fie] de l Fondo en base a su operati va. 
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Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de perdidas y ganancias. el estado 
de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria, de la que 
forman parte los estados financieros publicos S.05.01, S.05.02, S.05.03, S.05 .05 y el 
apartado correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en el Anexo 
l. 

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2017, han sido formuladas al objeto de 
cumplir con las obligaciones de verificaci6n y publicidad de la informaci6n contable 
contenida en la escritura de constituci6n del Fonda. 

Con fee ha 14 de febrero] de 2018, las Cuentas Anuales de! ejercicio han sido formuladas 
por el Consejo de Administraci6n de la Sociedad Gestora y se someteran a la aprobaci6n 
del mismo, estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos. 

Los registros contables del Fonda se expresan en euros, si bien las presentes Cuentas 
Anuales han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario. 

(b) Comparaci6n de la informaci6n 

Los Administradores de la Sociedad Gcstora presentan a efectos comparativos, con cada 
una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales. ademas de las cifras 
del periodo anual terminado el 31 de diciembre de 2017. las correspondientes al 
ejercicio anterior. La informaci6n contenida en esta memoria referida al ejercicio 2016 
se presenta exclusivamente, a efectos comparativos y por consiguiente, no constituye 
las cuentas anuales de! Fonda de! ejercicio 2016. 

(c) Utilizaci6n de juicios y estimaciones en la elaboraci6n de los estados financieros 

En la preparaci6n de las Cuentas Anuales del Fondo. los Administradores de la Sociedad 
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la 
aplicaci6n de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos. 
gastos y compromisos existentes en la fecha de emisi6n de las presentes Cuentas 
Anuales. 

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia hist6rica 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 sabre 
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 podrfa conducir a 
resultados que podrfan 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 regi strarfa en la cuenta de perdidas y ganancias de ese 
perfodo y de periodos sucesivos. 
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Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparaci6n de estas Cuentas Anuales 
se refieren a: 

• Las perdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.m). 

• Cancelaci6n anticipada (Nota I .b). 

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido por la Circular 2/2016. de 20 de 
abril y, en su caso, en la escritura de constituci6n del Fonda. 

(d) Agrupaci6n de partidas 

En la confecci6n de estas Cuentas Anuales no se ha procedido a la agrupaci6n de partidas 
relativas al Balance. Cuenta de Perdidas y Ganancias. Estado de Flujos de Efectivo y 
Estados de lngresos y Gastos. 

(e) Elementos recogidos en varias partidas 

En la confecci6n de estas Cuentas Anuales no se han registrado clementos patrimoniales 
en dos o mas partidas de! Balance. 

(3) Principios Contables y Normas de Valoraci6n 

Las Cuentas Anuales han sido formuladas siguiendo los principios y nonnas de valoraci6n 
contenidas en la Circular 2/2016. de 20 de abril. 

Los principales criterios de valoraci6n seguidos en la elaboraci6n de las Cuentas Anuales 
adj untas han sido los siguientes: 

(a) Empresa en funcionamiento 

El Consejo de Administraci6n de lntermoney Titulizaci6n, S.G.F.T. ha considerado que la 
gesti6n del Fondo continuara en un futuro previsible. por lo que la aplicaci6n de los 
principios y criterios contables no tiene el prop6sito de determinar cl valor del 
patrimonio neto a efectos de su transmisi6n global o parcial , ni el importe resultante en 
caso de su liquidaci6n total. 

(b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criteria del devengo, es deci r 
en funci6n de la corriente real que los mismos representan, con independencia de! 
momento en el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia 
pueda determinarse con fiabilidad. 
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Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento 
total o parcial, enajenaci6n o realizaci6n, se espera que se produzca en un plazo maxi mo 
de un afio a partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes. 

(d) Activos dudosos 

El valor en libros de los epigrafes de "Activos dudosos" recogera el importe total de los 
instrumentos de deuda y Activos Titulizados que cuenten con algun importe vencido 
por principal , intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de 
antigiledad, asi como aquellos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total 
(principal e intereses) en los terminos pactados contractualmente. 

(e) Gastos de constitucion y de emisi6n de Banos 

Se corresponden con los gastos incurridos en la constituci6n de! Fondo. registrandose por 
el importe real incurrido. 

(f) Activos financieros 

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fondo se convierte en una 
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposicioncs del mismo. 

(g) Prestamos v partidas a cobrar 

En esta categoria se clasificaran aquellos activos financieros que. no siendo instrumentos 
de patrimonio ni derivados, sus co bros son de cuantia determinada o determinable y no 
se negocian en un mercado activo. 

En esta categoria se incluyen los Activos Titulizados que dispone el Fondo en cada 
momenta. 

Valoraci6n inicia/ 

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor 
razonable. Este valor razonable es el prccio de la transacci6n , que equivaldra al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuiblcs. 

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera 
rec ibir en el corto plazo, se podran valorar por su valor nominal cuando el efecto de no 
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo. 
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Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, 
aplicando el metodo del tipo de interes efectivo. 

No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a un afto que. 
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor 
nominal, continuaran valorandose por dicho importe. 

(h) Pasivos financieros 

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasificaran 
como pasivos financicros siempre que de acuerdo con su realidad econ6mica supongan 
para este una obligaci6n contractual. directa o indirecta, de entregar efectivo u otro 
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con tcrceros en 
condiciones potencialmente desfavorables. 

(i) Debitos y oartidas a pagar 

En esta categoria se clasificaran, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por 
el Fondo, con el fin de financiar la adqui sici6n de activos financieros. es decir, las 
obligaciones y Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo. 

Adicionalmente, se registraran en esta categorfa las deudas con entidades de credito que 
hubieren sido contraidas con el fin de financiar la actividad de! Fondo. asi como 
cualquier disposici6n realizada de lineas de credito concedidas al Fondo. 

Va!oracir>n inicial 

Los pasivos financieros incluidos en csta categoria se valoraran inicialmente por su valor 
razonable, que. salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transacci6n, que 
equivaldra al valor razonable de la contraprestaci6n recibida aj ustado por los costes de 
transacci6n que les sean directamente atribuibles. 

Se consideraran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direcci6n y 
aseguramiento de la emisi6n, la comisi6n inicial de la Sociedad Gestora si hubi ere, las 
tasas de! organismo regulador. los costes de registro de los folletos de emisi6n y los 
costes derivados de la admisi6n a negociaci 6n de los valores emitidos, entre otros. 

No obstante, lo seftalado en el parrafo anterior , los debitos con vencimiento no superior a 
un afto y que no tengan un tipo de interes contractual, cuyo importe se espera pagar en 
corto plazo. se podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar 
los flujos de efectivo no sea significativo. 
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Los pasivos financieros inciuidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. 
Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de perdidas y ganancias, 
aplicando el metodo del ti po de interes efectivo. 

Repercusi6n de perdidas a las pasivos.financieros 

Las perdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo, 
comenzando por la cuenta de periodificacion de la comision variable, devengada y no 
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, 
teniendo en cuenta el ordcn inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente 
para cada Fecha de Pago. 

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida ·'Repercusion de perdidas 
(ganancias)" en la cuenta de perdidas y ganancias. 

El importe correspondiente a las perdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia 
entre su valor en libros y el va lor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se 
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especfficas 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 de! instrumento, si su tipo 
contractual es fijo. o el tipo de interes efectivo a la fecha a que se refieran los estados 
financieros. determinado de acuerdo con las condiciones del contrato. cuando sea 
variable. 

La reversion de las pcrdidas repercutidas a los pasivos financi eros. que se produzca cuando 
el Fondo obtenga bcneficios en cl periodo se realiza en el orden invcrso al establecido 
anteriormente para la repercusion de perdidas, terminando por la com ision variable 
periodificada. 

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida "Rcpercusion 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 fech a de reversion si no se 
hubiese realizado la repercusion de perdidas. 

Cancelaci6n 

La cancelacion o baja de! pasivo se podra realizar. una vez dado de baja el activo afectado. 
por el importe correspondiente a los ingresos en el acumulados. 
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En este epigrafe de! activo se incluye la periodificaci6n de los ingresos financieros 
derivados de los Activos Titulizados, determinados de acuerdo con el tipo de interes 
efectivo, que aun no han sido cobrados. 

Asi mismo en el epigrafe <lei pasivo se incluye la periodificaci6n de los costes financieros 
derivados de los Bonos de Titulizaci6n emitidos y de los prestamos mantenidos con 
entidades de credito, que aun no han sido pagados, calculados de acuerdo con el tipo de 
interes efectivo. 

(k) Ajustes por periodificaci6n 

Corresponden, principalmente. a la periodificaci6n realizada de las comisiones devengadas 
por terceros, registrandose por su valor real en funci6n de cada uno de los contratos 
suscritos, todos ellos en relaci6n con la administraci6n financiera y operativa del Fondo. 

(I) lmpuesto sobre Sociedades 

El gasto. en su caso. por el lmpuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre 
el resultado econ6mico, con·egido por las diferencias permanentes de acuerdo con los 
criterios fiscales. y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia. 

(m) Deterioro del valor de los activos financieros 

El valor en Ii bros 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 reconocera en los 
pasivos financieros. y atendiendo al clausulado del contrato de constituci6n de! Fondo, 
una reversion en el valor de los mismos con abono en la cuenta de perdidas y ganancias. 

(n) Activos Titulizados 

Los tlujos de efectivo futuros estimados del instrumento de deuda corresponden al cobro 
del saldo nominal al vencimiento de los derechos de cobro cedidos que la Sociedad 
Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida del instrumento. Dicho saldo 
nominal esta compuesto por el precio de cesi6n al fondo y por el descuento aplicado 
sobre el nominal. En su estimaci6n se considerara toda la informaci6n relevante que 
este disponible en la fecha de formulaci6n de los estados financieros y que proporcione 
datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los tlujos de efectivo contractuales. 
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El Fondo cuenta con un seguro de credito con el objetivo de cubrir el riesgo de impago de! 
principal adeudado por parte de los Deudores de los Pagares de los que se derivan los 
Activos Titulizados adquiridos por el Fondo en los terminos previstos en la p6liza de 
seguros. La compafifa de seguros es AIG EUROPE LIMITED .. En todo caso, se 
reconocera deterioro en caso de impago, por el importe de descuento aplicado sobre los 
Activos Titulizados. Aquellos intereses que presenten impagos superiores a 90 dias se 
deterioraran al I 00%. 

En la contabilidad de! Fondo nose ha dado de baja del activo ningun Activos Titulizados 
por fallido sin perjuicio de la correspondiente correcci6n de su valor por deterioro segun 
la Norma 13' de la Circular 2/2016. 

(o) Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional del Fondo es el Euro. A 31 de diciembre de 201 7 ya 31 de diciembre 
de 2016. el Fondo no tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda 
extranjera. 

(p) Compensaci6n de saldos 

Se compensan entre sf -y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe 
neto- los saldos deudores y acreedores con origen en transacc iones que, 
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de 
compensaci6n; teniendo la intenci6n de liquidarlos por su importe neto ode realizar el 
activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea yen los que una de las partes 
contratantes sea una entidad financiera . 

(q) Estado de Flujos de Efectivo 

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las s iguientcs expresiones: 

• F/ujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes: 
entendiendo por estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de 
alteraciones en su valor. 

• Actividades de explotacic5n: son aquellas que constituyen la principal fuente de los 
ingresos ordinarios del Fondo, as f como otras actividades que no pueden ser 
calificadas como de inversion o de financiaci6n. 

• Actividades de inversion v financiacion: las de adquisici6n, enajenaci6n o disposici6n 
por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el 
efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios en 
el tamafio y composici6n de los activos y pasivos que no forman parte de las 
actividades de explotaci6n. 
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A efectos de la elaboraci6n de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como 
''efectivo o equivalentes de efectivo" aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez 
y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o 
equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas corrientes y, en su caso. en 
adquisiciones temporal es de acti vos, que se encuentra registrado en el epfgrafe 
·'Efectivo y otros actives liquidos equivalentes'' del activo del balance. 

(r) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 

Este estado recoge los ingresos y gastos generados por el Fondo que. de acuerdo con lo 
dispuesto en la normativa vigente, han sido registrados directarnente en el capitulo 
"Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos" del pasivo del 
balance. 

Por tan to. en este estado se presentan, en su caso: 

a) Los ingresos y gastos que. segun lo requerido por las normas de valoraci6n. deban 
imputarse directamente al pas ivo de! balance. 

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de perdidas y ganancias. segun 
lo dispuesto en las normas de valoraci6n adoptadas. 

c) El efecto impositivo correspondiente, en su caso. a los apartados b) y c) anteriores. 

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de 
forma que el total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo. 

(s) Corni si6n variable 

En caso de existir comisiones u otro tipo de retribuci6n variable, como consecuencia de la 
intermediaci6n financiera, que se determine por la diferencia positiva entre los ingresos 
y los gastos devengados por el Fondo en el periodo, el importe de la misma se utilizara 
en primer lugar. para detraer las perdidas de periodos anteriores que hubieran sido 
repercutidas a los pasivos del Fondo. Si, tras la detracci6n, continuan existiendo pasivos 
corregidos por imputaci6n de perdidas, no se procedera a registrar comisi6n variable 
alguna. En consecuencia, solo se producira el devengo y registro de la comisi6n variable 
cuando no existan pasivos corregidos por imputaci6n de perdidas. 
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El importe positivo que resulte una vez realizada la detraccion, se registrara coma un gasto 
en la cuenta de perdidas y ganancias de! Fondo en concepto de comision variable y 
unicamente sera objeto de liquidacion en la parte que no corresponda a las plusvalfas 
de la cartera de negociacion ode derivados de cobertura, ni de beneficios de conversion 
de las partidas monetarias en moneda extranjera a la moneda funcional , ni aquellos 
provenientes de la adjudicacion, dacion o adquisicion de bienes. El importe 
correspondiente a los beneficios reconocidos por los conceptos indicados se diferira. en 
la partida de periodificaciones de! pasivo de! balance "Comision variable", hasta la baja 
efectiva, por liquidacion o venta, de los activos o pasivos que las han ocasionado y 
siempre que existan fondos previstos suficientes para abonar los compromisos 
contractualmente fijados con los titu!ares de las emisiones de! Fonda. 

Cuando la diferencia obtenida conforme al apartado anterior sea negativa se repercutira a 
los pasivos de! Fonda conforme a lo previsto en el apartado anterior. 

La diferencia entre los ingresos y las gastos devengados incluira, entre otros, las perdidas 
por deterioro y sus reversiones, las perdidas o ganancias de la cartera de negociacion y 
las diferencias que se originen en el proceso de conversion de las partidas monetarias 
en moneda extranjera a la moneda funcional y cualquier otro rendimiento o retribucion 
devengado en el periodo, distinto de esta comision variable, a percibir por el cedente, u 
otro beneficiario. de acuerdo con la documentacion constitutiva de! Fonda. Se 
exceptuan de dicha diferencia la propia comision variable y el gasto por impuesto sabre 
beneficios. 

Cuando, de acuerdo con el folle to o la escritura de constitucion. el calculo de la retribuc ion 
variable nose determine coma la diferencia entre los ingresos y gastos devengados por 
e l Fonda en el periodo, la retribucion variable devengada de acuerdo con las 
condiciones contractuales se registrara coma gasto en la cuenta de perdidas y ganancias 
de! Fonda. La diferencia entre la totalidad de ingresos y gastos de! periodo, incluyendo 
la propia comision variable: 

• Cuando sea posi tiva se utilizara en primer lugar para detraer las perdidas de periodos 
anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos de! Fonda. El importe 
positivo que resulte tras dicha detraccion se registrara coma un gasto en la cuenta de 
perdidas y ganancias de! Fonda en la partida de " Dotacion provision por margen de 
intermediacion·· con cargo a la partida de "Provision por margen de intermediacion··. 

• Cuando resulte negativa se repercutira, en primer lugar, contra la .. Provision por margen 
de intermediacion" dotada en periodos anteriores, y el impo11e restante sera 
repercutido a los pasivos emitidos por el Fonda. comenzando por la cuenta de 
periodificacion de la comision variable. y continuando por el pasivo mas 
subordinado. 
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Durante el ejercicio 2017 y hasta la fecha de formulaci6n de las Cuentas Anuales no se ha 
producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa 
fuera necesario incluir en las Cuentas Anuales del Fondo formuladas por el Consejo de 
Administraci6n de la Sociedad Gestora. 

(5) Riesgos Asociados a lnstrumentos Financieros 

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de credito, 
riesgo de concentraci6n, riesgo de diluci6n y riesgo de reinversi6n. Estos riesgos son 
gestionados por la Sociedad Gestora a traves de un proceso de identificaci6n, medici6n y 
seguimiento continuo. 

Riesgo de concentraci6n 

La exposici6n al riesgo surge por la concentraci6n geografica respecto de los deudores de los 
activos titulizados cedidos al Fondo. a cuyo nivel de concentraci6n, una situaci6n de 
cualquier indole que tcnga un efecto negativo sobre las diferentes areas geograficas. pudiera 
afectar a los pagos de los activos titulizados que respaldan la emisi6n de los Bonos de 
Titulizaci6n del Fondo. 

La distribuci6n geografica segun la region o comunidad donde radican los activos titulizados a 
3 I de diciembre de 2017 y 2016 se presenta en el Estado S.05 . l (Cuadro F) de! Anexo de la 
rnernoria. 

Riesgo de credito 

El riesgo de credito nace de la posible perdida causada el impago de! conjunto de Activos 
Titulizados de la ca11era titulizada del Fondo asi como por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapanes del Fondo, incluida la Compafiia de Seguros. 

Dada la estructura dcl Fondo, las perdidas ocasionadas por este riesgo seran repercutidas de 
acuerdo al orden de prelaci6n de pago a los acreedores de! Fondo . 

El siguiente cuadro muestra la exposici6n total al riesgo de credito al cierre de los ejercicios 
2017 y 2016: 

Activos Titulizados 
Deudores y otras cuentas a cobrar 

Efectivo y otros activos liquidos equival entes 

Total Riesgo 

Miles de euros 

31.12.2017 31.12.2016 

46099 
2.159 
8.642 

56.900 

45.774 
1.648 
8.420 

55.842 
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Este epigrafe recoge principalmente los Activos Titulizados que Gedesco Services Spain, 
S.A.U. y Pagaralia S.L han cedido al Fondo. La actividad de los Cedentes es el descuento 
de pagan~s que ciertos proveedores (los clientes) mantienen frente a determinados deudores . 
Los Pagares de los que se derivan los Activos Titu lizados cedidos al Fondo se tratan de 
derechos cambiarios a la orden y no a la orden. 

Con fech a 4 de febrero de 2015. se produjo la primera cesi6n efectiva de los Activos Titulizados, 
por importe de 18 .832 miles de euros . 

El detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2017y2016 es el siguiente: 

Miles de euros 
20 17 20 16 

Corriente No corriente Total Corriente 1'\o corriente Total 
Activos Titulizados 46.099 46.099 45 .774 45.774 

Prestamos consumo 
Otros 38.424 38.424 4 1.843 4 1.843 
Activos Dudosos 6665 6.665 2.960 2.960 
Corrcccioncs de valor por deterioro de activos 
Intcreses y gastos devengados no vencidos 918 918 879 879 
Intcreses vcncidos e impagados 92 92 92 92 

Otros Activos Financicros 2. 159 2.159 1.648 1.648 
Deudas y otras cuentas a cobrar 2.159 2.159 1.648 1. 648 

48 258 48 .258 47422 47422 

"Otros" recoge el importe por principal vencido de los Activos Ti tulizados con anti gi.iedad 
inferi or a Ires meses. Los Activos Titulizados ced idos al Fondo derivan de Pagares 
cambiarios a la orden y no a la orden. 

' 'Activos dudosos" recoge el importe principal vencido de los Activos Titulizados con 
antigi.iedad superior a tres meses. 
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El detalle y movimiento de los Activas Titulizadas para las ejercicias 2017 y 2016 es el 
siguiente: 

Saldo inicial del ejercicio 

Adquisici6n de Activos Titulizados 
Amortizaci6n ordinaria 
Amortizaci6n anticipada 
Amortizaciones previamente impagadas 
Activos Titulizados dados de baja por adjudicaci6n/daci6n 

de bienes 
Importe de Principal Fallido desde el cierre anual anterior 
Recompra 

Saldo final cierrc dcl ejercicio 

Miles de euros 

31. 12.201 7 31.12.2016 

44.803 

I 74.084 
(173.798) 

45.089 

43.607 

163.664 
(162.468 ) 

44 .803 

El movimienta de las activos dudasos durante las ejercicios 2017y2016 es el siguiente: 

Salda inicial del ejercicia 
Altas 
Baj as 

Otros 

Saldo final cierre del ejercicia 

Miles de euros 
3l.12.2017 3 l.12 2016 

2.960 l.602 
3.705 1.358 

6.655 2.960 

Durante el ejercicia 2017 se han devengado intereses implicitas por los Activas Titulizados, 
tanto de activas dudosos camo no dudosas, par importe de 8.153 miles de euros (8.657 miles 
de euros durante el ejercicio 2016), de las cuales 918 miles de euros se encuentran 
devengados pendientes de vencimiento (879 miles de euros en 2016), estanda registrados 
en el cpigrafe " Activas Titulizados" del activo del balance . 

A 31 de diciembre de 2017, el importe de las intereses implicitos vencidos e impagados es de 
92 miles de euros (92 miles de euros a 31 de diciernbre de 2016), estando registradas en el 
epigrafe "Activos Titulizados" de! activo del balance. 
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Las caracteristicas principales de la cart era a cierre de los ejercicios 2017 y 2016 son las 
siguientes: 

Tasa de amortizaci6n anticipada 

Tipo de descuento media de la cartera 
Tipo descuento maxima de la cartera 
Tipo de descuento minima de la cartera 

31.12.2017 31.12.2016 

0% 

6.23% 
32% 
0% 

0% 

6,71% 
53.55 
0% 

Los vencimientos estimados de los Activos Titulizados a cierre de 2017 es el siguiente: 

Por principal 

Por intereses implicitos 

Total 

2018 

45 .089 
3.066 

48155 

Miles de euros 

2019 2020 2021 2022 2023-2024 

Los vencimicntos estimados de los Activos Titulizados a cierre de 2016 es el siguiente: 

Por principal 

Por intereses implicitos 

Total 

2017 

44.803 
2.915 

47.718 

2018 

(7) Deudores y Otras Cuentas a Cabrar 

Miles de euros 

2019 2020 2021 2022-2023 

Resto 

Resto 

A continuaci6n se muestra el detalle de este epigrafe a cierre de los ejercicios 2017 y 2016: 

Deudores y otras cuentas a cobrar: 
Principal e intereses pendientes de cobro de los Activos Titulizados 

cobrados durante el mes de enero del ejercicio siguiente: 

\1iles de euros 

31.1 2.2017 31. 12.2016 

2.159 1.648 
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(8) Efectivo y Otros Activos Liguidos Eguivalentes 

Tesoreria 
Otros ac tivos liquidos equivalentes 

ON2400608 

Miles de euros 

31.1 2.2017 31.12.2016 

8.642 8.420 

8.642 8.420 

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 este epfgrafe se compone del saldo depositado en cuatro 
cuentas abiertas en Caixabank, S.A (Cuenta de Tesorerfa, Cuenta de Cobros, Cuenta de 
Compras y Cuenta de Pagos Fondo). 

Las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesorerfa, la Cuenta de Cobras y la Cuenta de 
Compras han devengado un interes igual al 0% nominal anual durante el afio 2017. No 
obstante, e l tipo de interes no puede ser inferior al 0% ni el saldo de las mismas puede ser 
negativo. 

Durante e l ejercicio 2016 Las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesorerfa, la Cuenta de 
Cobras y la Cuenta de Compras devengaban un interes igual al 0, I% o al 0.25% nominal 
anual en funci6n del saldo de la cuenta y liquidable trimestralmente . No obstante, el tipo de 
interes no podia ser inferior al 0% ni el saldo de las rnismas podia ser negativo. 

(9) Pasivos Fi nanc ieros 

Los pasivos financieros a 31 de dic iembre de 2017 y a 3 I de diciembre de 2016 son los 
siguientes: 

Miles de curos 
31. 12.2017 31. 12.20 16 

Corriente 1\Jo Corriente Total Corrientc No corricnte Total 

Obligaciones ! otros va lores emitidos 
Series no subordinadas 50 .000 50 000 50.000 50.000 
Series subordinadas 
Intercses y gastos de' engados no 
vcncidos 177 177 133 133 

177 50.000 50. 177 133 50.000 50.133 
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(a) Obligaciones y otros valores emitidos 

La Sociedad Gestora, en nombre y representaci6n de! Fondo y con cargo al mismo, 
procedi6 en la Fecha de Constituci6n de! Fondo, a la emisi6n inicial de un Bono ( 48.392 
miles de euros de precio de emisi6n). cuyas caracteristicas se muestran a continuaci6n: 

Bonos 

Bono !nicial 

Valor 
nominal 
en euros 

50.000.000,00 

N° de 
bonos % 

96,785% 

Importe 
nominal 
en euros 

50.000.000,00 

El tipo de interes variable nominal aplicable a cada serie, segun el establecido en la 
escritura de constituci6n, corresponde a: 

Remuneraci6n: 

Fecha de desembolso: 

Fecha de vencimiento: 

Fonna de pago: 

Fechas de pago de intereses: 

Emisi6n al descuento (96.785%) 

10 de febrero de 2015 

Fecha en la que esten totalmente amortizados o 
en la fecha de vencimiento final de! Fondo 

En cada fecha de pago 

Los dias 15 de cada mes 

La Sociedad Gestora. en el caso de que asi le instruyan todos los Titulares de Bonos en cada 
momento, emitira nuevos Bonos (los "Bonos Adicionales") hasta siempre y cuando el saldo 
nominal pendiente de los Bonos en el rnomento de la emisi6n sea inferior o igual a 500.000 
miles de euros. Los Bonos Adic ionales se destinaran a financiar la adquisici6n de Activos 
Titulizados Adicionales, su valor nominal unitario no podra ser inferior a 200 miles de euros 
y el precio de suscripci6n sera el acordado por los Cedentes y el Suscriptor y comunicado a 
la Sociedad Gestora. Los Bonos Adicionales seran suscritos por Gedesco Funding No. I S.A. 
en su capacidad de suscriptor. 

Todos los Bonos. tanto Iniciales como Adicionales tendran los mismos derechos y en iguales 
condiciones desde su respectiva fec ha de suscripci6n, en proporci6n al importe nominal de 
cada uno, sin perjuicio de que se hayan emitido en fechas di stintas. 

El movimiento de los bonos durantc los ej ercicios 2017 y 2016 ha sido el siguiente: 

Ejercicio 20 17 
Saldo inicial 

Nuevas emisiones 

Amortizaciones 

Saldo final 

Miles 
de euros 

48.392 

48.932 
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Miles 
de euros 

48.392 

48.392 

El saldo al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se corresponde con el precio 
de emisi6n del bono inicial. (Yease nota l 0) 

Durante el ejercicio 2017. se han devengado intereses y cargas asimiladas por un importe de 
3.432 miles de euros (3.339 miles de euros durante el ejercicio 2016) registrados en 
"Obligaciones y otros valores emitidos '· de la cuenta de perdidas y ganancias adjunta, de los 
que 177 miles de euros ( 133 miles de euros en 2016) se encuentran pendientes de 
vencimiento. estando registrados en " lntereses y gastos devengados no vencidos" en el 
epigrafe de "Obligaciones y otros valores emitidos" de! pasivo corriente. 

La estimaci6n de los vencimientos futuros de los Bonos a 3 l de diciembre de 2017 es la 
siguiente: 

Miles de euros 

Clase de Bono Tipo de Flujo _20_1_7 ___ 20_1_8 ___ 2_0_19 _ _ 2_0_20 __ 20_2_1 _ 

Bono 
Bono 

Amortizacicin 
lntereses 2.853 

2.853 

50.000 
2.853 2.853 2.853 1.876 

2.853 2.853 2.853 51 .876 

2022-2026 Resto 

=~======== 

Para la obtenci6n de los flujos de la tabla anterior se han utilizado los siguientes supuestos: 

Fecha de amortizaci6n: 
Tipo de interes: 

15 de agosto de 202 l prelac 
0.629% 

La estimaci6n de los vencimientos futuros de los Bonos a 31 de diciembre de 2016 es la 
siguiente: 

Miles de euros 

Clase de Bono Tipo de Flujo _2_0_1_7 ___ 2_0_1_8_ 2019 2020 2021 
2022-
2026 Resto 

Bono 
Bono 

Amortizaci6n 
lntereses 3.002 

50.000 
500 --- --- --- --- --- ---- ----

3.002 50.500 
============= 
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Para la obtenci6n de los flujos de la tabla anterior se han utilizado los siguientes supuestos: 

Fecha de amortizaci6n: 
Tipo de interes : 

(10) Ajustes por Periodificaci6n de Activo y Pasivo 

I 5 de febrero de 2018 
0,629% 

Los ajustes por Periodificaci6n de Pasivo a 31 de diciembre de 2017 y a 31 de diciembre de 
2016 son los siguientes: 

Comisiones 
Comisi6n de Sociedad Gestora 
Comisi6n de administraci6n 
Correcciones de valor por repercusi6n de perdidas (-) 
Comisi6n variable 
Otras comisiones 

Otros 

Miles de euros 

31.12.20 I 7 31.12.2016 

4 
100 

6.397 
267 

4 
96 

5.885 
303 

6.768 6.288 

Los ajustes por periodificaci6n de activo a 31 de diciembre de 2017 con un importe de 45 miles 
de euros al 31 de diciembre de 2017 (580 miles de euros a 3 \ de diciembre de 20 \ 6) recogen 
el Gasto anticipado por el descuento al que se emiti6 el Bono lnicial. El descuento se 
periodifica en funci6n de la amortizaci6n de\ bono. El bona se amortiza mes a mes segi'.m 
la vida inicia\ de! bono (3 afios). 

Nominal del bono: 50.000 miles de euros 

Tipo descuento: 96,78% 

Precio de emisi6n: 48.392 miles de euros 

Descuento: 1.608 

Vida inicial del bono: 3 afios 
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Periodificaci6n mensual descuento: 44,6 miles de euros 

Importe descuento 

lmporte descuento 

Amortizaci6n descuento 

Saldo final 

ON2400612 

Miles de euros 
31.12.2017 31.12.2016 

580 1.116 

(535) (536) 

45 580 

La Sociedad Gestora percibira una comisi6n inicial y, en cada Fecha de Pago, comenzando en 
la primera Fecha de Pago, una comisi6n de gesti6n que se devengara diariamente igual a una 
parte fija mas una parte variable calculada sobre el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos 
en la Fecha de Pago inmediatamente anterior. 

Asimismo, los Cedentes tendran derecho a la Comisi6n Variable, que se devengara diariamente, 
como la diferencia entre (i) todos los ingresos que puedan derivarse de los Activos 
Titulizados mas cualquier otro que pudiera corrcsponderle al Fondo; menos (ii) todos los 
gastos del Fondo, incluidos los intereses de su financiaci 6n, los necesarios para su 
constituci6n y su funcionamiento, y la cobertura de cuantos impagos se produzcan en los 
Activos Titulizados que integran su activo (incluidos, sin contar de manera duplicada, los 
Activos Titulizados lmpagados, los Siniestros, y los Activos Titulizados Sustituidos). La 
Sociedad Gestora procedera a efectuar dicho pago en concepto de Comisi6n Variable en 
cada Fecha de Pago, con el limite de los Recursos Disponibles de acuerdo con el Orden de 
Prelaci6n de Pagos una vez atendidos todos los conceptos anteriores al numero que en el 
Orden de Pre!aci6n de Pagos correspondiente ocupa la Comisi6n Variable. 
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El movimiento de los aj ustes de perioditicaci6n de pasivo a cierre de! ejercicio 201 7 es el 
siguiente: 

Sal dos a 31 de diciembre de 20 16 

Correcciones de valor 

lmportes devengados durante el ejercicio 2017 
Repercusi6n de perdidas (ganancias) 

Pagos realizados por Fecha de Pago: 

16/01 1201 7 
I 5102120 17 
1510312017 
17/04/20 17 
17105120 17 
19/06120 17 
19/0712017 
16108/20 17 
15109/20 17 
17/10/20 17 
15/ I 1/20 17 

15 /12/20 17 

Saldos a 31 de d iciemhre de 20 17 
Corrccciones de va lor 

Comisi6n 
Sociedad 
Gestora 

113 

(8) 
(8) 

(21) 
(9) 
(9) 
(9) 

(9) 

(8) 

(8) 

(81 
(8) 

(8) 

4 

Comisicin 
Administraci6n 

96 

754 

(5 7) 
( 132 ) 

(55) 
(65) 
(54) 
(59) 
(65) 
(54) 
(53) 
(54) 
(51) 
(5 1) 

100 

Comision 
Agente Comision 

Financiero Variable 

5.885 
(272) 

2.565 

(l.781) 

6.397 

Otras 
Comisiones 

303 

l.561 

(119) 
(3 13) 

( I I) 
(318) 

( I) 
(5) 

(63) 
(313) 
(375) 

(79) 
(I) 

( I ) 

267 
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El movimiento de los aj ustes de periodificaci6n de pasivo a cierre del ej ercicio 201 6 fue el 
siguiente: 

Saldos a 31 de diciembre de 20 15 
Correcciones de valor 

Importes devengados durante el ejercicio 20 16 
Repercusi6n de perdidas (ganancias) 

Pagos realizados por Fecha de Pago: 

1510 1/2016 
15/02/20 16 
15103120 16 
15104120 16 
17/05/20 16 
17/06120 16 
15/0712016 
16/08120 16 
15/09/20 16 
17110/20 16 
15/ 11/20 16 

15 / 12120 16 

Sa ldos a 31 de diciembre de 2016 
C:orrccciones de valor 

Comisi6n 
Sociedad 
Gestora 

4 

120 

(8) 
(8) 

(16) 
(8) 

(9) 
(9) 

(9) 

(8) 

(81 
(8) 

(2 1) 
{8) 

4 

Comisi6n 
Administraci6n 

83 

726 

(55) 
(133) 

(51) 
(54) 
(51) 
(46) 
(47) 
(54) 
(5 7) 
(6 1) 
(54) 

(50) 

96 

Comisi6n 
Ageme Comisi6n 

Financiero Variable 

5.178 
(386) 

3.833 

(574) 

(2 .166) 

5.885 

Otros 

473 

659 

(3 14) 
(6) 
( I ) 

(6) 
(!) 

<313) 

(I) 
(10) 

(177) 

303 
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( 11) Liguidaciones Intermedias 
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EI detalle de las liquidaciones de co bros y pagos producidas durante los ejercicios 2017 y 2016 
es el siguiente: 

liqwdaci6n de cobras y pagos de/ periodo 

Activos Titulizados clasificados en el Activo 

Pagos por adqui sicicin de Activos Titulizados 
Co bros por amort izaciones ordinarias 
Cobros por amortizaciones anticipadas 
Cobros por intereses ordinarios 
Cobros por intereses previamente impagados 
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 
Otros cobros en especie 
Otros cobros en efectivo 

Series emihdas clasificadas en cl Pasi' o 

Cobros por suscripcioncs 
Pagos por amortizac ion ordinaria 
Pag:os por intereses ordinarios 
Pagos por amortizaciones anticipadas 
Pagos por amortizaci6n previamente impagada 
Pagos por intercses previamente impagados 

Otros pagos del periodo 

Miles de euros 

2017 

( 170. 874) 
170.782 

8. 11 3 

12.853) 

(4.753) 

Real 

2016 

( 163.664) 
162 468 

8.765 

24.039 

(2807) 

(29 .554) 

A continuaci6n se recoge una comparativa entre las tasas e hip6tesi s de los activos y pasivos en 
el momenta inicial y el momenta actual: 

Descucnto medio de la cartera 

Tasa de amortizaci6n anticipada 
de la cartera 

Tasa de siniestros de la cartera 

Tasa de morosidad de la cartera 

Vida media de los activos (dfas) 

Hip6tesis Momenta actual 

momenta inicial Ejercicio 2017 

7,47% 6.38% 

13.9% 

3.06% 

47.02% 

Ejercicio 
2016 

6,71 % 

8,54% 

3,79% 

52,53 
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A 3 I de diciembre de 2017 y a 31 de diciembre de 20 I 6 no se cumple ningun supuesto que 
suponga la amortizaci6n anticipada de la cartera. Por tanto, suponemos que los Bonos se 
amortizanin en la fecha de amortizaci6n pactada. 

El Fondo no ha presentado impagos en ninguno de los Bonos durante los ejercicios 2017 y 
20 I 6. Asimismo, el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias para hacer frente al pago 
de la serie durante !os ejercicios 2017 y 2016 ni ha abonado ningun concepto Comisi6n 
Variable a !os Cedentes-. 

( 12) Situaci6n Fiscal 

De acuerdo con la legislaci6n vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente 
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las 
autoridades fiscales , o haya transcurrido el plazo de prescripci6n de cuatro aiios. A 3 J de 
diciembre de 20 J 7 el Fondo tiene abiertos a inspecci6n por las autoridades fiscales todos los 
impuestos que le son de aplicaci6n desde su constituci6n . Los Administradores de la 
Sociedad Gestora no esperan que. en caso de inspecci6n de! Fondo. surjan pasivos 
adicionales de importancia. 

El resultado econ6mico de! periodo es nulo y coincide con la base imponible de! lmpuesto sobre 
Sociedades, todo el!o de acuerdo con el propio funcionamiento de! Fondo. 

( 13 ) Otra lnfonnaci6n 

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores. S.L. Los honorarios de auditoria 
correspondientes al ejercicio terminado en 31 de diciembre de 20 I 7 han ascendido a 4 miles 
de euros ( 4 miles de euros durante el ejercicio 20 I 6), con independencia de! momento de su 
facturaci6n . 

Los instrumentos financieros han sido valorados a 3 J de diciembre de 201 7 y 2016, en base a 
los criterios recogidos en la nota 3 de estas Cuentas Anuales, los cuales no difieren de fonna 
significativa de! valor razonable de dichos instrumentos. 

A 31 de diciembre de 201 7y2016 el Fondo no tenfa ningun importe significativo pendiente de 
pago a sus proveedores en operaciones comerciales que a dicha fech a acumulara un plazo 
superior al plazo legal de pago. 
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( 14) lnformaci6n sobre Medio Ambiente 
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Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran mm1mos, y en todo caso 
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de la 
actividad del Fondo, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos 
riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos 
riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 201 7 y 2016. 

(15) Hechos Posteriores 

Con fecha 9 de febrero de 2018 el Titular de los Bonos ha instruido a la Sociedad Gestora para 
que en virtud de lo establecido en la estipulaci6n 9.8.5 de la Escritura de Constituci6n del 
Fondo proceda a la amortizaci6n anticipada de todos los bonos emitidos por este. 
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i Denominaci6n Fonda: IM GEDESCO TRADE FINANCE 

! Denominaci6n del comoartimento: 

[ Denominaci6n de la aestara: INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T.,S.A. 

I Estadas aaregados: NO 

I Fecha: 31/12/2017 
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Direcci6n General de Mercados 
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IM GEDESCO TRADE FINANCE 

S.05.1 

- --
j Entidades cedentes de las actives titullzados: GEDESCO SERVICES SPAIN, S.A.U. / PAGARALIA, S.L. 

I 1NFORMACION RELA TIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS 

CUAOROC 

I 
I Vida residua! de los actlvos tttullZldos (mllti de ouros) Sltuac16n actual 31112/2017 
i 
l 1nfenor a l ar\o 0600 45.089 

l Entre 1 y 2 aflos 0601 0 

1 Entre 2 y 3 anos 0602 0 

1Entre3 y 4alios 0603 0 

I Entre 4 y 5 arios 0604 0 

Entre 5 y 10 a nos 0605 0 

I Superior a to afms 0606 0 

I Total 0607 45.089 

: Vida res idual media ponderada (alias) 0608 3,03 

r AntlgOedad Sltuecl6n actual 31/12/2017 

i A~~d1a ponderada (alias) ---------- 0609 0.34 

P~nclpal pendlonre 

Sltuacl6n cltrre anual anterior 
31/12/2016 

1600 44.803 

1601 0 

1602 0 

1603 0 

1604 0 

1605 0 

1606 0 

1607 44.803 

1608 3.61 

Sltu11d6n cierre 1nuel anterk>f 
31/12/2016 

1609 0,22 

Sltuac16n lnlcltl 05/021201 S 

2600 14.925 

2601 0 

2602 0 1 

2603 0 

2604 o' 
2605 0 

2606 0 

2607 14.925 

2608 4,80 

Sltuacl6n lnlclal 05/02/2015 

2609 0, 15 



CLASE a.a TRES CENTIMOS 
DE EURO 

ON2400622 

D1reccl6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid. Espana 

{+34) 915 851 500, wwwcnmves 

IM GfDES<n lltAOE FINANCT 

s:os:1l 
Denomlnadon Fondo. IM GEDE5CO Tf\ADE FINANCE - - ··-- - --- ----· - --1 
Oenomlnacl6n del com artlmento: 

-- -- - ________ 1 . oenomlnaci6nd.elagestora: ll'{TERMONEYTITVUZACIONi~~-~lM----- - ____ --~--- ----- - ---- - __ _ _ _ 

Estados agregados: NO ~ ---~ --~--- __, 

~~!? _ _ ____ - -- - ------- -- ------ ----- -- - ----- --- ------- - ---------------- - ---- --·-- ' 
Entldades cedentf!:s de los actlvos tltullzados: GEDE.SCO SERVICES SPAIN, S.A.,U. I PAGARAUA, S.L 

hNFORMACION RElA TIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS 

UADROD 

A~A8CfUli l1/1 V)O'l1' 

.... -:... ..... 1~-· 

°"" 

1 00"~ llOO: • ---------------- '>-~---! 
1 200:~-1·~ 

140"t- -l6()0.., 

lsupeuooaiH,:C>o 

r ... r 
I Medill pond,nid& ('16) 

-- - - - - ----- - ! 
·-- --' 0619 

i- ~19!1~~Jl_!UJ20'6 
.... .a1¥91whtet' ' . 

16)0 I 16)0 -



CLASE a.a 

Denominaci6n Fondo: IM GEDESCO TRADE FINANCE 

I Denominaci6n del comoartimento: 

'Denominaci6n de la oestora: INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T.,S.A. 

Estados agregados: NO 

Fecha: 31/12/2017 

ON2400623 

Direcci6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34) 915 851 500, www.cnmv.es 

IM GEDESCO TRADE FINANCE 

S.05 .1 

Entidades cedentes de los actives titulizados: GEDESCO SERVICES SPAIN, S.A.U. / PAGARALIA, S.L. 

I 1NFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS 

CUADRO E 

,---
Tipos dt lni.res dt los actlvos tttullmdos ('l&) I Sltuacl6n actual Sltuad6n derrl anu5I anterior Sltuacl6n lnlclal OS/02/201 s 

i 311121201 7 3111 21201 6 

Tipo de 1nteres m ed10 ponder ado 0650 6,23 1650 5,94 2650 7,28 

Tipo de intetes nommal max1mo 0651 32 1651 34,90 2651 25.20 

T1po de 1nteres nominal mfni mo 0652 0 1652 0 2652 0 



CLASE 8.3 TRES CENTIMOS 
DE EURO 

ON2400624 

DirecdOn General de Mere.ados 
Edison, 4, 28006 Madnd, Espi)lia 

(+34) 915 851 500, www.cnmv.es 

IM GED£5COTRADE FIN.\NCE 

sosl 
I Denomlnacl6n Fondo IM GEDESCO TRADE FINANCE ' 
1oenomtnacl6n de! compartlmento: -- - ------ - -· - - ---------·-~------ -------- - - --- - - -- ----- ! 
1 Denomlnad6nde~~ra: INTE~MONEYTJTUUZA.S:ION. S .G .F .TJ.A...._______ _ _ _ ---------------~-----·-·----- ---- ,.. ____ __ _ ----
Est~dos agregados:NO _ _ ____ _ 

( •<ha-31 / 12/201 ?_ _ _ ___ ------- - --------- ---------
1 Entldades cedentes de los actives tltullzad~s : GEDESCO SERVICES SPAIN, S.A.U. / PAGARAUA, S.L. 

I 1NFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS 

C AD!IO F 

1 ~•.1_1• 11 •·~~" 
( •mll•laMl!och• 

j(•UkJM - - ------ - - - - - --· 
( l!U!I 

Exiremadur--- - -------- --- - - ---· 
G11hc 11 

i~~dfld 
Mehl I~ - - ---
~--------------
r~-'"f!"' 

~!'~----
(omun<d•ct"'.i..-~ .. _-· _ _ _ __ _ _ 

--- - - -=------------------------~ 

~NOll~I ~ 

Ht•~~~ 
)t,60 j )411 t 

2661 2684 I ! 
----------,--~ 

26"62 _ _ __ _?~1--~ 

~= ==· ~= i=--=--= 



CLASE a.a 

- --- -------- - - --

loenominacl6n Fondo: IM GEDESCO TRADE FINANCE 

.Oenomlnacl6n del compartlmento: 

; P~ominad6n de la qertor~.!filERMONEY TITULIZACIQ~ S.G.F .T .. SA~. - - - 
f Estados aqregados: NO ·-------- ------ - --

- - - - ---- ----- - - --·--- - -- - ---
Entldades cedentes de las actlvos tltullzados: GEDESCO SERVICES SPAIN, S.A.U. I PAGARAUA, S.L 

ON2400625 

Direccl6n General de Mercados 
Edison , 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34)915 851 SOO,www.cnmv.es 

IM GEOESCO TRADE FINANCE 

S.OS .1 · 

----=~ --~-=-~--=-~~ 
------ -------~ 

--- - --i 
~liN~F~O~RM"""AC~~~N"-"'RE~LA~T~~~A~A~L~O~S~A~CTIV.:.=O~S~TITU"-"'~U~ZA~OO~S'-------------------------------------------=-::J 
CUADAOG 

111] 

Sb.d6n .. ~1 oWi'iiOiS 
·~ _CHA!~~--· 

]7 10 i~n-- I 
Hll _ _ _ O )) IJ ____J 

~n..cnal lln'lll'Jl7 

I CHAI 



CLASE a.a TRES CENTIMOS 
DE EURO 

ON2400626 

Direcci6n General de Merc:ados 
Edison, 4, 28006 Madrid. Espana 

(+34} 915 851 500, www.cnmv.es 

IM GEDl'SCO TRAD£ FINANCT -- ------- --- - - --- - - - - ------------~ 

S.05.2' 

iDenomlnacl6n Fondo 1M GEDESCOTRADE FINANCE _____ --- __ _ __ _ _ ___ _ ___ --------- - - - - - ------ --·-- ---- - ! 
. Denomlnad6n del compartlmento _ __J 
~mlnadOndelagestcra.. INTERMONEY TTTUUZACION.~FT . ..SA --- --- _ -------- - __ - ---------- - _ ---- -. - - - - -- - - ____ _ _ 

1 
Est ados agregados NO _ _ ·-t 
~:~a~:: :oet~~~~~i:~~31~1~!~~~~id~~~F - ~~-- --- --··----------- --~--- ----- - --- ---- -- --- -~-- ---- -------~- -- - -· j 

hNFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS 

CUAOll A 

L~~--1-:;;"'°" -~ 
• 0710 07J1 0711 

20607 150000 1 1 sooooooo soooo i 

OIJ I ] __ __ ,' on" l_ so ~! '""' - -----

1110 1n1 1722 

_J 50000 00 

1721 j OJ 
50 000 

~Ir •• ;;~ ...... _.. __ , __ -,,,. 
I 

0 

}f}.t. J___Qj 



CLASE 8.3 

ON2400627 

Direcci6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafla 

(+34)915 851 SOO, www.cnmv.es 

IM GEDESCO TRADE FINANCE 

========------=-_-_--_-_------==----_ -------=---~------=-====---------------=-=--====-==-·-_--_-_-__ --_-_-_-=====-----=------·-_-_ ---=---- - -==--- ---- - ----s:os21 
,.penomlnacl6n Fonda: IM GEDESCO TRADE FINANCE 
Oenomlnad6n del compart\mento: 

1 
Den~mlnacl6n de 1<!. gesto<a: llff_!_RMONEY ]TTUU~QQ~S.G.F .T "!.$_~------- ___ _ 

iEstados agregados: NO ----- - - --- - ---- -
~riodo de la dedarad6n: 31 /12J~Q_l!._____________ _____ _ ·-- ------ --
~cados de cotlzacl6n de los valores emltldos: AIAF 

hNFOOMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES y OTROS VALORES EMmoos 

CUADROB 

l]~I 
r ... 1 

i.... -~.a.IJ1/1 V201 7 
0 141 

---~ -- - · · -- i 

-- -- 1 

~~a!WMl~J1/l l/201f ~IM;Jml~15 
, ,--~o-;;;---r l ·--·~ o;;--i oi 



CLASE 8.3 

Oenomlnacl6n de! com art!mento: 

I DenomlnadOn d.!.!!_g~~ora : IN_TERMONEYTITULIZACION, S.G.F.T ~S.-A ___ _ 
Estados asregados: NO 

, Periodo d~I~ dedaraci6n: 31/1212017 
Mercados de cotlzacl6n de los valores emltldos: AIAF 

hNFORMACION RElATIVA A LAS 0 8UGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS 

CUADflO C 

TRES CENTIMOS 
DE EURO 

ON2400628 

Direcc.l6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madnd, Espana 

(+34) 91S 851 500. www.cnmv.es 

- -------------- -- ---- -----------1 
_j 

-----~--
-""""~"""""----""""""'""'""--+-'"""~""'""---+ -""""'"""'"""- 1·-"""'-""""'"'--l--"""""""""'"'-~-" ..... ""'""'"'--!--"~~-.... ~~~ 

"" o 111 s.019 ! 
1J!i~~· 11!,0 r 11 ,\ 11s7 _J s.0191 

v-~-·-_. !:_ ___ _ 
l(i.191 • 



CLASE a.a 

!_Denomlnacl9.D Fondo: IM GEDESCO TRADE.FINANCL ___ .. 

Denomlnad6n del compartlmento : 

TRES CENTIMOS 
DE EURO . ··-· 

rDenomJnad6n de la gestora: INT_!.RMONE.:'(!fTUUZACION, S.G.F_Ll_A_____ _ __ _ ____ _ -------

~os agregados : ~_Q___- ----- -- - -- --- - - ----------- - ---- - --- - -
' P~riodo de la ded ar.aci6n: 31}12/20 .. !_7_ _ _ _ _ --·· ___ ____ _ ------- __ _ 

ON2400629 

Direcci6n General de Merclldos 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espar'la 

(+34) 915 851 SOO, www.cnmv.es 

1M GEDE5CO TRADE FIHANCT 

Mercados de cotlzact6n de los valores emltldos: AIAF ----- - ----- - - -- - --- --- - -------
liNFORMACION RELATIVA A LAS OSLIGACIONES Y OTROS VALORE5 EMITIDOS 

CUADftOD 

- -- ~ICl\al Jl/1)/2017 



CLASE a.a 

ON2400630 

Direccl6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafla 

(+34) 915 851 500, www.cnmv.es 

IM GED£SCO TRADE FINANC.! 

~·----------------·------------ - ----·- --------------- ----- - 5.05.2 
Denomlnacl6n Fondo' IM GEDESCO TRADE FINANCE ---- ----- --·-- -·----- -- ---- ·--·-··--~----- ----· ------~-----! 

. Denomlnacl6n del compartlmento: 
-----~ 

: Denomlnacl6n de la gestora: INTERMONEY TrTUU~QON, S.G.F.T .,SA I 
-- -·-~------------ - - ---·--- ----- ---- -· - - - i 

1EstadosagregMos: NO - ------·---- - ----- - ------ ----- - - ----- · ---\ 
1Periododeladedaraci6n:31/ 12/2017 --- · ---------- _ ------~- _____ --· ~-·---- ·- ------------- - - --·----· ___ ______ -·-·----i 
Mercados de cotlzacl6n de los vatores emltidos: AlAF 

bNFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS 

UADROE 

, --~- ---

! 
- ---

Vldlit*'clw.141it llU oblfadol- y9'!'MY11ktr9 ~ ~" ~ !nMt'-9UtOI) 

•! 
-''-"-'"-' "''.c'"..o"o.' - - - - ------- - -- - --- - - ----- -
j [11:1rclyl 1"io1 __ - - - - - - - - - ----- - - - --

~;~----
~mre 4 1 ~ ~r.o~ 

! ntre5 ~ 1 0a;,o_> _ __ ---- · 



CLASE 8.a 
TRES CENTIMOS 

DE EURO 

ON2400631 

Direcci6n General de Mercados 
Edison, '4, 28006 Madrid, Espana 

(+34) 915 851 500, www.cnmv.es 

IM GED£SCO TRADE FINANCE 
------ - - ------- - - - - -

S.OS .3j 
I Denomlnacl6n Fondo: IM GEDESCO TRADE FINANCE 

1 Denomlnact6n del compartlmento: 
--------------- - ----- -- - - - - - - -------- - -·" 

' 0enomlnacl6n de la gestora: INTERMONEYTITUUZACION, S.G .F .T~SA. __ ------- - _ ~-
~os agregados· NO -- - - - -------- - - - - ~-----------------

1Fecha:31 / 12/_19_1]_ ___________ - - - - -------------- _ --- _ --- -

loTRA INFORMACION SOBRE EL FONDO 

A A 

--~ 

~-~-== ~J1nVJ011 ~dmmllMMl•l'IUinO•.a!n l!J0 1•,_.,.._-==ro 
, l lmporit ~I ~ondo de Reserva <:o•nMu•do fll'\~U de euros) 

,___1_1 hr>portc m1rumo del fOOdo de Reserv1 (n'ltlcs de eums) 

1 30e.,omlnbCoon de I• '°"''"partid• - ·- - -· 

14 Re.!,!~9de lacontrap.>rt>da - - - - - --- - --- --

~t1ng•cqueododef;,,ont ••~·d~ 
~_portcd11ponlblcde lahnea/1dekqu1de1(mt lesdecuros) _ _ _ 

f- 2 1 P'orceuteJe Que represent<> el importc d"~-"'blc de lab" '-'" d e i<Qu•dcz 1obre e l total de Po>'"'OI cm•t>doi (~o) 

,_ "!l~~a<. 1ondel.lcon1rap.Ht>(j,i 

2JR.11"'9dcl<l<.on1011pa1!•d" 

3 I Po1cer>1~1c quc1~esent11n kn'""'"lu1oblecl !Ot.Jl de loi; p<H•voi; e1.._Mcc'' cc"c.."""-I ---
J 2 0l'n0""""'°''deto'I er1t1tfodav11hu ----------- --- --

I 3 3 ~&~~el av~!'..s~-·--

011~ - - --- - ' 
0 11b 

0711 

·-r 

L \~,:.:~:::u:~~e~~::;;f::• 
!--'=- - -- --·---- ---------------·~~ 

~ I Por(etll.lJe del omponc pendocnle oX l.iu )Cl•Cl no 1ubordm~dll1 Jobie e l 1mPo~.e ~ndoentc del Iota! bono1 (~~) 

. 5 lrnpOrt t m,)~1mo de rlf'll)o cub.P<"to po< 9a1 .. nttu ~·nanot'< .. s aoquoud,u fm•les oe e11>01) 

5 3. ~&~ d_c ~e <.oot~ p.in..:j,i 

~ ~ . 3. R.>ting rec~ucndo de !a_<_oo_<"---"-"-''-' - --

0!!_ 
079\ 

o~ 

Oli$ 

0796 

119) 

2796 

-----, 

- - -----\ 
, _ ____ ----j 

==-=-1 



CLASE 8.a 

ON2400632 

Oirecci6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafla 

(+34) 9\S 851 500, www.cnmv.es 

IM GEDESCO Tl!ADE FINAN(£ 

--------~ 
[Deno_!!J! nacl6n Fonda: IM GEDESCO TRAD_E FIN~N_g__ --- ------ - - -------- - - - --- ------ - - ---- - - ----- ------!, 
1 Denomlnad6n del compartlmento: -----' 

~~<filll!lacl6nde lagestora:INTERM~~T.filJUZAOON, S .G .F..Li{\_. ___ __ ---·-- - - --- - - - ------ - - - · - --------- - ---- -- - _ _ __; 
Estados agregados· NO __ ___ - - - --

fecha. 31/1212017 __ __ _ _ ___ --------·---- ---- -- - -~-----· _ --~---- --- -- - --- - -------- ----' 

_jnM111Tiiji,!!!ii~~RN.~V«Xl!:!!!~M~·-~---i-__::i~!!!;!;;;~~i;;!!........=::i:::...::::...:::i;;;;!~!;;;;~~;e;;;;:..:::.....::i:::=-....::!""°'~~~; ..... ;;;~..,.~~·~~-; Otrua~ 

C.Mn~ NoOoftillol Slt..o6neczwl ~°""' Slluld6flwml 

- +-------;-------+------+--'-',,_""'_'_' -1-fl:1:' I~ 
~ ems c--. 1a. .,. 

OIOIJ l _ _ r 0809 _ _ • ut lO __ ' 
~--· 

~\ -



CLASE a.a TRES CENTIMOS 
DE EURO 

~omlnacl6n Fonda: IM GEOESCO TRADE FINANCE , _ ______ __ ------- _ - --- ----

I Denomlnacl6n del compartlmento: ----- --- - -

~rrilnad6n de la gestora: INTER~ONEY_IJIULIZAQQN, 5.G.F.T .. SA. __ ~---- ---- _ - - --·-- -----

Estados &greqados· NO __ ------ - --- - -----

Lf~31/l '2/201 !.__. _ ___ _____ - - ---- ---- - ----·-·----- -----------

I OTRA INFORMACION SOBRE EL FONOO 

ROB 

)c~1'11poteo u.H 
I Prnt•rf'Cl l•P'OlllOOIO<e-

~ P 1 esumo1 a P'fM(S 

:ien.1mot <01po• 1&t N>Ot 

(edvl<u 1erroto11ale1 

(led<tosAAPP ----- - -

IPrula•mu corisumo 

ON2400633 

DirecoOn General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Machid, Espafta 

(+34) 915 851 SOO, www.cnmv.es 

IM GEDE.S(O TRADE FINANCI --4 
- ----- - - ----1 

-··-· ---- ·- -·- -· ·-----1 



Direcci6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34) 915 851 500, www.cnmv.es 

IM GEDESCO TRADE FINANCE 

-- -·-- -- ----- ------ 5.05.5 
Denomin~ci Q.r:! Fondo: IM GEDESCO TRADE FINANCE 

Denominaci6n del compartimento: . ----- - - - - ------------------ __________________ _, 
Denomina_si_Q_n de la gestora: INTERMONEYTITUUZACION, S.G.F.T.,SA. 
Estados a_fl!.~dos: NO _ _ _ 

Fecha_:l_l /12/20~- __ _ 

i 1NFORMACION °RELATlVAACoM15iONES ______ -
-- - - -

CUAORO A 

1 ComisiOO C~ lmpone lljo (milas d<! CrlWlos deWmfNcl6n II<> la comisi6n Mb!mo (miles de Minkno (miles de P<rlodidJd Pogo seglln Condidones lnidak!s Olm ccnsklerac:iooe 
C!UT05) Base de alculo ,. anual euros) euros) ~ 1 l!SCJftu~ ~~ 

Comos16n sociedacl 0862 I 1862 2862 3862 4862 5862 6862 7862 8862 

~::~::n ---- I 0863 I -- 1863 2863 3863 4863 5863 6863 - 7863 8863 
adm1n1sr1ado1 

Co moso6n del agen <e 1 0864 I 1864 I 2864 - '! 3864 4864 5864 6864 7864 8864 
fin ano ero/pd<]O\ 

O tras -~-- - 1865 1 2865 3865 _ I 4865 5865 _ 6865 7865 8865 

P89i1 W J.6 6e ~g 

(") 
r
> en 
m 
C» . .., 

0 
::z: 
f\) 

~ 
0 
0 
0) 

w 
+::::-



I 
~------~ - - ------- - ---
Denominaci6n Fondo: IM GED ESCO TRADE FINANCE 

Denominaci6n del compartimento: 

Denominaci6n de la oestora: INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T.,S.A. 

~stados agr_e9a~d~o~s~: N_O~----
Fecha: 31/12/2017 

r- ----
[ INFORMACION HELATIVA A COMISIONES 

CUADROB 

- ------ -
Derterminada por difNencia enm ~ y ganos (mies de 

lngresosy 

~argen 

Oeter10 

Do1ac10 

- ooros) 

1astos d~I periodo de c~lculo 

je intereses 

>de arnvos financte ros {neto) 

~a provis1ones (neto) 

Gananc 
'•n_rn __ 

<; (perdidas) de actives no cornen tes en 

Otros in resos y gastos excepto com1\16n vanable y 
1epe 1CUSlO' ~.;__ ~e perd_1das (9ananc1a5) 

sos y ga-;tos excepto com1si6n variable, 
obre benefic1os y repercus16n de perdidas 
~(Al 

obre bPnefroos H (B) 

6nde ganan~---

ariablf' devengada en cuf'nta de perdidas y 
_J ([Jl _______ 

R~p~J<'. USJO n de_pe•d tdas I t) (-)((A)+(B) t (()+{D)I 

Com1s1on v a ~able ~<l-~a~~---
Com1s1on v ~1~le ~fJa~a en el pe1 1odo de c.llculo 

08 72 

0873 

0874 

I 0875 

0876 

0877 

0878 

0879 

0880 

0881 

0882 

0883 

0884 

L 
1 Diferenc ia ingresos y gastos (S/N) 

2 Diferencla cobras y pagos (S/N) 

3 Ot <OS (S/N) 

3. 1 Oescr1pciOn 
·-

Contrapartida 

Capitulo folleto emfs16n (s6to Fondos con 
folleto de em1s16n) 

~ 0 
~ 

0 0 

Fanno de dlrulo 

0866 

0867 

0868 

0869 

0870 

0871 

0 _o~_o 
0 0 0 

s 
N ·-
N 

·-
GEDESCO SERVICES SPAIN, SAU./ 

PAGARALIA, S.L. 

Fecho dlculo 

31/1 0/2017 

375 

0 

0 

0 

·575 

200 

-

~I 
0 0 0 0 

-
0 0 0 0 

200 

0 

Direcci6n General de Mercados 
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana 

(+34) 91 5 851 500, www.cnmv.es 

IM GEDESCO TRADE ANANCE 

- 5.05.5 

Total 

30/11/2017 31/12/201 7 

364 422 1.162 

0 0 0 

0 0 0 -
0 0 0 

· 116 131 -823 

- -
148 291 339 

0 0 0 

0 0 0 

·248 ·291 ·339 

-----
0 0 0 

0 

r-)8 (J 1n~1 ? 1 de ~~ 

C"') 

r
> 
en 
m 

= ... 

C) 

:z: 
I'\) 

+:::-. 
C) 

0 
(J) 

w 
(Jl 



r----
L- --·--- --- ---------
Denomin~ci6_n Fonda: IM GED ESCO TRADE FINANCE 

Qenomina~i6n_del compartimento: 

Denominaci6n de la gestora: INTERMONEY TITULIZACION, S.G.F.T.,SA 

Estados ~~'~a~do~s~:~N~O~~~~~-· 
; Fecha: 31 /1 2/2017 

[1NFORMACION RELATNA A COMISIONES 

CUADRO S 

Derterminodo difercncio cntre cobras v ~os (....._ de euros) 

~Cobros "I l)d~s del penodo de ctiku lo, seglm folleto 0885 
, Saide in1c1al 0886 

Cobras del penodo 0887 
Pages par gastos y cornis1ones, distintas de la 

' 
0888 

com1s16n v~1abte 

Pagm par dPrivado':. I 0889 

Rete noon 1mpo1 te Fondo de Reserva 0890 

Pago~ por las obl~gaoones y ottos .valores em1tidos 0891 

Pages poi ~eudas con ent1dades de cred ito I 0892 

~to pagos/fe1enc1ones 
I 

0893 
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IM GEDESCO TRADE FINANCE, 
FONDO DE TITULIZACION 

Informe de Gesti6n 

Ejercicio 20 [ 7 

1. El Fondo de titulizaci6n. Antecedentes 

ON2400638 

IM GEDESCO TRADE FINANCE, Fondo de Titulizaci6n de Activos, en adelante el ·'Fondo", de 
caracter privado que fue constituido mediante escritura otorgada el dia 4 de febrero de 2015. por 
InterMoney Titulizaci6n. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizaci6n, S.A. , ante el notario de Madrid 
D. Antonio Huerta Tr6lez, con el numero de protocolo 275, agrupando inicialmente 2.297 Derechos 
de Credito, por un importe total de 14.924.614.68€, que corresponde al Precio de Cesi6n de los 
Derechos de Credito. Dichos Derechos de Credito fueron cedidos por Gedesco Services Spain. S.A.U. 
y Pagaralia, S.L. 

InterMoney Titulizaci6n. Sociedad Gcstora de Fondos de Titulizaci6n, S.A., con domicilio social en 
Madrid, Calle Principe de Vergara 131 )' con C!F A-83774885, est.a inscrita en el Registro de 
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizaci6n de la Comisi6n Nacional del Mercado de Yalores con 
el numero 10. tiene a su cargo la adrninistraci6n y representaci6n legal del Fonda. 

La inscripci6n en los registros oficiales, por parte de la Comisi6n Nacional de! Mercado de Yalores. 
de los documentos acreditativos y de la Escritura de Constituci6n tuvo lugar con fecha 5 de febrero de 
2015. 

La Fecha de Desembolso fue el l 0 de febrero de 2015. En di cha fecha se procedi6 a la emisi6n de los 
Banos de Titulizaci6n por un importe nominal de 50.000.000 €, integrados por I Bono. 

El Fondo constituye un patrirnonio separado. abierto por su activo y pasivo. carente de personalidad 
juridica, integrado, en cuanto a su activo, por Derechos de Credito derivados de pagares a la orden y 
no a la orden de los cuales Gedesco Services Spain. S.A.U. y Pagaralia, S.L hayan adquirido los 
creditos cambiarios que sus respectivos clientes ostentan frente a sus deudores. cuya finalidad es 
financiar la actividad de dichos clientes frente a los deudores y. en cuanto a su pasivo, por los Banos 
de Tituli zac i6n emitidos en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del 
Fonda es nulo . 

El Fonda esta regulado conforme a (i) la Escritura de Constituci6n del Fonda y (iiJ las disposiciones 
legales y reglamentarias en vigor en cada momenta que resulten de aplicaci6n. 

Los Fondos de Titulizaci6n de Activos estan sujetos al regimen general del lmpuesto sobre 
Sociedades. 

Los rendirnicntos obtenidos por los titulares de los Bonas, tanto por el concepto de intereses. como 
con motivo de transmi si6n. reembolso o amortizaci6n de los misrnos tendran la consideraci6n de 
rendimientos de capital mobiliario y podran estar sujetos a retenci6n de ac uerdo con las normas 
fiscales que les sean aplicables. 

Posteriormente, con fecha 11 de febrero de 2016 se procedi6 a novar parcialmente la Escritura de 
Constituci6n del Fonda (Primera Escritura de Novaci6n). 

Con fecha 26 de septiembre de 2016 se procedi6 nuevamente a novar parcialmente la Escritura de 
Constituci6n del Fondo (Segunda Escritura de Novaci6n). 

Con fecha 8 de febre ro de 20 17 se procedi6 nuevamente a novar parcialmente la Escritura de 
Constituci6n del Fondo (Tercera Escritura de Novaci6nj. 



CLASE a.a 

2. Situaci6n actual del Fondo 

2.1. Principales datos del activo 
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A 31 de dic iembre de 20 17 la cartera titu lizada agrupada en el activo de! Fondo contaba con las 
siguientes caracteristicas: 

,,.,11 .11 

( .11 h.· 1 .1 11 11 

( . 11 .H ' h ' ll ' lll':I' 1flo l.1 l ':ll h'l , I \ l'lll' ltl.I \ 111 1 .,, jtl ,ul ... lllll' ' ll I" 

I ) Datos Generales 

Numero de Derechos de Credito 

Numero de Deudores 

Nu mero de Clientes 

Saldo Nominal Pendiente 

Precio de Cesi6n 

Precio Medio de Cesi6n (%) 

I Saldo Nominal Pendiente medio por Deudor 

Mayor Saldo Nominal Pen d1ente 

Vida Media (dias) 

% sobre Saldo Pcndiente 

2) Conccnt rat·i6n por deudor ( • ) 

Top I 

Top 10 

Top 25 

f*) Porcenta;e sobre el toral de Carrrtra no r 'enuda 

4.438 

1.405 

1.230 

39 .824.55 I ,40 

37 .549.1 46.21 

94 ,29% 

28 .344.88 

327.569,97 

47.02 

83.05% 

14 1 

76 

6 1 

i .465.039, l '/ 

1337. 102.56 

9 1,27% 

19.276,83 

46.259,00 

3.06% 

artcra Total 

6.98% 

20.88% 

30,61 % 

755 

375 

36 1 

6.664.2'12,93 

6.008.411,76 

90. 16% 

l 7.771.39 

; 00.000.00 

13.90% 

Durante el 201 ·1. e i Fondo de T ituiizaci6n ha efectuado nuevas adquisiciones de Derechos de Credito 
con cargo a los cobros obtenidos de los propios derechos de credito de acuerdo a! siguiente detalle: 

lll' I l ' l'h ll ' ti<• ( I i•tl1! 11 \ 1ltn1111 .1I<'' 

Mes Precio de Ces i6 n 

Enero 13 .206.932,82 
Febrero 12.615.669.59 
'V1arzo 16.915 .9 16.67 

Abril 13.352.022.1 5 

Mayo 17.858.358,69 

Junio 14.045.264,86 

Julio i 2.629 .635 ,00 

Agosto l 1.986.268,60 

Septiembre 12.575.30 1.22 

Octubre 13 243 .202.75 
Noviembre 19.905 .738,50 
Diciembre 12.540.265 ,60 

T otal I 70.874.576,45 
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2.2. Principales datos del pasivo 

A 3 l de diciembre de 20 l 7 las caracteristicas principales de los Bonas emitidos por el Fonda de 
Titulizaci6n eran las siguientes: 

3. Principales riesgos e incertidumbres 

3.1. Riesgos vinculados a la cartera de activos 

Los riesgos vinculados a la cartera de activos son: 

La morosidad y los siniestros (ver apanado 2.1 ). 

'...,os cerivados de la concentraci6n: por deudor (ver apa11ado 2.1 ). 

Frente a dichos riesgos. el Fonda es beneficiario de una p6liza de seguro de credito firmada con 
AIG Europe Limited con el ob_jetivo de cubrir el riesgo de impago por parte de los deudores de los 
Pagan~s de 'os que derivan los Derechos de Credito adquiridos por el Fondo en los terminos 
previstos en la P6li za de Seguros. Los Derechos de Credito cedidos al Fondo se consideran 
asegurables e1; tanto que cumpian los Crilerios de Elegibilidad y teniendo en cuenta los limites 
establecidos por la Compai'ifa de Seguros. 

lnf 1u111 :u:iu11 (,\' lll' l;tl 

Asegurador 

Porcentaje de Cobe1iura 

Duraci6n de la P6liza 

Periodo de cobe11ura actual 

Um ite de responsabilidad maxima 

Limite estandar parar Grupos de Deudores 

Limite estandar para Clientes 

Lirnite por operaci6n 

Aviso de impago 

Condici6n de pago 

Ratio Reclamaciones 

Cancelaci6n de la p6liza antes de su fecha de 

vencimiento 

AIG Europe Limited 

100% Precio de Cesi6n de los Derechos de Credito 

3 aiios. renovable por periodos adicionales de 12 meses 

I 0/02/2018 

50.000.000 

500 .000 

! .000.000 

2.000.000 

Hasta 12 meses despues de la fecha de vencirniento 

30 dias despues de la recepci6n de la reclamac i6n 

0 
Ei asegurador tiene derecho a cancelar la poliza antes de 

la fecha de vencimi ento si pasados 60 dias de! 

vencimiento de la prirna esta no fuese abonada . A su vez. 

El asegurado tarnbien tiene derecho a cance lar si e! 

Fondo no tuv;ese derecho de credi to al guno en su haber. 

Sin perjuicio de los limites estandar establecidos en la anterior tabla la compafi ia aseguradora podra 
otorgar limites excepciona les para algunos grupos deudores y clientes que excederan de los limites 
estandar anteriores. 
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3.2. Riesgo de contrapartida 

La siguiente tabla muestra las entidades que prestan algun servicio financ iero al Fondo. 

I a lilil·.11'111 11 .1 1·11 11 11 pl .11 11 I .thfo·.11·11"11 .1 la r !!." 

< 11 111 1.1p.1111d .1 \1 11111 h · , • "-"I' .' l>HI{..., p l:i111 \l 11mh ' , ' ..., ,\I' .' 

('I '" ' ani1 11 \ .- 111 .il l'rh h llHI<" , I i1d1 

cuenta de Tesoreria) 

Cuenta Cobras (Contrato 

cuenta de Cobros ) 

Cuenta Cornpras(Contrato 

cuenta de Compras ) 

Cuenta Pagas(Contrato 

cuenta de Compras ) 

I P61iza de Segura 
Adrninistradar de las 
prestarnas (Contrato de 
adm inistraci6n ) 

Caixabank, S.A. P-2/ A-2 I R-l (low)/ F-2 

Caixabank, S.A. ?-2 / A-2 I R- l (low)/ F-2 

Caixabank, S.A. P-2 1 A-2 I R- 1 (low)/ F-2 

Caixabank, S.A. P-2 I A-2 1 R-1 (iow)I F-2 

AlG Europe Limited 

Gedesco Services 

Spain. S.A.U . y 

Pa aralia, S.L 

BBB 

Baa2 I BBB I A {low) I 

BBB 
Baa2 I BBB I A (low) I 

BBB 

Baa2 I BBB I A (low) I 

BBB 
A2 1 A~ f - I A 

Con fecha 14 de abril de 2016, la Sociedad Gestora en nombre y representaci6n de l Fondo abri6 una 
Cue;ita de Pago en ei Banco de Cuentas de! Fondo (Ca ixabank. S.A.) 

3.3. Otros riesgos 

O tro riesgo potencial que puede a lterar el no rma! funcionamiento del Fondo cs el riesgo de 
rentabi iidad derivado de una posibl e insufic iencia de Derechos de Credito disponi bles para la compra 
por parte del Fonda o un descuento en los Derechos de Credito cedidos al Fondo que no permiti era 
cubrir los pasivos de! mismo . 

4. Evoluci6n del Fondo en el ejercicio 2017 

4.1. Morosidad y Siniestros 

Las tasas de morosidad y siniestros al c ierre de! ej ercicio 2017 se recogen en el cuadro de l apartado 
2.1. 

4.2. Rentabilidad de los activos 

El precio rnedi o de cesi6n de la cartera al cierre del ejercici o 20 J 7 se recoge en el cuadro del apartado 
2.1 . 
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4.3. Bonos de titulizaci6n: pagos realizados, importes pendientes y tipos de interes vigentes. 

La siguiente tabla muestra los datos de los pagos de principal e intereses realizados en el ejercicio oor 
el fondo a los Bonos: 

u,~ . 11114' 1 l '' l '\. 

Bu11u' 1h.· ..... . 1lllu ":thin \111 0 1 l11 .u ·1u n \ 11 ac11 h1 . 1n1'1 l' .t!,!:ttlo' 1i.· u I 1pu tit· 

l1l11l11a1· 11'111 J l /1! 1111lh Jl : l!1! lll - 1h11 .lllll' 2111 7 II 2111 7 lllf l' ll'' 

50.000.000 50 .000 .000 0 0,00% 7 0.629% 

Total 50.000.000 50.000.000 

A 31 de diciembre de 2017. no hay ningun importe pendiente de pago a los Bonos ernitidos por el 
Fonda . 

4.4. Otros importes pendientes de pago del Fondo 

A 31 de diciembre de 20 17 no existe ningun irnporte pendiente debido y no pagado. 

5. Generaci6n de flujos de caja en 2017. 

:_.os tiujos fi nancieros generados :ior :a cartera de act 'vos durante e l cjercicio 201 7 han ascend ido a 
' 79 rni ll ones de euros , sicndo l 7 1 mi ll ones en concepto de devoluci 6P de! Prec io de Cesi6n ios 
Derechos de Credito y 8 miliones en concepto de descucnto. 

La aplicaci6n de estos flujo s junto con el resto de recurses disponibles de! Fonda se ha utilizado para 
ia dotac i6n de ias Rcservas. lmpo1ie Retenido y cornpras de Derechos de Credi to Adic ionales 
confor rne a lo establec ido en la Estipulaci6n 10 de :a Escritura de Constituci6n. Dichas Reservas. 
lmporte Retenido y cualqu ier otro recurso perteneciente al Fondo se han apl icado siguiendo lo 
estipul ado en e l Orden de Prel aci6n de Pagos. (Estipulaci6n 16 de la Escritura de Constituci 6n). 

6. Riesgos y mecanismos de cobcrtura: mejora de credito y triggers 

6.1. Principales riesgos de la cartera 

Tai y como se ha deta llado en e! apartado 3 anterior :os principales riesgos de la cartera son el de 
rnorosidad. y los derivados de la concentrac i6n por deudor de la carte:-a. 

6.2. Evoluci6n de la mejora de credito durante el ejercicio. Situaci6n a cierre comparada con 
situaci6n inicial 

Como principales mej oras de credito, cl Fo ndo cuenta con un Importe Retenido quc en la Fec ha de 
Constituci6n ascendia a 2.500.000 euros. y con la P61i za de Seguros contratada con AIG Europe 
Limited. 

En lo que respecta a l lmpoi1e Retenido. su nivel a 3 ! de diciembre de 2017 era de 2.500.000 euros. 
siendo este nivel igual al Nivel Min im a cstablec ido en la Escritura de Constituci6n de! Fondo 
(2.500 .000 euros). 

En cuanto a la P6liza de Seguros a 3 I de diciembre de 2017 110 ha iniciado procedi miento alguno de 
reclamac i6n de canti dades impagadas ni el Fondo ha recibido cantidad alguna procedente de AiG 
C:: urope Limited como co mpensac i6n de rccl amaciones producidas durante estc eje1·c ic io o ejerc icios 
anteriores. 
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La siguiente tabla recoge los niveles de mejora de credito de! Bono Inicial a cierre de 2017 comparada 
con la mejora de inicial (en la fecha de constituci6n): 

Total emisi6n 50.000 .000,00 

6.3. Triggers del Fondo 

Periodo de Cesi6n 

Durante el ejerc icio 20 i 7. no se han cumplido las condiciones necesarias para la finalizaci6n de! 
Periodo de Cesi6n detalladas en el apartado 5.5 de la Escritura de Constituci6n. 

El Periodo de Cesi6n es el periodo entre la Fecha de Constituci6n y la Fecha de Inicio de Amortizaci6n. 
La Fecha de Inicio de ia Amortizaci6n sera 15 de agosto de 2021. 

Otros triggers de! Fondo 

Nose ha prodL1cido ninguna situaci6n que haya orovocado actuaci6n adicional por pane de la Soc iedad 
Gestora. 

7. Perspectivas del Fondo 

7.1. Liquidacion y extincion del Fondo 

El Fonda se extinguira cuando se amorticen integramente los Derechos de Credito. siendo ia Fecha 
de Vencimiento Legal de! Fonda el 15 de febrero de 2030. 

Supon iendo una evoluci6n simi lar de l Fondo a la de ! ejerc ic io 2017 , durante e l pr6ximo ejercicio no 
se producira un suceso de liquidaci6n anticipada en los terminos recogidos en la EstipL:laci61~ 4. 1 de 
la Escritura. 

No obstante lo anterior. no existe garantia de que no se pueda producir alguno de los supuestos de 
liquidaci6n anticipada que se recogen en la Escritura de Constituci6n du rante e l pr6ximo ejercicio. 

7 .2. Hechos posteriores a l cierre 

Con fecha 9 de febrero de 2018 el Titular de los Bones ha instruido a la Sociedad Gestora para queen 
virtud de lo establecido en la estipulaci6n 9.8.5 de la EscritL1ra de Constituci6n de! Fonda proceda a la 
amortizaci6n anticipada de todos los bones e;n itidos por este. 
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CUADROC 

lnforme cumpllmlento reglas de funclonamlento 

La informac16n mas relevante ace re a del gr ado de cum pl imrento de las reglas de 
func ionamrento del Fonda prevrstas en la Escritura de Constitucr6n del Fo;ido, ya se ha 

reflejado dentro del apartado de rat ios y t riggers que f1gura en las Estados 505.4 cuadro s A y 8 . 



ON2400711 

CLASE a.a 

DILIGENCIA DE FIRMA 

Reunidos los Administradores de Intermoney Titulizaci6n, Sociedad Gestora de Fondos de 
Titulizaci6n, S.A., Sociedad Gestora de IM GEDESCO TRADE FINANCE, Fondo de 
Titulizaci6n, en fecha 14 de Marzo de 2018, yen cumplimicnto de la Circular 2/2016, de 20 de 
abril, de la CNMV sobrc normas contables, cucntas anuales, estados financicros publicos y 
estados rcservados de informaci6n estadistica de los Fondos de Titulizaci6n y las 
modificaciones incorporadas a esta mediante la Circular 4/20 I 0, de 14 de octubrc, de la 
C.N.M.V, del articulo 37 del C6digo de Comercio y demas normativa aplicable, proceden a 
formular las cuentas anuales y cl informe de gesti6n de dicho Fondo correspondientes al 
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 extendidas en dos ejemplares, todos ellos en 
papel timbrado del Estado, numerados correlativamentc c imprcsos por una cara, conforme a 
continuaci6n se detalla: 

Ejemplar 

Primer cjemplar 

Segundo cjcmplar 

Firmantes 

Documento 

Cucntas anualcs 
lnforme de Gcsti6n 

Cuentas anuales 
Jnforme de Gesti6n 

D. Jose Antonio Trujillo del Valle 

D. Rafael Bunzl Csonka 

D. Manuel Gonzalez Escudero 

Numero de folios en papel timbrado 

Del ON2400582 al ON2400637 
Del ON2400638 al ON2400645 

Del ON2400647 al ON2400702 
Del ON2400703 al ON24007 I 0 

D". Carmen Barrcncchea Fernandez 

D. Ifiigo Trincado Boville 


