Informe de Auditoria

TDA EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Cuentas Anuales e Informe de Gestion

correspondientes al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2012

Ell FRNST & YOUNG



W ”! H UH i (IIER T £ll ERNST & YOUNG
i

28020 Madrid

Tel.: 902 365 456
Fax: 915 727 300
Www.ey.com/es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacidon de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, Sociedad Gestora
de TDA EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos
reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacidn de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con
el marco normativo de informacidén financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de TDA
EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS al 31 de diciembre de 2012, asf como
de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestidén con el alcance mencionado en este
mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
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CLASE 82

TDA EMPRESAS 2, F.T.A.
Balance de situacion
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

L. Activos financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Activos dudosos
Correciones de valor por deterioro de activos (-)

IL Actives por impuesto diferido

1. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta

V. Activos financieros a carto plazo

Deudores y otras cuentas a cobrar

Derechos de crédito
Préstamos a empresas
Activos dudosos
Correciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Otros activos financieros
Otros

V1. Ajustes por periodificaciones

V1L Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO
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Miles de euros

Nota 2012 2011
27272 57.476

6 27272 57.476
27272 57.476

25.206 56.109

4499 2215

(2.433) (848)

83.745 132.686

6 23,651 60.334
136 1.572

23.484 58.728

22229 55.889

5.897 4.629

(4.823) (2.109)

52 155

129 164

31 34

3 34

7 60.094 72.352
60.094 72.352

111.017 190.162
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CLASE 82

TDA EMPRESAS 2, F.T.A.
Balance de situacién
31 de diciembre
Miles de euros

Nota 2012 2011

PASIVO
A) PASIVO NO CORRIENTE 81.948 128.822
L Provisiones a largo plazo - -
I1. Pasivos financieros a largo plazo 8 81.948 128.822
Obligaciones y otros valores negociables 36.359 80.386
Series no subordinadas - 36.686
Series subordinadas 36.359 43.700
Deudas con entidades de crédito 45.589 48.436
Préstamo subordinado 50.000 50.000
Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-) 4411 (1.564)
IT1. Pasivos por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 29.069 61.340
IV. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
V1. Pasivos financieros a corto plazo 8 29.055 61,327
Obligaciones y otros valores negociables 28274 61.093
Series no subordinadas 20.785 60.518
Series subordinadas 7.341 -
Intereses y gastos devengados ) 148 575
Deudas con entidades de crédito 781 234
Intereses y gastos devengados 105 234
Intereses vencidos e impagados 676 -
VIL Ajustes por periodificaciones 14 13
Comisiones 9 -8
Comision sociedad gestora 5 5
Comisién agente financiero/pagos 4 3
Otros 5 S

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS ’ - -

VIIL Activos financieros dispenibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo - -
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -

XL Gastos de constitucién en transicién - -

TOTAL PASIVO 111.017 190.162
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CLASE 82

TDA EMPRESAS 2, F.T.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre
Miles de euros

2012 2011
1. Intereses y rendimientos asimilados 4.048 7.759
Derechos de crédito 3.326 6.924
Otros activos financieros 722 835
2. Intereses y cargas asimilados (2.501) (4.543)
Obligaciones y otros valores negociables (1.623) (3.345)
Deudas con entidades de crédito (878) (1.198)
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) - -
A) MARGEN DE INTERESES 1.547 3.216
4. Resultado de operaciones financieras (neto) -
Otros -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6, Otros ingresos de explotacién - -
7. Otros gastos de explotacién (85) (285)
Servicios exteriores (28) (2)
Servicios de profesionales independientes (28) ()
Otros gastos de gestion corriente ) (57 (283)
Comisién de sociedad gestora (30 (30)
Comision del agente financiero/pagos (21 (15)
Comision variable - resultados realizados - (228)
Otros gastos (5 (10)
8. Deterioro de activos financieros (neto) (4.220) (2.933)
Deterioro neto de derechos de crédito (4.220) (2.933)
9. Dotaciones a provisiones (neto) - -
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta - : -
11. Repercusion de pérdidas (ganancias) - 2.758 -

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12. Impuesto sobre beneficios - -

C) RESULTADO DEL PERIODO - e




CLASE 8

TDA EMPRESAS 2, F.T.A.
Estado de flujos de efectivo
31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacion
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito

2. Comisiones y gastos per servicios financieros pagados per el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones variables pagadas

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Otros

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién
S, Flujos de caja por adquisicion de activos financieros

6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacion de derechos de crédito
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos
Otros deudores y acreedores

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo
Efectivo o equivalentes al final del periodo
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Miles de euros

Nota 2012 2011
1.749 (1.442)

1.892 3.041

3.549 6.872

(2.050) (3.470)

724 833

(331) (1.194)

(141) (2.678)

31 (32

(20) (16)

(90) (2.630)

) (1.805)

@ (1.805)

(14.007) 10,030

(13.974) 11.512

62.445 70.608

(76.419) (59.096)

(33) (1.482)

- (1.475)

(33) @

(12.258) 8.588

7 72352 63.764
7 60.094 72.352




CLASE 87

TDA EMPRESAS 2, F.T.A.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre

1. Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias (pérdidas) por valoracién
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

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

2, Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracion
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconecidos por coberturas centables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
directemente en el balance en el periodo

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total Ingresos y gastes reconocidos per otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONCCIDOS (1+2+3)
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Miles de euros

2011
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CLASE 8.

TDA EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2012

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

TDA EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. (en adelante, “el
Fondo”), se constituyé mediante escritura ptblica el 7 de octubre de 2010, agrupando
inicialmente un importe total de derechos de crédito cedidos de 200.000.000 euros (Nota 6).
La fecha de constitucién marca el inicio del devengo de los derechos de sus activos y la fecha
de desembolso marco el inicio del devengo de los pasivos que fue el 11 de octubre de 2010.

La sociedad gestora del Fondo es Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién (en adelante, “la Sociedad Gestora™) (ver Nota 1.¢).

Con fecha 6 de octubre de 2010 la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“la CNMV™) verificé positivamente y registré la constitucién del Fondo, su folleto de
emision, asi como la emisién inicial de bonos de titulizacién por 200.000.000 euros (Nota 8).

El activo del Fondo estd integrado por derechos de crédito seleccionados a partir de una
cartera de préstamos derivados de operaciones de financiacién concedidas por Banco
Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell) a empresas no financieras espafiolas.
Asimismo, parte de los derechos de crédito corresponden a operaciones concertadas con
personas fisicas que trabajan por cuenta propia (auténomos).

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por los derechos de crédito cedidos que agrupe vy, en
cuanto a su pasivo, por los bonos de titulizacién emitidos y los préstamos en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

El tnico objeto del Fondo es la transformacion de los conjuntos de derechos de crédito
cedidos que adquiera de entidades de crédito, en valores de renta fija homogéneos,
estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en mercados organizados de
valores.



GLASE 8

b) Duracién del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los derechos de crédito
cedidos que agrupe. Asimismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacién
anticipada contenidos en la Ley 19/1992, de 7 de julio, y recogidos en la escritura de
constitucion el Fondo, puede liquidarse anticipadamente cuando el importe de los derechos
de crédito cedidos pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre y
cuando la venta de los derechos de crédito cedidos pendientes de amortizar, junto con el saldo
que exista en ese momento en la cuenta de tesoreria y en la cuenta de reinversidn, permita
una total cancelacién de las obligaciones pendientes de pago con cargo al Fondo, y que se
hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autoridades competentes.

Bajo una hipétesis de amortizaciones anticipadas del 8%, el Fondo se extinguiria en julio de
2014.

¢) Insolvencia del Fondo

Con caricter general, los recursos disponibles del Fondo son aplicados, en cada fecha de
pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como orden de prelacién de pagos el que se
enumera a continuacion:

1. - Gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo e impuestos que corresponda abonar
por el Fondo.

2. Pago de intereses de los Bonos de la Serie A.

3. Pago de intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de estos intereses de la Serie B
se posterga, pasando a ocupar la posicién (5) del presente orden de prelacién de
pagos, en el caso de que:

a. el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de los derechos de crédito
fallidos sea superior al 10% del saldo inicial de los derechos de crédito; y

b. los Bonos de la Serie A no hubiesen sido amortizados en su totalidad o no
fueran a ser totalmente amortizados en esa fecha de pago.

4. Amortizacién del principal de los Bonos de las Series A y B.

5. En el caso de que concurra la situacion descrita en el nlimero (3) anterior, pago de intereses de
los Bonos de la Serie B.

0L0O072512
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~ cuasear
6. Dotacién del nivel requerido del fondo de reserva.

7. Intereses devengados por el préstamo subordinado.

8. Remuneracion fija del préstamo participativo

9. Amortizacién del principal del préstamo participativo.
10.  Amortizacién del principal del préstamo subordinado.
11.  Remuneracién variable del préstamo participativo.

Otras reglas

En el supuesto de que los recursos disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de
los importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

L. Los recursos disponibles del Fondo, se aplican a los distintos conceptos mencionados
en el apartado anterior, segin el orden de prelacién establecido y a prorrata del
importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

2. Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente fecha de pago, en un
- orden de prelacién inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate.

3. Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas fechas de pago
no devengan intereses adicionales.

d) Gestién del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién, la gestion del
Fondo esta encomendada de forma exclusiva a sociedades gestdras de fondos de titulizacion,
quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

La Sociedad Gestora percibe una remuneracion que se devenga trimestralmente en cada fecha
de pago, y que es igual a 7.500 euros, importe que sera actualizado al comienzo de cada afio
natural. El importe minimo de la comisién de gestion de la Sociedad Gestora es actualizado al
comienzo de cada afio natural (comenzando en enero de 2011) de acuerdo con el Indice
General de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica u
organismo que lo sustituya.
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CLASE 8-

€) Administrador de los derechos de crédito

Grupo Banco de Sabadell (anteriormente Banco Guipuzcoano) no percibe remuneracion
alguna en contraprestacion a los servicios que lleva a cabo como administrador de los
derechos de crédito.

D Agente financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo realizé con
Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell), un contrato de agencia
financiera, que tiene las siguientes caracteristicas principales:

- Procede a realizar los pagos de intereses y amortizacién de los bonos y el resto de
pagos del Fondo, en la correspondiente fecha de pago o en la fecha que corresponda de
acuerdo con lo establecido en la escritura.

- En cada una de las fechas de determinaci6n, comunica a la Sociedad Gestora el tipo de
interés de referencia que sirve de base para el cdlculo del tipo de interés nominal
aplicable a cada una de las series de bonos para cada periodo de devengo de intereses
correspondiente.

- Recaba y custodia la oportuna documentacion para el caso en que siendo no residente el
titular de los bonos, procede practicarle, en los supuestos previstos en la normativa
vigente en cada momento, una retencién distinta a la establecida con caricter general en
el pago de los intereses de los bonos, de acuerdo con el procedimiento legal aplicable.

- Presta a la Sociedad Gestora el adecuado soporte administrativo que le permita el
cumplimiento de las obligaciones fiscales que la emisién de bonos implica en cuanto a
la practica de las retenciones y su correspondiente ingreso en la Hacienda Ptiblica, asi
como en cuanto a las demds obligaciones de informacién que la Sociedad Gestora deba
cumplir.

Grupo Banco Sabadell (anteriormente Banco Guipuzcoano) como agente financiero, percibe
en cada fecha de pago una comisién igual a 3.750 euros trimestrales que, excepcionalmente,
en la primera fecha de pago ascendi6 a 4.643,84 euros.

Con fecha 28 de diciembre de 2011 como consecuencia de la rebaja de calificacién de Grupo
Banco de Sabadell por Standard & Poor’s y Moody’s se procedid a sustituir a Grupo Banco
de Sabadell en sus funciones como agente financiero por Banco Santander.
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CLASE 87

g) Contraparte de los préstamos subordinados

En la fecha de desembolso el Fondo recibié de Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo
Banco de Sabadell) un préstamo subordinado y un préstamo participativo.

h) Normativa legal

El Fondo se constituyé al amparo de lo previsto en la Orden Ministerial de 28 de diciembre
de 2001, sobre los Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para
favorecer la financiacién empresarial. El Fondo est4 regulado conforme a:

) La escritura de constitucién del Fondo.
(i)  El Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

(iii) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(iv)  Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001.

) Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccién y sancion.

(vi) Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.

(vii) La Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacioén estadistica
de los Fondos de Titulizacién, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre.

(viii) Demés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.
i) Régimen de tributacién

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados.

-10 -
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CLASE 6

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo I. Las cuentas anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la CNMV, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo
del ejercicio 2012. Estas cuentas, serdn aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora, estimandose su aprobacion sin cambios significativos.

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

b)  Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

-11-



0L0072517

CLASE 8-

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.j).
° Cancelacién anticipada (Nota 1.b)
¢) Comparacién de la infoermacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademds de las cifras del
gjercicio 2012, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2011 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2012 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo de ejercicio 2011.

d) Agrupacién de partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacién de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos reconocidos.

€) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del balance.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de Titulizacién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién ha considerado que la gestion del Fondo continuard en un futuro previsible,
por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene como el propésito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcidn de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento
en el que se produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda
determinarse con fiabilidad.

¢) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total
o parcial, enajenacion o realizacidn, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificindose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la memoria.
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e) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

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

En esta categoria se incluyen los derechos de crédito que dispone el Fondo en cada momento.

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable
de la contraprestacién entregada mds los costes de transaccidon que les sean directamente
atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

f) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que atin
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacién, que atin no han sido pagados.
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g) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdo con su realidad econdémica, supongan para
éste una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

° Débitos y partidas y pagar

En esta categoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacién emitidos por el Fondo.

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

Valoracidn inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién que les
sean directamente atribuibles.

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emisién, la comisién inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emisidn, los costes derivados de
la admisién a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.
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Repercusién de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisién variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo més subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se registra como un ingreso en la partida “Repercusién de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas™.

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés 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 pérdidas repercutidas a los pasivos financieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realiza en el orden inverso al establecido
anteriormente para la repercusién de pérdidas, terminando por la comisién variable
periodificada.

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida “Repercusiéon de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estarfa reconocido en la fecha de reversién si no se hublese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacidén

La cancelacién o baja del pasivo se puede realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en él acumulados.
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h) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacién con la administracion financiera y operativa del Fondo.

i) Impuesto sobre Sociedades

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

i Deterioro del valor de los actives financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De forma simétrica se reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del contrato de constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias.

° - Derechos de crédito

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en los instrumentos de deuda valorados
por su coste amortizado es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo, en dicha estimacién, las pérdidas crediticias
futuras en las que no se haya incurrido. '

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtiene durante la vida del
instrumento. En su estimacion se considera toda la informacién relevante que esté disponible
en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacién de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacién facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtienen de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucién de la
garantia.
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En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Cuando se renegocian o modifican las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificacién del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacién o modificacion se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es necesario realizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuando el plazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo es igual o inferior a tres meses.

En el célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provisién que resulta de la aplicacién para los activos dudosos
de lo previsto en los parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la
aplicacién de los porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se
indican en los siguientes apartados, que calculan las pérdidas por deterioro en funcién del
tiempo transcurrido desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca
impagado de una misma operacion:

® Tratamiento general

%)

Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mss de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mis de 12 meses ’ 100

La escala anterior también se aplica, por acumulacion, al conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente
impagos superiores a tres meses. A estos efectos, se considera como fecha para el
calculo del porcentaje de cobertura la del importe vencido mds antiguo que permanezca
impagado, o la de la calificacion de los activos como dudosos si es anterior.

-18 -

0L0072523



OL0072524

CLASE 8-

Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera
carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en su
caso, de la entidad cedente, se estima, segin el tipo de bien sobre el que recae el
derecho real, con los siguientes criterios:

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mas fuertes. La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacién, ponderado por un
80%.

(1) Fincas rasticas en explotacién, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados 0 no a una
explotaciéon econdmica, que no incorporan caracteristicas o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%.

(iii) Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula de
habitabilidad u ocupacién expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideraciéon en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
méximo el valor de tasacion, ponderado por un 60%.

(iv) Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos
recibidos en garantia es como méximo el valor de tasaciéon ponderado por un
50%.

(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacién
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor de
los derechos recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.
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La cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las operaciones calificadas como
“activos dudosos” a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando
al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de
acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas
antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro del
apartado “Tratamiento general” de esta Nota.

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. No obstante, durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han realizado ajustes
que impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacién de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extinciéon por
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo
financiero que estarfa reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se entiende sin perjuicio de la recuperacion del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su célculo el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo caso, este importe se reconoce como una recuperacién de la pérdida por
deterioro.

La Sociedad Gestora ha calculado el deterioro de los ejercicios 2012 y 2011 de los activos
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura
en vigor a dicha fecha.
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4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2012 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningtn 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
Administracién de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacién, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo est4 expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estin
denominadas las masas patrimoniales.

® Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.

Si bien en el momento de la constitucién del Fondo la Sociedad Gestora, decidi6 no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorporé este hecho en el rating o bien se doté al
Fondo con mayores niveles de proteccién a través de distintos mecanismos (fondo de reserva,
linea de liquidez, subordinado etc...).
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® Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liguidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicién a este riesgo dado que sélo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestién activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, préstamos subordinados,
etc..., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2012 y 2011. Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogidos en su folleto de emisién, las
pérdidas ocasionadas por la materializacién de este riesgo seran repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tendrian impacto patrimonial en el Fondo.
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Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al Fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del Fondo establece mecanismos de protecciéon como la constitucion de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2012y 2011:

Miles de euros

2012 2011
Deudores y otras cuentas a cobrar 136 1.572
Derechos de crédito 50.756 116.204
Otros activos financieros 31 34
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 60.094 72.352
111.017 190.162

Total riesgo
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la
siguiente:

Miles de euros

2012
No corriente Corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar - 136 136
Derechos de crédito .
Préstamos a empresas 25.206 22229 47.435
Intereses y gastos devengados no vencidos - 52 52
Activos dudosos 4.499 5.897 10.396
Correcciones de valor por deterioro de activos (2.433) (4.823) (7.256)
Intereses vencidos ¢ impagados N 129 129
27.272 23.620 50.892
Otros activos financieros
Otros - 31 31
- 31 31

Miles de euros

2011
No corriente Corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar - 1.572 1.572
Derechos de crédito
Préstamos a empresas 56.109 55.889 111.998
Intereses y gastos devengados no vencidos - 155 155
Activos dudosos 2.215 4.629 . 0.844
Correcciones de valor por deterioro de activos (848) . (2.109) (2.957)
Intereses vencidos e impagados - 164 164
57.476 60.300 117.776
Otros activos financieros
Otros - 34 34
- 34 34
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6.1 Derechos de crédito

En la fecha de cesién al Fondo, el cedente manifesté que los derechos de crédito cedidos
tenfan las siguientes caracteristicas:

1) Que los derechos de crédito existen, son vélidos y ejecutables de acuerdo con la
legislacién aplicable, habiéndose observado en su otorgamiento todas las disposiciones
legales aplicables.

2)  Que el cedente es titular en pleno dominio de la totalidad de los derechos de crédito, sin
que exista impedimento alguno para que pueda ceder los mismos al Fondo. En aquellos
casos en los que el documento de formalizacién requeria el consentimiento del deudor
cedido, tal consentimiento ha sido obtenido por el cedente.

3)  Que los datos relativos a los derechos de crédito que se incluyen en la escritura de
constitucién reflejan correctamente la situacién de los mismos a la fecha de
constitucion, tal y como estd recogida en los ficheros informaticos de los mismos, y que
dichos datos son correctos, completos y no inducen a error. Cualquier otra informacién
adicional sobre las caracteristicas de la cartera de préstamos del cedente recogida en
este folleto o comunicada a la Sociedad Gestora es correcta, conforme con la
informacién de dichos préstamos recogida en los ficheros informéaticos o en la
documentacién del cedente y no induce a error. Asimismo, cualquier informacién sobre
los derechos de crédito que pudiera, de cualquier modo, afectar a la estructura
financiera o legal del Fondo ha sido comunicada a la Sociedad Gestora.

4)  Que los derechos de crédito han sido concedidos segin criterios de mercado.

5)  Que ha seguido fielmente los criterios contenidos en el documento "Memordndum
Interno sobre concesién de préstamos” que se adjunta como anexo a la escritura de
constitucion, siendo los utilizados habitualmente por el cedente en la concesion de
préstamos y son legales. '

6) Que los derechos de crédito se encuentran debidamente documentados, ya sea en
contrato, pdliza intervenida o en escritura publica.

7)  Que todos los contratos, pélizas y escrituras mediante los que se han formalizado los
derechos de crédito estin debidamente depositados en el domicilio del cedente a
disposicién de la Sociedad Gestora. Todos los derechos de crédito estan claramente
identificados, tanto en soporte informatico como por sus contratos, pdlizas o escrituras
y son objeto de andlisis y seguimiento por parte del cedente.
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8)  Que todos los derechos de crédito han sido y estan siendo administrados por el cedente
desde el momento de su concesion o de la subrogacién a favor de Banco Guipuzcoano
(actualmente Grupo Banco de Sabadell), de acuerdo con los procedimientos
habitualmente utilizados por éste en la administracion de los préstamos.

9)  Que no existen litigios de ningin tipo en relacién con los derechos de crédito que
puedan perjudicar la validez de los mismos o que puedan dar lugar a la aplicacién del
articulo 1.535 del Cédigo Civil.

10)  Que ninguno de los derechos de crédito tendra pagos pendientes por un plazo superior a
treinta (30) dias en la fecha de constitucion.

11) Que ninguno de los deudores es titular de ningun derecho de crédito frente al cedente
por el que tenga derecho a ejercitar la compensacion de tal forma que pudieran verse
afectados negativamente los derechos atribuidos por los derechos de crédito.

12) Que ninguno de los deudores puede oponer al cedente excepcion alguna al pago de
cualquier cantidad referida a los derechos de crédito.

13)  Que el cedente no ha recibido ninguna notificacion de amortizacién anticipada total de
los derechos de crédito.

14) Que no existe ninguna circunstancia que impida la ejecucion de las garantias relativas a
los derechos de crédito.

15) Que ninguna persona tiene un derecho preferente sobre el Fondo, en cuanto titular de
los derechos de crédito, al cobro de las cantidades que se deriven de los mismos, salvo
los derechos preferentes legales.

16) Que los derechos de crédito han sido concedidos a empresas no financieras
domiciliadas en Espafia. Asimismo, parte de los derechos de crédito corresponden a
operaciones concertadas con personas fisicas que trabajan por cuenta propia
(auténomos).

17)  Que la Gltima fecha de amortizacién regular de los derechos de crédito es el 17 de junio
de 2033.

18) Que la informacién sobre los derechos de crédito contenida en el folleto y en la
escritura de constitucién, es exacta y se ajusta fielmente a la realidad.
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19) Que todos los derechos de crédito estan denominados en euros, son pagaderos
exclusivamente en euros, estando dispuesto, en todos ellos, la totalidad del capital y no
contemplan clausulas que permitan el diferimiento en el pago periddico ni de intereses,
ni de principal sin perjuicio de la existencia de derechos de crédito que se encuentran en
un periodo inicial de carencia de principal.

20) Que las obligaciones de pago de todos los derechos de crédito se realizan mediante
domiciliacién en una cuenta bancaria de Banco Santander, siendo la periodicidad de las
cuotas de interés, mensual, trimestral, semestral o anual y la periodicidad de las cuotas
de principal, mensual, trimestral, semestral, anual, a vencimiento o sin periodicidad, si
bien éstas no tienen por qué coincidir en periodicidad.

21) Que ninguno de los derechos de crédito son préstamos concedidos a empresas del grupo
del cedente.

22) Que el cedente no tiene conocimiento de que existan deudores que hayan sido
declarados en concurso.

23) Que, en la fecha de constitucién del Fondo, cada uno de los derechos de crédito ha
pagado al menos una cuota.

24)  Que ninguno de los deudores de los derechos de crédito son empleados de Banco
Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell).

25) Que, en la fecha de constitucién, ninguno de los derechos de crédito es prérroga o
reinstrumentacién de préstamos previos en situacién de mora.

26) Que los derechos de crédito se otorgaron por un plazo de vencimiento superior a un (1)
afio.

27) Que ninguna de las actividades sectoriales de los deudores de los derechos de crédito
supone mas de un 25% del saldo nominal pendiente de vencimiento de los derechos de
crédito.

28) Elinterés que devenga cada derecho de crédito cedido es el del tipo de interés nominal
del préstamo personal o hipotecario del que representa cada derecho de crédito.
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29) Se emiten por el plazo restante de vencimiento de las operaciones de financiacién
afectas al Fondo y dan derecho al titular del derecho de crédito a percibir la totalidad de
los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba
la entidad emisora por los préstamos de cualquier clase afectos al Fondo, asi como la
totalidad de los intereses que reciba la Entidad Emisora por dichas operaciones de
financiacién.

30) Los abonos por el cedente se realizaran en la cuenta de reinversion, abierta en 2012 en
Banco Santander (en 2011 en Banco de Sabadell). Los Fondos recaudados en la cuenta
de reinversion seran transferidos a la cuenta de tesoreria dos dias hébiles antes de fecha
de pago, 0, en caso de no ser éste dia habil, el inmediatamente anterior dia habil.

31) La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores ni
garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorga garantias o
avales ni se establece pactos de recompra de tales derechos de crédito.

Tal y como refleja el Folleto , en general, el cedente, respecto a los préstamos hipotecarios
que administre, se compromete frente a la Sociedad Gestora y al Fondo:

(1) A realizar cuantos actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los préstamos
hipotecarios, ya sea en via judicial o extrajudicial, en las condiciones establecidas en el
siguiente apartado.

(i) A realizar cuantos actos sean necesarios para mantener o ejecutar las garantias y
obligaciones que se deriven de los préstamos hipotecarios.

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2012 y 2011 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

- 2012
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito

Préstamos a empresas 111.998 - (64.563) 47.435
Intereses y gastos devengados no vencidos 155 3.362 (3.465) 52
Activos dudosos 6.844 3.552 - 10.3%96
Correcciones de valor por deterioro de activos (2.957) (4.299) - (7.256)
Intereses vencidos e impagados 164 - (35) 129

116.204 2.615 (68.063) 50.756
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Miles de euros

2011
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito

Préstamos a empresas 189.451 - (77.453) 111.998
Intereses y gastos devengados no vencidos 242 6.785 (6.872) 155
Activos dudosos - 6.844 - 6.844
Correcciones de valor por deterioro de activos - (2.957) - 2.957)
Intereses vencidos e impagados - 164 - 164
189.693 10.836 (84.325) 116.204

Durante el ejercicio 2012, han sido clasificados derechos de crédito como fallidos por
importe de 6 miles de euros (2011: 0 miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2012 la tasa de amortizacion anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 6,46% (2011: 9,37%).

Al 31 de diciembre de 2012 el tipo de interés medio de la cartera era del 3,87% (2011:
4,22%), con un tipo maximo superior al 10% (2011: 10%) y minimo inferior al 1% (2011:
inferior al 1%).

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de derechos de crédito por importe de
3.326 miles de euros (2011: 6.924 miles de euros), de los que 52 miles de euros (2011: 155
miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 129 miles de euros (2011: 164
miles de euros) vencidos e impagados, estando registrados en el epigrafe “Derechos de
crédito” del activo del balance de situacién a 31 de diciembre. '

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 el movimiento de las cuentas correctoras representativas
de las pérdidas por deterioro originadas por el riesgo de crédito ha sido el siguiente:

Miles de euros

2012 2011
Saldo inicial (2.957) -
Dotaciones (4.299) 2.957)
Recuperaciones - "
Traspasos a fallidos - -
Saldo final (7.256) 2.957)
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Al 31 de diciembre de 2012 la pérdida imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 4.220 miles de euros (2011: 2.933 miles de
euros), registrados dentro del epigrafe “Deterioro neto de derechos de crédito”, que se
compone de:

Miles de euros

2012 2011
Deterioro derechos de crédito (4.299) 2.957)
Reversién del deterioro - -
Beneficio (pérdida) neta procedente de activos fallidos 5) -
Recuperacion de intereses no reconocidos 84 25
(4.220) (2.933)

Deterioro neto derechos de crédito

Ni al 31 de diciembre de 2012 y ni al 31 de diciembre de 2011 se han realizado
reclasificaciones de activos.

En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes cuentas anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo distinguiendo entre los importes que
vencen en cada uno de los cinco afios siguientes al cierre del ejercicio, entre el sexto y el
décimo afio y el resto de afios hasta su vencimiento.

6.2  Deudores y otras cuenta a cobrar

Este apartado recoge, fundamentalmente, los importes de los derechos de crédito vencidos
percibidos por la entidad cedente, que estdn pendientes de abono al Fondo al cierre del
ejercicio. Del saldo registrado en este apartado al 31 de diciembre de 2012, se han percibido
durante el mes de enero de 2013 un importe de 136 miles de euros.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situacién se corresponde con el efectivo depositado en
Banco Santander como materializacién de dos cuentas, una de tesoreria y otra de reinversion.
La cuenta de tesoreria se utiliza para realizar los ingresos y pagos habituales del Fondo,
mientras que la cuenta de reinversién servird para recoger las cantidades recibidas de los
derechos de crédito, previamente a la liquidacién, que cada cedente administre. Las
cantidades depositadas en la cuenta de tesoreria no devengaran intereses a favor del Fondo.
Los saldos positivos que resulten en la cuenta de reinversiéon devengaran un tipo de interés de
Euribor a 3 meses (mas 0,40%), liquidando el dltimo dia de cada trimestre natural.
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros

2012 2011
Tesoreria 60.094 72.352
60.094 72.352

Ni al 31 de diciembre de 2012 ni al 31 de diciembre de 2011 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesoreria por importe significativo.

Como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
a los titulares de bonos, de acuerdo con el orden de prelacién de pagos, se constituy6 un
Fondo de Reserva en la fecha de desembolso, con cargo al préstamo participativo, por un
importe igual a 50.000 miles de euros.

En cada fecha de pago, se dota al Fondo de Reserva hasta alcanzar el nivel requerido del
fondo de reserva, con los recursos disponibles que en cada fecha de pago estan disponibles
para tal fin, de acuerdo con el orden de prelacién de pagos.

El nivel requerido del Fondo de Reserva es, en cada fecha de pago, la menor de las siguientes
cantidades:

(1)  Elimporte del Fondo de Reserva inicial, 50.000 miles de euros.
(i) EI 50% del saldo nominal pendiente de cobro de los bonos.

No obstante, no puede reducirse el nivel requerido del Fondo de Reserva en el caso de que,
en una fecha de pago, concurra alguna de las siguientes circunstancias:

- Que el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado por su nivel requerido en la fecha de
pago anterior.

- Que el saldo nominal pendiente de cobro de los derechos de crédito no fallidos del
ultimo dia del mes inmediatamente anterior con impago superior a 90 dias sea mayor al
1% del saldo nominal pendiente de cobro de los derechos de crédito no fallidos.

- Que no hubieran transcurrido dos (2) afios desde la fecha de constitucién del Fondo.

Las cantidades que integran el fondo de reserva estén depositadas en la cuenta de reinversion.

-31-




0L0072537

GLASE 2

Al 31 de diciembre de 2012, el fondo de reserva se encuentra por debajo del nivel requerido
en 1.952 miles de euros (2011: en su nivel requerido).

Al 28 de febrero de 2013 (fecha de la ultima informacion financiera disponible), el Fondo se
encuentra por debajo del nivel requerido en 2.731 miles de euros.
8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la siguiente:

Miles de euros

2012
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 20.785 20.785

Series subordinadas 36.359 7.341 43.700

Intereses y gastos devengados - 148 148

36.359 28.274 64.633

Deudas con entidades de crédito

Préstamo subordinado : 50.000 - 50.000
Correcciones de valor por repercusién de pérdidas “4.41D - 4.41D)
Intereses y gastos devengados - 105 105
Intereses vencidos e impagados - 676. . 676

45.589 781 46.370

Miles de euros

2011
No corriente ~ Corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 36.686 60.518 97.204
Series subordinadas 43.700 - 43.700
Intereses y gastos devengados N 575 575
80.386 61.093 141.479
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 50.000 - 50.000
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (1.564) - (1.564)
Intereses y gastos devengados - 234 234
48.436 234 48.670
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El vencimiento de las “Obligaciones y otros valores negociables” y las “Deudas con
entidades de crédito” en cada uno de los cinco afios siguientes al 31 de diciembre de 2012 y
2011, entre el sexto y el décimo afio y del resto hasta su ultimo vencimiento determinable es
el siguiente:

Miles de euros

2012
2018
a
2013 2014 2015 2016 2017 2022 Resto  Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 20.785 - - - - - - 20.785
Series subordinadas 7.341 36.359 - - - - - 43.700
Intereses y gastos devengados 148 - - - - - - 148

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado - 50.000 - - - - - 50.000
Crédito linea de liquidez - - - - - - - -
Otras deudas con entidades de crédito - - - - - - - -

Intereses y gastos devengados 105 - - - - - - 105
Intereses vencidos e impagados 676 - - - - - - 676
29.055 86.359 - - - - - 115414

Miles de euros

2011
2017
a
2012 2013 2014 2015 2016 2021 Resto Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 60.518 36.686 - - - - - 97.204
Series subordinadas - 23408 20292 - - - - 43.700
Intereses y gastos devengados 575 - - - - - - 575

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado - - 50.000 - - - - 50.000
Crédito linea de liquidez - - - - - - - -
Otras deudas con entidades de crédito - - - - - - - -
Intereses y gastos devengados 234 - - - - - - 234

Intereses vencidos e impagados -

61.327 60.094 70.292 - - - - 191.713
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8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representaciéon del Fondo y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de dos series de bonos de titulizacién que

tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominal

Nimero total de Bonos

Importe nominal unitario

Interés variable
Bonos A:
Bonos B:

Forma de pago

Fechas de pago de intereses

Fecha de inicio del devengo de intereses
Fecha del primer pago de intereses

Amortizacién Bonos Serie A

Amortizacién Bonos Serie B

200.000.000 euros.
2.000 Bonos

Bonos Serie A: 1.563
Bonos Serie B: 437

100.000 euros.

Euribor 3 meses + 0,30%
Euribor 3 meses -+ 1,50%

Trimestral.

27 de enero, abril, julio y octubre de cada afio.

11 de octubre de 2010.
27 de enero de 2011.

La amortizacién de los Bonos de la Serie A se realiza a
prorrata entre los bonos de la misma serie mediante la
reduccién del importe nominal, hasta completar el
mismo, en cada fecha de pago por el importe de la
cantidad disponible para amortizacién aplicada a los
Bonos de la Serie A conforme a las reglas de distribucion
y aplicacién establecidas en el apartado 4.9.2.4.del folleto
del Fondo.

La amortizacién de los Bonos B no comenzard hasta
tanto no se hayan amortizados totalmente los Bonos A.
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La amortizacién de los Bonos de la Serie B se realiza a
prorrata entre los bonos de la misma serie, mediante la
reduccién del importe nominal, hasta completar el
mismo, en cada fecha de pago por el importe de la
cantidad disponible para amortizacién aplicada a los
Bonos de la Serie B.

Fecha de vencimiento final bajo la hipétesis de
inexistencia de amortizaciones anticipadas Enero 2037.

La emisién de los bonos estd en soporte de anotaciones en cuenta y estd dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores,
S.A. (Iberclear).

Asimismo, los bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de A.LLA.F.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).

El movimiento de los bonos durante los ejercicios 2012 y 2011, ha sido el siguiente:

Miles de euros
2012

Serie no Serie
subordinada  subordinada

Saldo inicial 97.204 43.700
Amortizacién (76.419) -
Saldo final 20.785 43.700

Miles de euros
2011

Serie no Serie
subordinada  subordinada

Saldo inicial 156.300 43.700
Amortizacién (59.096) -
Saldo final 97.204 43.700
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El célculo de la vida media y de la duracién de los bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd influenciada por las hipdtesis de tasas de
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacién se formaran a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc.) que impiden su
previsibilidad. No obstante, la Sociedad Gestora, ha realizado una estimacion sobre la vida
residual de los activos emitidos por el Fondo (y consecuentemente del vencimiento de los
Bonos) en el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo dentro de las presentes cuentas
anuales.

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

Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses de los bonos de titulizacion por importe
de 1.623 miles de euros (2011: 3.345 miles de euros), de los que 148 miles de euros (2011:
575 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre, estando
registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” del balance de
situacion.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2012 y 2011 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2012 2011
Serie A 0,501% 1,89%
Serie B 1,701% 3,08%

Las agencias de calificacién fueron Standard & Poor’s Espafia, S.A. y Moody’s Investors
Service, S.A.

- El nivel de calificacién inicial otorgado por Standard & Poor’s fue de AAA para los
Bonos A.

- El nivel de calificacion inicial otorgado por Moody’s fue de Aaa para los Bonos A y de
Baal para los Bonos B.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el detalle de los ratings vigentes se presenta en el Estado
S.05.2 (Cuadro D).
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8.2 Deudas con entidades de crédito

En la fecha de desembolso, 11 de octubre de 2010, el Fondo recibi6 un préstamo subordinado
y un préstamo participativo de la entidad emisora de los derechos de crédito cedidos, por
importe total de 51.475 miles euros que tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe total facilitado por la entidad:
Miles de euros

Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell) 1475
Saldo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 Completamente amortizado
Tipo de Interés Anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses determinado para
cada periodo de devengo de intereses més un margen
del 0,75%,
Finalidad -Pago de los gastos iniciales del Fondo
correspondientes a la constitucién y a la emisién de
bonos.

- Cubrir el desfase existente en la primera fecha de
pago del Fondo entre el devengo de intereses hasta
dicha fecha de pago y el cobro de los intereses de los
Derechos de crédito vencidos con anterioridad a la
primera fecha de pago.

Amortizacién Sera un importe, en cada fecha de pago, igual al 50%
de la diferencia positiva entre los recursos
disponibles del Fondo y la aplicacién de los
conceptos (1) a (9) del orden de prelacién de pagos.

Vencimiento Fecha de liquidacién del Fondo.
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PRESTAMO PARTICIPATIVO

Importe total facilitado por la entidad:

Miles de euros

OL0072543

Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de Sabadell) 00000

Saldo al 31 de diciembre de 2011
Saldo al 31 de diciembre de 2012

Tipo de Interés Anual:

Finalidad:

Amortizacién:

Vencimiento final;

50.000 miles de euros.
50.000 miles de euros.

Una remuneracién fija a razén de un tipo variable, e igual
al Euribor 3 meses correspondiente al 2° Dia Habil
anterior a cada fecha de pago mas un diferencial del 1%
y una remuneracion variable igual a la diferencia positiva
en cada fecha de pago entre los recursos disponibles y los
pagos del (i) al (x) del orden de prelacién de pagos, o del
(i) al (ix) del orden de prelacién de pagos de Liquidacion,
establecidos en la estipulacién 15 de la escritra de
constitucion.

Dotacioén inicial del fondo de reserva.

La amortizacién del préstamo participativo se realiza en
cada fecha de pago por un importe igual al importe en
que cada fecha de pago se reduzca el nivel requerido del
fondo de reserva.

Fecha de liquidacién del Fondo.

Durante el ejercicio de 2012 no se ha producido movimiento alguno en el principal de
préstamos y deudas con entidades de crédito. En el ejercmlo de 2011 se produjeron los

siguientes movimientos:

Saldo inicial
Adiciones

Amortizaciones

Saldo final

Miles de euros

2011
Préstamo Préstamo
subordinado participativo
1.475 50.000

(1.475; -

- 50.000
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Durante el ejercicio 2012 se han devengado intereses del préstamo participativo por importe
total de 878 miles de euros (2011: 1.198 miles de euros), de los que 105 miles de euros
(2011: 234 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 676 miles de euros se
encuentran vencidos ¢ impagados a 31 de diciembre de 2012 (2011: 0 miles de euros),
estando registrados en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance
de situacion.

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2012 y
2011 se presenta a continuacién:

Ejercicio 2012 Ejercicio 2011
Liquidacion de cobros y pagos del periodo Real Real
Derechos de crédito clasificados en el Activo
Cobros por amortizaciones ordinarias 45.656 46.680
Cobros por amortizaciones anticipadas 7.683 17.755
Cobros por intereses ordinarios 2.803 6.064
Cobros por intereses previamente impagados 445 551
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 7.667 6.173
Otros cobros en especie - -
Otros cobros en efectivo ‘ 300 251
Series emitidas clasificadas en el Pasivo (informacién serie a serie)
Pagos por amortizacién ordinaria SERIE A 76.419 59.096
Pagos por amortizacién ordinaria SERIE B - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE A 947 2205
Pagos por intereses ordinarios SERIE B 1.103 1.266
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados - -
Pagos por intereses de préstamos subordinados 331 1.184

Otros pagos del periodo - -
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A continuacién se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2012 y 2011:

* Ejercicio 2012 (cifras en euros)

intereses:
Retenciones practivadas:
Amortizacian:

: 3 2, 28 45 672,88 219.880,92
Retenciones practicadas: -72.418,64 -61.450,84 -51.592,22 ~43,173,42
Aenoriizacion: 0,00 3,00 C,00 3,60

47979065607 | 4804778855

Fondo de Reserva Previo: 50.040.000,00 49.388.645,45 47.979.856,07
Aporiacién 3] Fondo do Reserva 6,80 511.354,5 -1.408.888,38 88.1
Remuneracidn Fija Préstame Participativo pagada 330.888,8¢

Amortizacion Préstamo Participative

Remuneracion Variable Pre:

Fondode ReservaFinal . 5000000000 49388064545 | 4797965607 | 43.047.78855
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Ejercicio 2011 (cifras en euros)

intereses:
Retenciones practicadas:
Amortizacion:

intereses:
Retencionss practicadas:
Amortizacidn:

Fondo de Reserva Previo:

Aportacién al Fondo de Reserva

Remuneracion Fija Préstamo Participativo pagada
Amortizacion Préstame Parlicipative

intereses Préstamo Subordinade

Amortizacién Préstamo Subordinado

607,225 5
-115.380,66
10,549,808, 17

327.084,5¢
-62.150,14
0.00

50.000.00C.66
.00
299.250,00
0,00

7.724.83
$88.858,80

. sBgamga0

278.511,75

-52.538,14

N

o

e8]

3

~J
DO
~N OO W

<

¥a
W&o

W
o]

117045987

0L0072546

50.000.006.60
0,00
296.887,50

. 6939892

347 428,11
-66.013,22
0.00

| 50836.86550
50.800.00C,00
8,00

333.827.7
© 900
0.00
0.60

. 5000000000 5000000000 50:00000000
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacién real acumulada y la
informacion contractual, entendida ésta tltima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucién, la
mencionada informacion ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipdtesis de

los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continuacion:

Ejercicio 2012
Hipdtesis momento
inicial Momento actual

Tipo de interés medio de la cartera 4,19% 3,87%
Tasa de amortizacién anticipada 8% 6,46%
Tasa de fallidos 1,94% 0,01%
Tasa de recuperacion de fallidos 60,33% 0%
Tasa de morosidad 4,88% 17,98%
Loan to value medio N/A 26,06%
Hipétesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo 28/07/2014 28/07/2014

Ejercicio 2011

Hipoétesis momento
inicial

Momento actual

Tipo de interés medio de la cartera 4,19% 4.22%

Tasa de amortizacion anticipada 8% 9,37%

Tasa de fallidos 1,94% 0%

Tasa de recuperacién de fallidos 60,33% 0%

Tasa de morosidad 4.88% 5,76%

Loan to value medio N/A 27,19%
28/07/2014

Hipotesis de fecha de liquidacion anticipada del fondo

28/07/2014

Ni al 31 de diciembre de 2012 ni 2011 el Fondo presentaba impagados en ninguna de las

diferentes series de bonos en circulacion.

Al 31 de diciembre de 2012 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias (Fondo de Reserva)

para hacer frente al pago de las series.
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Durante 2012 el Fondo ha abonado a lo largo del ejercicio 90 miles de euros al cedente en
concepto de remuneracién variable del préstamo participativo (2011: 2.630 miles de euros),
siendo abonados estos importes en las siguientes liquidaciones conforme al folleto:

Fecha de liquidacién Miles de euros Fecha de liquidacién Miles de euros
27/01/12 90 27/01/11 886
27/04/12 - 27/04/11 1.170
27/07/12 - 27/07/11 69
29/10/12 - 27/10/11 505

10.  SITUACION FISCAL

El resultado econdmico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacién de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

Segin las disposiciones legales vigentes las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
desde la fecha de su constitucién. En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a inspeccién.

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacién de activos, son de aplicacién
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.
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11. OTRA INFORMACION

- Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccién y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2012 y 2011, en base a
los criterios recogidos en la nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2012 han
sido 4 miles de euros (2011: 5 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

12. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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ANEXO I

a la Memoria del ejercicio 2012



0LO0/72551

BIG O3} 8P GIPEND

opesjoqusas aepuad jedisund spoduw (8 1 ay00w) oWos I [63)
116 1

SONQ

upIdRZNY |, 8p souog
S0ININ OUPPID 3P SOY0RI8Q
18)q0Q0 € sejusng
0JBI0URULY OJUSRUEPUBIIY
UQII0UIOINY SoUeIs9Id
OWNSUOD je SOWeISPId
ddvy SoupaI0

BpEUIDIOgNS BpNaQ

21088 1 9p souog
sajeloNls ] senpes

SOANBIOUI0Y SOWEISPIY

sesasdiuz e sowelsald

SHWAJ B soweisald

$2I010W O] B SOWEISU]

seueosiodiy senPeg

soyeoodi soweIsald

©11e0810dI 3p UQISILSUBL |, 80 SOPEDIHINEY
sepeosjodi sauojsedionied

sapez|ny soAnae ap eibojodt |

[006°000°002 [000°2r8'8L1 2:1000°188°L5

000°000°062 GLY'L oco'ereell 000°Le8’ LS

5L 060 1080 9
(1) aapusd aproduy SOAIA SOAIDY ap oN (1} syuaipuad spoduwy SOAIA SONIDY 3D N {1} awsaipusd aptoduy
e TPV PPN

oLeziovie fepdily ugtaentg LozeLiLe Jolistue penue 311813 ugIIen)g croezing femoy ugoenilg

¥ odavno

(s04ne op sejjui Ue uRJRUBISUOS 8 SUOULI] B SEANR/eS SEL SBT)

l NOIDVATNLLL 3¢ OUNOH 1Y S0GIA30 SOALLIY SOV YALLY 3N zQuSszn_z__

ZL02ZLLE 1opoad

:sopebalfie sopeisy

"¥'8 'UQI9EZIIRIYL 3P SOPUC Ip EIGISBD PEPIJI0S ‘STANIY 3P UGIIEZHMIL 1810}S9E) €} 9P LOIDEUIUOUBQ
g : i 0D 19p ugIoBLy a

Z SYSAUdINT vaL 10pUOS §8P UOIORUILIGUS(]

[i’so's 1

CLASE 82




0LO072552

GCLASE 82

000°2F8'8L L
1]
000°851°L9-
000°5GL°L1-
000°$$8°25-
0
0 §
Hogruie - |

1osB3ue fenue a13(0 UpoENYS

“alLlojut 19p BYo3) B (opoliad [aD SauoelodI0ou! Seasnl: Sel SEpINoUl) SoAloe Sof 9p PEPIRIC) B op 0S|oqWSa) Sp sluaipuad (e
"0popsad [3 UB SOPEIDIO0U] SOAIE SOASTU SO} 3P UQIOEWWIOjUL &) 3P UoIoEIuaSaId ap BYD3) €] US 0510qWaal ap salpuad (e

ioutd 1ep spodwi (g)
ud apodws ‘sousige sopuoy ug (1)

99

(1) 0po1ad 3 Us S6PeJ0dI0ou] SOATOE SOAGN SO] P UOIBZITOWIE o SlUapUad SUGau

JouBIUE [Enue 811310 1 BPSap eped)
JOUBIUE [ENUE 331D |3 9PSEp BULLIPIO UGIOBZILOWY

21000°168°L8
[
a0 oL 2yl opuo lap usbie je epsap ‘seloadsa us sobed sasjo A saucwesipnipe OpUSANaUL ‘OPBINWNDE OPEZILICWE SLOdWY 810 |,
000'8y’ L~
000'62E°ES"
i Jopsjue [enue 211310 19 apsep saualg ap ugioedipnipe/ugioep Jod efeq op SOPER ORP3IS 8P SOYDRIRQ
000'9- L0

topajue [enue 91910 13 9pSep opiied jedisutid op alodi

ST
TLOZ/ZLNE - 2102/L0/10
femoe ugioenyis

|911Ue UOISeZILIOWe 9p BSE ] [ SOPEZijil) SOAIOE 9p SISHES & 5p OJUBIUIAGYY

8 03avNo

(s0na ep sajjut ve upreuBISUCD B3 SejOUU] B SBAE /R SELD SBT)

NOIOVZITALLL 30 OGNO4 Y SOaIa3D SOALLOY SOTY YALLYTIY ZO_O<_>_~._O.H_Z;

zLozreLig ‘opoyad

:sopefiasbe sopeisy

'Y'S 'UDI9EZIINIlL 3P SOpUC 9P BIOISSD PEPSIO0g ‘SOAIOY Op UOISEZINY) {BJDISID) B} B UGIOBUILIOUSG
¢ owewiledwo) jap ugeuluousq

7 SYSIHAWI vaL 10pU04 9P UlTBUILOL(

1°80's




0L0072553

CLASE 87

“OPUOS 9 [BISKI OJUBUSOL 13 US OPRISRISUD) BY 85 SEWSHL SE 8 JojeA 13 15 {21 ‘sepe.oufiid eanap o SaL0|o98) [es) eluBIed B Sp SgeUOZE] JojeA © SAGIMUL] (9P UPIORSE) 3P SAquuodsip uploelofea e g Uod JeluswEdwNg ()

| 2 "o°d) Jeulj [8 OPIT{OU] B O1OjU) AP 13 OPINIOXS URJAPUAIUS 85 SHEABILE SO "EREIQES OU A BPIOUSA BoNg eiaLpd €] 8 pepsNB{UE €l SP UGIOUN) US BIEZ|RS) S5 SOPE(EUSS SOWE) SOULSD 50} B))ud SopeBedil SOPIIUaA SOALSE SO} 8p UIoRGIISID & (2)

oo oo oo ol

EECEES

B6E80;

“ ol

cocooe o o

EEEEEEEE

5280/210 BTH0] %
2 (8080

g

SOUe g 3p S8l

SOUB Z B Sasali Z| 8Q
sassuwi gzl e gaQ
sasauige gag
s9sawi ge g ag

i b sasswige [ 9]
eia0 . X 2105 seus | eiseH

{¥) soue z< w_.ummn._.
uoa ehueIeY 10jEA

|ejo ) epnaq " opjsuan ot (2) Ieay epueleg (6o sopebedui]
suappuad jedisupg

{ssaul Z e jend) 0 Jousw A saw | e 10)sdns 's3 oS 'Sagat
Ush SOAR0E S0| 3p Lgjanqisp & (1)
TN

SGUE ¢ op S

soye Z© sasew z| og

sasaw zl e 6 3Q

sesourge g aq

sossw ge g ag

sesswi ge | ag

S8 | eisey

{1} SopEBedut jao L

707 000'%1 o |
fetot epnaq OPfOUIA O oL SOUPUPIo 595015701 T

atusipuad |ediaupg GpebEdin] Sreguy

2 0HAVND

zhozELLE 1opolisd

:sopeboeibie sopejsy

V'S '1|9eZ|InilL 3 SOPUCY 3 TIOISID PEP3|IOS 'SOANIY AP UPIDEZEM| L 1BIDIS9) B] 3P UGITBURLOUSG
¢ louSWNRALOY 8P UgjtRLILIOUA

Nw<mmzm_>_W<E. ”on:cm_mucﬂumc:mc

[Eses




'S8UOI2EIG3N06) SBY B STIUR SOPHIE) COD ISl SOAoE 8p 1 op epuaipuad jedioud ap s1i0duw Jo A sopie) wod sopesysera SOAlIE 8p Jedioulid sp sauolesadnas) ap 12jo) ayod 19 8Jius Jus|o0 J6 Jod epeuNLlad Q)

's8u0ioeIadnoa) SB| 3p S3jUE SOSOPND OILIOD SOPEOYISE]D SOANTR SOf 8P asjoqWse) ep alualpusd (ediouyd op ayodu 12 Jod apipinip ‘apolad e us sepionposd fediounsd ap ssuojorIadnoal sej Jod sosopnp
op Usjes enb sonloe so] ap 0sj0qWaaI 8p BlUsIpuad [edioUlid Bp L0 8 SEW 'SOSOPNP OUIOD SOPBOIHSEND SOAIIE 3 [B: lound sp sopefiedu sp sauciaesednoai ep [B10} allodwl [ ‘ap BLUNS B] 8)3UB 8jUBl0d j8 Jod BpRULLSIEG (D)

‘(v ope1se I3 ua sepiBatoid 0}e)joj 0 BINMLISA ) 9P URIDIUYSP &) LoD Jou) 1 au) Jefno:13 ] ua eplBode. SOpYfe) Sp UDIOIIIP | BISPISUCD BG "SOPIE] SOAIOE P [E10} [9P OS|oqWaa; op slualpuad jedioud
D 3y0dul) 0 'R101IR0 ¥ 9P |10} [ap 05|oquUISs) 8p Spiaipuad fedioud Sp BLOAW fe JEIOUII 3P OPRINSE. 15 A SOPIE} 0UICO SOPEYISEID SONTOR (E10} (9P 0Sj0qLIBad: op aluapuad fediound op ayiodw (8 a5Us S1USI00 je od epeuwsalsq (g)

962 A c£4 SeWoU sB) Ue ojsineid 0] & 0jfi2112 UOD RIBZIRS) 85 SOSOPNR OLUGD UGIORIISEID BT "SOPIIE) SOAOE SOf 8p 08|0qULIGal 3D swaipuad [ediouid

ap syodull 18 "=ialied B ap [e103 [3p 0S{OqWaa) 8p ajualpuad fedioulid ap spodw) e JesoUL ap OpEIINSa) |3 A OSOPNP GBS m SoAloe S0 3p 8p ejuaipuad [edioud 8p a)odiw} |8 B1UB 3jULI00D 19 Jod epEULLISIEQ (V)
{,0Up910 8p S0YoB1ap, AP epRIEd Bf US BouLlEq 9 Us SOPRIUSAIH) OPUOH [B SOPIPaD SOAjOE Bp BISLIES £ B ajualBAISNIOXS URIlIB)R) Bs sonel s0)s (|)
T SoNO
ugoeZyNy L ap souog

SO OUPID 8P SOYYAIBC

JBIGoD € Seany

0Ja1aURUL OUSIWEPUBLY

UQIOCWOINY SOWEISBIc

OWIRSUOD [E SOWRISDI

EECA A )

BpeUpIONS BpNSQ

1191053 9P Souog

SOfeLIONLa L SeNPYO

SOAIRIOdIOD SOWeISald

sesaidwz e sowelsgid

STANAJ B SowieIsald

S3I0J0WOI & SOWEISYId

SBLRIBI0MIH SENPYD

$01.99}0d11 SOWRISAId

809100IH 2P UQISILSUE. [ aD SOPEDIILEL)
seuenajodi seuoioedivied

ar (1Y pepisolon soney
sopre sosopnp sopiie (& () sopiie} sosopnp
ugoesednaal  opjjje; ap ese soApoe ugioesadnaal  opyey ap esey sosopnp ugireladnaas (aiei09) soazoe
ap esey Bp ese) ap esey SoAoR Ip ese| ap ese] opilie) op ese ap ese}

010Z/61/L0 fe1o1ul olreuadsy Lozizine Jougjue jenue sy uoIsenyg _ loereLie femoe ugrsenyg

Q O¥QvNI

EAR A4 iR ‘opojad

:sopefiaifie sopejsz

"Y'S ‘UOIIEZIINLL 3P SOPUO IP BIOISIH PEPIITOS ‘SOANDY SP UDIOEZINYY ) 1BJOISAS) B 9P UgIDEUNLLOUDC

] ‘0JUBLUIEdLIOD [3P UGIOBUIIOURD

Z SYSHHIWI va L 10pUO [P UOIDELILGUSG

lLeos 1

CLASE 87

—




OL0072555

CLASE 87

6"

&2

souy

epesapuod gipall pepanbijuy

soyy souy

0Lag/OL/IL0 repaful ugioeniis

5°000°00¢

00

LLoZreLiLe

400°2v9'8LY

TO118}UE [enUE 511810 UGIOEnTIS ZI02/ZLILE 1enige uooenyig

pepanbnuy

= e P Coskoel:

{soye z & enf] o lousw 4 oye | e opadns 'Soye 7 K | 8z "8'd) [eUl) (8 OPIMIoU 3 GWSIL {5 Ol [ OPINIOXS UEISPUAIS B8 SofeAIal 50 (1)

{Soue] Eperapuod Eipaill [enpiSol EpIA

i p92 (210
000°'¥61°9 000°¢LS v soye gl ® Joyledng
000°226'€2 Q00'p89CL soye L A g aug
000°606°€S Q00°28¥°0¢ IS soye g £ ¢ anug
000°L52°L8 000'€L0°YL 000°G€L'9L [5:13 soye £ 4 2 aaug
Qo0'v29°6C 000°588°¢¢ 000°€00°6 i{8cl souve z A 4 aug
800°6h1'S A Qgo'rizee s 0600'8L2'EL a0 3 ss€ oue | e Jolaj

sjuaipuad ap1oduy SOAIA SOAIDE ap N i ajsodiy SOMA SOA(JOR 3P N ajusipuad aytodul SOAIA SOAIJOR 8P oN {1) opuod e sOpIPa0 SOANOE SO] 9P |ENPISTY EPIA
0L0z/0L/28 [BEREICETEETET Lozelnge 104B)UE [ENUE B41919 UGIOBNYS ZLOLRIINE [EN3oE ugjoeniig
3 oy¥avnd
zigerzLne ‘opoliad
opeBalfe sopejs3|
V'S 'UGIOERINILL 3p SOPUOY ap BIOISID PEPBIIOS 'SOANSY AP UgIIRZITI, 1RIOISAD B O UGIBURLOUIG
] ‘ojusliedwo) fap uglaRULOLB(
T SVYSIHdWE vl [0pU0 [8P UaIoBLLIOUAC
veos ]




w
Lo
Lo
O
o
-
(9]
et
o

CGLASE 87

UGI9RUIWIOUBD Op BLALNOD B DIUALIEAISIIOXE BIeuafor 05 NSt UBBUS) OU SOPHILIS SOy SOf OpURNZ UQ A{NIS) opos 1 op ug o 0 §10q0p 2101598 v {7}
“UIPELINSS ©f ap SISEIEAIY ST SEAREIYIAXD SEIOU SE UG RIEIPL) OS SPEWSY J9S 9P 0SED U3 "0y US Sepody (1)

_ jejo)

(23} 000'00L'Cr o0o'c0L 5y g epag Z108012££083
£00 000'58.L°0Z 000°€L v sllog $00S0LLL£083

000°002'Er ooo'set Fird vz cao'coL'er 600001
000'00E'S5 1 000'00t £85°L 0 0C0'¥0Z' 46 00029

SieIpUSg

aimn

V) sonseg

epaw BpIA anaduy JeuiwoN toatsed ap Wy eIpaw 2piA sysaduy feujion sontsed 9p N wpow EnlA aModuy Tevson soased ap .
0L0z/oLIL0 lets|uf opreusosy | 1102z 1LE Jolisiue [enUE 311315 UOTENIIS ZL0ZIRLILE temoe uglofeniis

¥ 04OV
OGN0 T8 HOd SOGHIWE SOASYA S0V VALV 1Y NOTOVAHGINT
: TSVSFHINS VOL *SBPAIIS STIGTEA 53] O UPIDEZN05 Op SOPTOION
ZL0ZRME gtaeielaop e op opctiog
:sopeBolbe soprisy
"Y' 'UQIOBZIML OP SPUCY 3P LIOISSD PEPSIDOS ‘SOALISY ap UglorzimLL ‘utajsab e 6p UpeUrLOURG

]

2 SUSAUAWE VL

7505




“ugroRIR}Da B 9p Y23 ¥ & SOpRledi| S31/0dM S0 S0pa) A OPIoUBA OU [ediourd 2 oANDY (1)
olied ap eyod; v 8psap sopeinunae sasaiany ()

“o0ad ap euba) Cun ©) APSAN SOPEINWNIE Sei (Gh

‘PLEIUBIICUN 95 U BLWINI0 BiSS SOl Soul ap 0983 [0 U3 (v}

1, 014151 18 UG RIEUWAGUND &5 BULAIO) T159 S0f) SO 3P 0SB4 15 3 '(*"S8S91 524 & HOBIHNS 'OV US HORIIE) 059 BAED U3 EPLGUSB1100 3ND 10UDIR;3) 3P BDIPUI I9 JEILAALINND RI099D LI0ISH0 T (c)
O SN 0 BPRUIDIOGNS 83 31135 B 15 JEANLt RIAGSD eigisal e (Z)

“UPIPRUIIOLBP 3P BUWINIOD ] DIUAWEASNITXS BIBUAIS 95 MS] UeD] OU SOPINLS SO 50| apuEn?) o 1900D R10152D B {4}

o 000'GER'ey a oo0'deL ey 0
[ 000°€080Z g 000°684°02 [} Qco'L

a8 21050226083
€9 0%g 105D, £0 W€ HOBNG. & ¥ aues 00501 146053

IR
10d sepipagd ap ugpaarien

[edoutrd

sasorae

sosorant onalgo ap oses odyy o onipuy o opeis upreuRsonog

o
S

8 ouovno
Juapuag tediutid sasa19Mf
ZSvERNd NS VL GRS SOI0EA 501 9D UGIGRI03 B SORESAN |

zoMe ‘upipeIEiOp 2l 3P 0pOlog

© . ‘sopela:0e sopeiss|

o] 'S 'UQIEZINLL 5P SOPUQ 4P EIOISID PEPIIIOT ‘SOAISY TP UGIEZEMLL ‘e10150D ef ap vpeuOUaq)

o 0IUBLLIBAWOD (AP LRIDRUILOUEQ|

i 2 SvsIudwa vaL :opuoj [op UpEUNIOURG
& TE0S




f
P

0LO072558

£
o

oo

CLASE 87

000982 L
0005027

0008921
0008622

7| 00098065

*0pUO 10p UGIOMIISUCS Op BY3G; & DRSOP SapLZlee) sabed op jeja} (v}
{enue o11e1> oy [6 8psap sapezyeas sabed opjeo) {c)
¥ U03 opranoe ep onb Eonb jeuly BYa) ow0d OB (2}

1t op SnED B 1701d 0pjanpoJd ekt 05 oU onb oickLialS o0 1P UDISUNK B ol I

“UQIARHIRIOUEP 0P BALIN|03 T OULILASNIOXD BIFOFO! 05 NS UCBUEH o SOPIIIO SMFY 5] OUED gk

A (NS anes £ op uglaeuy o g e10q0p BI0i596 B (1)

000'850'65

_ _ [y
oo0ese's 0 ] LEQTNLONLT g ohiog 210501 £2€0838
000251 000°§15°6C1L 00061192 LEQZNONT Voo $3050L 226083

Sopejniinge soheg

T
ugisELMCUaq

[E5E)

U 6P GSRCHIOwY

$330I50] Tediaund 58

LL02ZYILE - LL0Z/LeA0

EN LRI

ZL0RVILE ~ CLOU/LOLD TEToY USTaeTIS

Joyayng

 SYSA¥HWE val
2UTZULE

V'S 'UDIDEZIIMILL 3P SOPUQ 3P LIOISED PEPRIA0S ‘SALAY TP UOIDRZINNL
[3
¢ SYSIAUAWT VUL

TSGR SI0eA 59 OF USI3EE03 5P SORTOION
e1e0p 1) 0p opotiad
sonebosbe sopeisa

“ulolsof e op ugiEULONI
1aRewpBdiIen (op ugpTUIIY
puo) jop Uglomunouag

508




0L0072559

CLASE 87

SEPIUBIGO SAUCIOBIY[E) Clliod S809A SejuE) aLias &) ap NiS| [0 wiadal oS UDISIG t) ep SEJopRoLED Selusie SB o Sop eisnsixa enb s cisendns 8 ug

~Youg esed 4D 's100g 9 pLepUElS Bied ‘'gAS 'S, ApOoiy eied *AGIN- BUes Epe gied 'epEiusuiitiUNS J6S B13q8p Lelquey uglaBUpLIOLDP e4Nn3 "Bunes op erusBe epes Jod epeblolo eENPSL UGVEDKIED Bl JaUeLdWND Esaqap elorsad B (z)

ap Bun{od ¥ Bleuaje) as NG| UeBue) oU SopRRUS SOy So| 0pUENY "UglarURUoUBP Ns & (NIST) elies B] ep uolorUIOUSD &) JeUaND Bieqep eloiseb B (1}
teeg leeg ieeg AQN QLOZ/0LILD g aueg 2LOS01L2£083
WY 7 8a8 dAS 2102711150 S ¥00S0LLLE0S

CL0Z/L0Z0 ¥00S012280S3

Jermoe LT ETE) oL9g |ueg
IO[1TIUE [BNUE 51130 UOOEM)! 0 LD 0 ap eouafy  uoloeapiies ap 0qWeED CWRD BYay UTIORUNILOUAY

a o¥avYNa

OANO4 13 HOd SOULLINE SOAISYd SOT ¥ YAILVT3Y NOIDYIWHOANT

2 8YSAUdWI YOL "SOPHLID SOID(BA SO| 8 UDICEZ00 Op SOPEDION

zipzrzLULE JUQIDEIBIOBD B Bp opollag

:sopeboeibe sopeisgy

"Y'S ‘UOISEZ)NIL BP SOPUCY B BI0}SIL PEPI|IOS ‘SOARDY Bp uojseziimEL ‘eu0)s95 B Op ugoRUILOUS])
0 ‘ouawredwon [9p uglseulliouag

7 SVYSIYdW val :0pUOJ [8p UDIIBURUCUEQ




o

0L0072560

*gJEILALYLNG B3 OU SO SOSE Bp JEINYR 18 630UGISEP 85 K SOPHILIG SOINKY BP SPARH B OPIMISUCD By 85 BAIESSY Bp OpUO4 [8 15 (G)
SejUBAG|e) LUBJBRISUED S8t enb ep 0SED Lo SEANEsIjiXe SEleU SB] US SeilipeJs seJofel Seyolp ep ugIadIasep BUN JINSU; BIsqap eroiset ey

sobed ep
ugtaejesd op UBRIO [ 8Wi0)uoo feyiden 8p 0100 8 esed JouaLE UQIDISOd BUN Ue 'Sewep Se| & oypadsas ‘UsuanIUe as BYdej €f Ua enb sapes Seifanbe SEPEUIPIOGNS OU Guwoa opuBIPUSIUS (g}

"eun op sew ehey anb ep oses ue zepinbl| ep Seeuy SEWUNSIP SEBf op BqIUOdSIP 1810} BUOtUI 1B BaNUl 8% (2}
"SOAYDE $0| 9P UpIDIsINbpe
) opis ey pepijeuy eAna sapirue soased sof op oipatr serejul ep ady (@ 4 sopez) My soAROE Sp Blepeo B op sopigioled Solpew $eueiL) 8P Sodh SO| e4U6 sjUBISIXe |BRUBIeNC (1)

CHPSI5 ap OPEAISP (3P OHETERUGS |

eistieny pepjuz

zepinbi| ep eeul| B 8p ojedenuoy

SeJsiouBuy senulied seRQ

OlquIEn Sp Sodi} P SEIGIIURLY SENUNEY

$9J8jut 9p SOl Bp SEISDUBLY SEINUISY

sejuefeanbe selofews 82210 1 BAIBSSY Bp opuDY jap epedenuo)
B3 SEj0[ew) B SBHEdEAUDD 61G0S UGEWION]

V'S 'ONYODIZNdIND OONVE
TGQ[oBURIGUST

£ SOR0 ‘€1
0 sepiinbpe seiepueuy seiuesed seqo n oipeIo op sopeasp Jod oueqNo oBse ap cunxel eyodw) 'zt
SopprUe soaised S0} Bp {E10) (2 8140 [RAR 18 Blussaides enb sfejussiog T |

sajeAe Jod sopezpuesef Sopitie soaised Sof ap spodw ‘gL

66'89 S0U0q 9 [e10) jop sjue)pued 9)odull 18 S1G0S SEPEUIPIOYNS OU SBUBS Se| Op Buspusd apodu |ep sleuaniod ‘g
eny (N/S) seles ap ugioeUIpIOANg g
0 () zapinbyt ep seeuy SE| 3p BlqrIOdSIP BlOt) *)
esje] (\/8) seisouryy seynued senq g
asig} {N/$) olques ep sody ap elBloURLY QMR G
asigy {N/s) sesasel ap visjouRUY BMLIaG P
51z (1) (%) proids op oseox3 ¢
ey SAPEZINY SOAGIE S0| OF (2101 (8 0.G0S ‘Selus|eAnba sesofew SeR0 h ‘BAIesel ap opuo) o Bjusseides anb eleuasiod 2

- {00°000'05

sejusjenba sesofew se0 N BAISSEY 9P 0PUGL fap ajiodw| '|
LigzizIe ZLO2ZINE {S0:na 5P Sejil UB UEIBUD[SUDD 95 SE1I0GLL E SEANE)S) SEA0 Se]
Jolisrue [ente altas ugloeng SYIDILIAIUD SYHOMAW FHIOS NOTOYWHOIN

femoe ugoen)g

T SYSTUINR vaL "SOPRILIS SBIOBA S0f 8] UQISEZNT00 8P SOPEOISR

2L0UZTHIE e.ei08p €] 8 0poliag

: . :sopebaibe sopeisa
i V'S UOISeZ|INL 3P SOPUOL 3P BIOISID PEPILIOG ‘SOARDY ap UDIoEZINIY L, ‘2101538 B Bp UYvERLWOUSE
) ‘ojuswipRGLIBD fep LgIBUIUOUEQ

T SYSIHdIE val

PUoj (8p UgiceunLouE]

£50'

CLASE 82




0L0072561

CLASE 82

‘opfulep gise spuop olsyja; [ap eyeibids s vrauessyer oy A obed ap pyIe) VWP Bf LB UEENYS B] ‘0NES 5P [BNIIE UYIBNIS B]
OPIDBIGEISS [BAIIBALOD SII] {8 BIBOIPLI 65 BAIBSIY 6P OpUO- (8P UOIONPAL OU B B 0j08dSas SI0BBY) 11823]qRISE BS OPUG) [8P UOIINIRSLOD 8P BIMYISE A 016jG) j6 U6 1S (g)

‘opiutjep gyse opuiop o1sijo} [op opeibida pa vrausisjar 1 A 0ad 8p BYOSS BUIRIN B] US UOLENIS B] ‘OB [3D [INIE UGLBNIS 8y

OOIEISS [eAIIBANCD OJL] 18 "SIqUIOU O NiST NS OPUBYIpU| STPBIDFJE SOUES SU] UBIESIpU} 65 'SOUIS S| 6p SeunBie 6p SaseJoluf ep opisieBIeNsd o ojus el [e 0108dses SISBBU] UPIBIRISE S GPUOJ (8P UODNIISUCD 8P BAUISS A 01810 (B B IS (G)
Opiulap §is6 epucp 0jel(o} (op 8/pIBIda 2 vloeisjes Bl A 05Ed 8p BYIGY BLUNI Bl U UDIOBNYS BY ‘OHBI 8P fENISR LIOIEAYS B)

09 BYuff {6 "aIquioy [6 0)98)8p NS 16 A ‘NISI NS OPUBDIPUY SEPBIIBJR SOUBS SB] URIBIIPU| B 'SBUES S8 8P SBUNDIY Bp (1810UBNIES/B)EL0I) uplezRIOWR Op opow [¢ opedses sieBBY) usos|qEiSa OF 0PUO) [P UPIMYSHIOD BP BINUISe A B1B)io) (6 uB IS (1)
“upsBBLIAILING BS OU OPUO |8 U SOISIAeJd UBISe ol BIqE} Bf s SuBwEseldxe SopiBoes S1ebiu) S0] 13 "SHADDIML SOHLO 8p 0feqep 0jdesuod 0 siquiol NS URIBIIpUY 85 BlqR} Sesesd Bl te SopIBoIBL SO| © S8BUOIOINE SI06BU) LSIXe Op 0S80 ug (g}

Te] SHF5515), SOHL0

G] EA1950Y oD OpUG 9P UOI9oNP o1 ON

210501448083 g oueg
(6T S3175% 150590 310f GIUSIUCE 91504 61U STUHTSG

SOIOIEA S RION Z'T6'Y vz 69'5T oL 210801248057 gousg
SPIUA B TION TZE'Y . 't 286 243 210501 £2£0S3 LA
P BION 2T 210501 28083 ©ouag

P} 58138 (Je[guanoos GJOvZNIoY

€] SUF5DL

CEIEEN] Shied Bp eGoo] euiin Jopeiue opopsd TERISE Goroems SHUEAT[01 SOEL SONO

Teronen

“opiuijep pIse 0jdastica fo enb jo us ©1s)j0} 1Op onydas o 9juBIda 19 BieaIPU! 6S 018][0xf JOY BULIND B] U "MMIRINICD UPEIUSLNICN Bl Us

Buyep os unbes opiiof 8 SOPIEeD SOARDR SOf 3P OAA OPIBS |6 6110 SOSOJOL @ SOPIHfE) SOALIE 8p (B0} OUOGW] (5 USPUOAS LD 85 SONBs s07(z)

8P Biquiod je pUBOIPU} 'SEIUBABIE. SONBI SO 6P BIYB] B UG UBIGOIPUY oS JeBBLY unbis Boze|qB)Se 6s anb Sbj @ ojoadses (310" SOASIGNS Sap(jiR] 'SEPRSYHBND SE.1OW) BIGE) Sjeseld b] e S8/ 8 19 10 1fisixa op oswo U3 (1)
X 3 z05E0+] 000°88S 405205 000°8¥0'9 FHEICRE L SOTTTV4 1Vi0L

T SIUBPEL) [0 160 SOPYIE] GLGD SOPESUIEE O

SOperejasp opis ueAey anb $eUozEel SeN0 Jod SOpIjed SOANSY b

SOSOHOW IYiQL
SOUGZE] SEA0 100 SOS0IOR SOADY 2
e Japedns pepanfijue Uos sobedw; Jod sosolop soasy ‘|

[BEECEETS)

(so.ne ep sapus us uLLbSUGY as SeNOULY! & SBANRIR! SEHI0 SE°Y) «
[ 0aNG4d 13 N3 3INIWTVYRLIVHINGD SVAISETGV.ST SYDIH[Ia53 SVIONY.LSNNOHI0}

TIOEVIT GPONSg
opebaibe opeisg

V'S "UPIOCZINILL B SOPUG,] O L0150 PEPBOVS 'SONIZY TP LGIOERNILL eJ0i8a6 g} 6p ugiveuUoUsq
0 ojuswiiediliod (op UgIceUrLOUSE]

opuod |ep casiBay op olrewnn

2 SYSAUNT VAL opuay ep UgiEurLeUsq

[Es ]




0L0072562

CLASE 82

(43

103x3 | ap odwen

HOLIONY FNHOAN

"OpEISE 8153 UB SEPEIIN0S Sese] Sef e ajqealide AWND bl 9P 6002/ SN € ap 0Sapnp OANIo® A S[gEIUCO Opjle) 8P UGIOUYSP Bl LD BPIILIOD OU 'OPUOL [P O18]0; |3 US UBBODB) 8s anb 'S0SOIOL SOAE K oplle) 8P
01da0u0a |5 snb € OPIGEp 0182 OWED SEPEULIOI OPIS UEY SOPIIe) ap UoIEIednos) O ESEl A SOPIE) 8P BSE} ‘SUSOPND SOANICE P BSE] B) € SjBIaLe) [BIoN] OLEUBSS (2 UD s|se10dyy sel 'a oipens |'50'S opelsy jo ug

SYALLYOITdXH SYLON]

gLozizing ‘opotag

jaJBe sope)ssy

"V'S 'UI0eZ|INLL Sp SOPUO 3P B10}SID PEPIIOOS 'SOANGY BP UpIaEZIML JIOIOBUILLIOUS
0 JgloeUlUcUDQ

2z SYSHYdWE Y. JgloruiuaUeq

508 -
_ 1




0L0072563

CLASE 87

[G00°606°002

000°000°002

05

{1} sueipuad 2..2,_&_

0102/01/L0

11U ugjoenyg

Gl OXa} 8p CIPERD

opesjequasl B

uad (edound spodu (8 sjusipuad spodus) owos opustpusiug (1)

[ooo osv 681 20T’}

8oL

SN0

UoIoBZHMYL ), 8p souog
SoMn. o}palD op soyosse
1e1gog e sejusng
0J319UBU| 4 OJUBILIBPUBLY
UGIDOLOINY SOWESId
olnsuo) e soweysaid
ddVV SOpRIO

BPEUIPIOGNS BPNaC
elI81089 ] ap souog
SajeLIOINS) SBINPRD
soalesodio) souwelserd
sesardiig e sowe}sald
STNAC & souelsald
salojowold B sowe)sald
seueasiodiy senpen
S0LBOSI0dIH SOWE)SPI
epeosjoditg 9p Ug|SIWISURI] 8p Sopedl

000°05°68} 1 , 000°Zv8'8L L 0. |eoz

; £ gheu: 0 selieasjodiH sauoedpiied
{1} syuatpuad apoduy SOAIA SOABOY 9P N (1) eyuatpuad spoduy SOAIA SOAHOY 3P oN N3} soAoe ap

= )

1Bojod) ¢

0L0Z/ZiNe Jojtz3ue [enUe 21810 UOLENLS Hozrling {enjoy uoenig
v oNavYNo

(soine op sajw us ueleUB|SUOD 8S Sapodw; b SeAeB) seyjio se)

i NOIDVZIINLLL 30 OONO4 1V SOAIGaD SOALLOY SOV VALLY1aN ZO_O<5_~_OME
Liozrelie ‘opoliad

:sopefialbe sopelsy

'S 'OIIRZAINIL 2P SOPUOL AP RI0I5AD PEPa]o0S ‘SOARIY Bp tgtorZRNIY. ‘BJ0}SED B 9p UgldBUlloUaQ

0 ‘ojuswipedwo jap UgiorUlWoUsQ

¢ SYSAMNE valL :0pUio4 jop uoldEUlLIoUsg

[rsos ]




0L0072564

CLASE 8/

000°05¥'681
000°000°002
000°085°01-
000°191°e-

000°68€°L~

0
0

20

"suLiojuf [op eyosy e (oporied |ap seuopelodiooy] seAsnU Se| SEPINDUI) SOAOR S0] Bp pepijelo) B op osloquival ep sjusipued [ediound 18p suodw) (7)

"opouiad |8 U $0pelod.I0oU; SOAljoR SOABNU SO B UOIDBULIOJU B| 8P UQIORIUSSSId P BLDS) &) Ue 0Sjoquiael op gjusipuad |edipund spiodw ‘sopsige sopuoj ug (L)

Lg% $0¢

{%) opouad 1ap eAnssje epedoplie UQIDRZITIOWE BSB Y

000°2a'8l 1

(2) opotiad jap s3> ajuatpuad fedoulig

0
000'8G1"18~
000°6GL L1~
000'958'25-
]
0

0L0Z/CLILE - OLOZ/LOILO
A0143JUE [ENUR 3113[ UQIOBNYS

(1) opoued |e Us sopeiodicoul SOARDE SOABNU SO] Bp UDIBZITIOWE ap SjusipUad o16di]

opuo [op uabyio jo apsep ‘sefpedse us sobed soljo A seuoioeoipnipe opusAniout ‘opejnwnoe opez|owe aplodwl j21ol
Joisiue fenue alieid |9 apsep epedpiue LugpeZIOWY

JoLisjue [BnuE aleld [ SPSep BLRUIPIO UQIDBZIIOWY

Jousiue enUR 811910 |8 8psep saualg ap Ugloeoipnipe/uoioep Jod eleq ep sopep ojpgIo ap soyass(

IOl {BNUE 81810 |9 apsep opilied [edipuld op apody

fenjoe ugjoen)is

epedidfiue UQIIBZIOWE op ESe] [ SOPEZIjN} SOAIIOE Op E1811ed ef ap OJUSIWIAGH]

g 0davno

(souns ep sajiu ue upIRUBISUOD BS SBHOTW B SEARIS! SBAD SET)

NOIQYZIINLLL 30 OGNOL TV SQTIGAD SOALLIY SOV YALLY 13 NOIDVINHOANI

Lozigine :opoLad

:sopebasbe sopejsy

V'S ‘UgloezZiInilL 8p SOpUod Bp BI0)SID PEP3IV0S 'SOARSY Op UDIoBZIINY 'B10)S99) B} 8p UgloeUWoua(
0 oswniedwor) [ep uopeULLOUS

C SYSIU4ING val :0puo4 [sp ugloeujwouag

[Lsos




OL0072565

"OPUO] (3P [E(OJU] OJUBHIOW) {3 U2 OPEJAPISUDY B BS SELUSIW SBL 9P J0}2A 13 |6 (010 'sepeiouBld Bpnap o Seuoloo) [eer eRussel B) ap sjqeuozes Jojeh o BNV [P Ugjaese] op Axq|uodSIP UGIOBIO[EA BL B Yoo e usurdung (g)
2 ® ferfl) o Jouaw A sau | e Joadns 189 0)59 '3SaUI 2 € ¢ 3 *a'd) [eU) |8 OPINIoU 8 Dol SP (3 OPIIXG UBIBPUSIUA BS SoieAleju] SO "BPEIGOD Ou A BRIOUIA EIONS BisLupd B op Pepanfijue e ap ujounj Us PIEZ|(ER1 95 SOPE|ELAS SOWEN) SOJUHSIP S0} e SopeBedit] SopfoUsA SONJOE SO ap udjondisip &Y (7)
7 ] . 2 BEH0 10007185 T TrhtED 7 g TeIo]
: . SOye Z 8p Spiy

soye g e sesault 21 6Q

5989U 7L B § 90

s9s9Ul G B 9 9Q

sasewige £ aQ

sesawige | a(

SOW | eyse

{2) [eay epueleD OO sopefedw)

o o oo oo ol
Qoo oo

; : 0009614 : : % 3 £
ugisesej ‘ajepnad %  (p) soue Zeuoloese| (€} enueied 1ojep 2301 eprag OpIaUSA OU 12301, SolRUIDIO SasaL}
uod gjjuereg Jojep sjusipuad |ediauyd opebedul ayoduy)

(sasawi Z e [enfi} 0 ousttt £ sat | B Jopadns 153 0]5a *sasou
19 apIN|oU 3 0jojU} 3p 13 OPJIIOXE URISPURIUA 35 SO[RAIdIU] 50 BPEIGOS 0u A BpjouBA Bjono eiawd € 3p pepanBiUR B ap tplaun) Us BIRZERI 85 SOpRIEYSS SOWEJ) SojulSip SO| ajua Sopefiedul) SOPISUBA SONOR SO} 3p LONAMSID B3 {1}

00004202 PR 00076ET SEL012/ 000°08¢ A2 000791 [2EXY
[ 3 S0UR 7 op Sy
000°'98e SOy 2 B s3seul ZI 8Q)
000°09€'L SasaW Z). B § 8
000'8LV'2 sasew g e g9g
000'9L8°C sasew gegeq
000°'599'8 sasewge L sg
000814’ | 3 ¢ S9u | eisel
210t epnaq oplouas ou ejof SOUBUIPIO SOSTIONY [edipund {1) sopefedw) jeyo |
swepuad edloung T opebedij spoduy
2 0NavNO
[
Les) 5 bLoziziine {opojiad
:supebaibe sopeysg
Rl '¥'S "UQIRE(INILL 3P SOPUO 2 ©10jSAD PEpSII0s ‘SOMIDY o UglaRZIMIL 1B10}339) B| 5P UglRLIIOUR]
o [ a) [ JuSLINRAWGY [8P UgleUioUs]
wwwv A \ 2 SYSIMIWE val :opued jap ugpetjuiousg
o
=2 T K



0L0072566

CLASE 87

*sauofoRIedendal Se| 8p SajUe SOpiR) OWoo |SE(0 SOAOR O

ap ajusipued jediouid ap apodul |2 A sOplliz) oWos sopeoyise> SoARoe ap [ediotd ap seuoorladnos! ap jejo) spodus |8 axue ajus0o 9 sod epeuilIsleg (Q)
'ssuotoladnoa) se| ap SajUR SOSOPNP OWDD SOPEIYISEID SOAIIE SO] ap osjoquwss; ep aueipUad jediound ep spodwit 1 od op) 1p *opotled | us seponpold
fedioulrd ap sauojoriadnass sey sod sosopnp ap usies ahb SoAljoe Sof op osfaques: sp sjuelpuad jedioulid ap spodwy je sew 'SOSOPNR OLICO SOPRAISEI? SOANOE &p [er 1d ap sopebeduil ap seuocjoeiednos op telo) spodw) o jap BUINS ] B1)Ud 81UBIS03 9 tod BpRUILIRIEq (9)

“(p'5 opeyse fo ue sepiBajord 0o}0) 0 RINJIISE E| BP UGID e[ uoa 1ouy ) ou) Jejnoll) e} us epifiodal soplie) ap 2} SOAl0R

ap (€30} jop os{oquiaas sp ajusipued jediouiid ap eptodu [3 ‘RIs)ED B 9P [B10} [3p OS|oqwes: ap syuajpued Jediauiid sp spodw) (e JeI0UIU Bp opeyNSal (8 A SOpJi[e} 0Woo SOPEDYISEIO SOARTE |2)0) (8P asjoqUtsaal ap ejueipued fediound op spodw ja anus 83usi00d (5 Jod epEUlLIRE] (g)

€T A (£1 SBUIOU sBY U8 OJsIA0Id ©f & O[fBliE UOD BrEZ|ieas BS SOSOPNP OWICD UIIE

SOAJoR SO} 3P 05{0qUIas] ap sjuspuad jedioulid ap epodwl 15 ‘eIalED Bt 8P [1)0} 9P OS[oqLIas) Bp sjuBIpuad [ediau)d ap apodw je felou ap opeyNsal 2 A 0SOPNP OWOS SOpEdH
(,01pDI0 3P SOYOAIGP, B B

way

sopiiley (a)

uoreiadnael opiyey ap eSEL uotoeiadnoat
ap ese] op esey

0102Z/0L/0  [RI%iU] ofteuads] # oLozizLie

sopiiie)

sosopnp
SOAIOR 9p BSE)

)
sosopnp
SOAJIOE ap eSeyl

(a)
Opliie} ap vsey

soptie)
ugresadnoas
ap ese)

103U |BNUE 31181 UOIIENNS

LHozze

ed B) us soueleq [3 Us sopejuesald) opuoy

| )
1520 SOAIJOR $0) 3p Osjoquwiesl ap oyusipuad fedpulid op epodul (@ 8:uD 8)UL1205 1@ Jod BpRUWIAIR] (V)

fe SopIpsY SOANOR B

198

P BISMED B € BJUSWIEBAISN|OXS UgItaje) 35 Soljel 50153 (L)

50110

UoIveZYMIL 2p Souog
SO OUP3ID 3P Soydase(Q
1eIG0D € seyuany
01910UBUI OJUSIUEPUBIIY
UDIIOWOINY SOWRISSId
oWINSUOY {8 S0UIR)SId
ddYV SoNpIo

BPEUINIOGNS EPNBQ
1181058 8p souog
S[elolIa L SeNPID
$0ANRI0dI0D SOWElSald
sesadiug B sowejsald
STINAJ B solielsaid
S3U0IOLIOIS E SOWBISII
selesejodiH SeInpeD
sopeosjodiH sowrisld
©02j0dIH 9P UGISHUSUEL] 2P SOPEdNIHED
selieoajodi seuoedoiled

()
(a19e3U109)
opiife; ap esey,

sosopnp

soaljor
ap ese)

[enjoe uotoenyig

(1} pepiscion soney

aouavno

“¥'S UDIIRZYNILL TP SOPUOS 9P LIOISID PEPAIIOS ‘SOAYIY 3P UDIIE;

LboZiTLILE

118
0

¢ SvSaudiNg vaL

20poLIad
:sopefalbe sopeisay

1B101S99 B 9P UgoBUILIOUSC]
‘ojusuiyedios fap ugioeuIMoUS(]
:0puDd 1ap UGRBURLIOUDQ

{rso's




OLO072567

CLASE 82

souy
0LOZ/01/L0 21Ul UgoEN)IS

500°600°00%

000°197'681

0102/Z1i1E JOLIBTUE [ENUE 811915 UOIEnIg

BPEISPUGd eIpall PEPSHDILY

souy

LIOZIZLAE fenjoe tgjorniig

pepanbiuy

s sofeAselu 50 (1)

{Sotie] epeispuod eipatu [ENpisal Epip

000°Zv°8L).

Iejol

000'¥6L'9 000°v¥L'9 000225 SOUE 0} & Jopedng
000°L25°e2 0002622 000°v89°21 soye 0} A 6 anua
000°'606°cS 000°eS5° LS 000°L8¥°0¢ soye g A ¢ snug
000°162°L8 000'161'¥S 000°ELOV1 soue ¢ A z amug
000'+L9'6¢ 000°08¢"6Y 000'688°¢¢ . 4 soyg g & | anug
000'ShY'S 000°1¥2'S § 000°122°¢2 i) q02y 0088 oye | & Jouajul
sjustpuad apodu sjuatpuad spodul SOMA SOARIE 9P N {1) opucd [e sop1pad SOAOE SO| P {enplISay BPIA
0102/01/L0 ferdtul ugtoenjig 0L02/ZL1E JoLIBJUR Jenue 911910 Ugiden)is E102/211e len3oe uoroenyg

2 0davno

Hozizie ‘opoylad

:sopefaibie sopeisy

V'S "UGPEZIINLL 3p SopU0, AP BI0I5AD PRPAID0S 'SOARIY 3P UglaRzInlL BI0IS9S) Bl op uptorujwiousy

0 o dittoD (op uotoruy a

T SYSHYDWE val {0PUO-] [9] UIoBUILIOUS(]
[Lses 1




0L0072568

CLASE 82

et &p BulInED B Bleusijel s NIt UeBus) ou sopnflus Sofniyl Sof cpuen? ‘UgiseLiousp ns A (NIS1) 8Les B) ap UlorYUIOUEP B reyueunduino eleqep eloiseB e (2)
‘UQIDBLAYSE B) 6p S|3830dy SE| SEAREO)idxe SRIOU SE) UB BIROIPUL BS OPELUNSE J8S op 0SES U3 “SOUE U@ seyadii (1)

lejol
000°00L'EY 000°001 g 62 000A0LEY 000°00¢ pixg ¥'e 00000l 000'00F & sneg CHos0H42e083
000°00€'981 00°Y0Z'L6 00029 V opeg P00S0L2LE083
SOAjSEd aus|pUad soppia soAsEd ojieitin) ouun EES 2138
e[PO EPIA aoduly Jeupuoy sonsed ap o\ EiPap BPIA auodu) feujuion soased ap N uPAR EPIA aioduy |eugoN soased ap oN ugatuiwouag
0Loz/OL L0 fe1o1u) oleusasy ~ olLozieling do14gjue [Enue 8LIS10 UoloRIIG _ \oziekie femae ugioeniig
¥ odawno

OUNOA 13 HOd SOQILIWT SOAISYd SO ¥ YALLY 12 NOIOYINNOAN]

€ SYSTUINE vaL
Lezrzie

'Y'S "UDIOBZIIML) Op SOPUO. BP E40}SOO PEPRII0S ‘SOANOY 3P UGjIEZ(IMLL
L)
2 SYSAMdWI Vgl

*SOpjjiie SBI0[EA S0f 3P UISEZ)0d 6P SOPEIISH|
“UplaeIRosp &) op opopied

:sopeBa.Be sopeisy

:eioysefl ) ep ugjoeuIcusg)

“oJuBlUPECLLIOD j8p UgIRUIMIOUB)

{0pUo) ap UglRUjIoUSQ

50’8




0L0072569

“Ugloere|anp T 0p elo0) B & sopsBec

ododw 5ol sopo) & opjauoa ou jedisutid (o oAnjatt (z)
“0Bied op £1to6) TN B] OSOP SOPTINLNGE SASOIONMT (g)
“ofied op etjany e

e} 0psop sopejnumon seiq (sh

“pIjuoLdNG 95 ou BLN(ES BISU Sofy Sodi) op 6513 |5 UT (v}
ol BUIY 0SS FIeOUILIND 05 BIRLINIOS BysD sofy Sodl op OYED [0 U (S950LI SO © YOBRIN ‘OU U YORINE) 05T 6psa o Uptiadsoos onb Bioicios op a(pU] o IeatdvND BIagop Tiowa ¥ {5)
’ 1 oN 1SN ) ouo 50 o105 B (5 1E21pU) BI0GOp LlolSOB T (2)

op Buwh}oa B piuefor 0 N|S| Ut

duno piogep Biojsab &1 (1)

6o} ou Sapfiise SO} So| opliEN “UISELILLatiop N A (NS GHOS ] op UgatULIouap

o oo

[

W e HoaNg s gouas 210501448083

¢ 000'VPEED 0 000'004'EY 0 000'vhe 89 09¢ 880'c g
a 000'SES'26 4] 000°Y0Z'46 0 000°188 59 23 998l €
Siolioap

(3
14 w g yosng SN ¥ ojlos
068" 0860

POOSOLLLE0S

SpeBecd SioUs TS0t ) HOMEUPIOANT S8 WETE

1od sepipsad op UgaRLoy 1oy Iedioupig Jediouyy sosaI sasasa] ojnajes ap asey odiL ap sopuy apoprio  ugsEHutousg
] 1 aouavna

sjustpuad ediound sasajop|

2 SYSHYAWH vaL TSOPHILIO SOI0)EA S0] 6P UDJOGZIN0D Op SOPTOIOH
HozTHLE :ugloRIE(oTp T Op pOLID
opobioibe sopeis3
“Y'S UQIEYNYL 9p SopUoL 3P £0158D PEPIII0S ‘SOMIYY 3P HAIEZNILL seiojsaf B Ip ugoEUNOLDG
o sopoWEdIIo (9P ugideLoLiog
7 SYSANINE vaL “oplio) |op upEULOtIoq

Z’s0's




0L0072570

0pUod {ap UQIoNYISUOY 9p BYo2) B| apsep sopeziies) sobed ap jejol (b)
‘feNUE enap owi (o 2psep Sopezizat sobied ap BioL ()

"epEdiofjue ugiaEpinbi ap eSneo BUN sjusLUEIASId opjonpold BARY 08 ou onb 0idWANe 'opuoy (3P LRI B DUILISISP [BMIRHUOD UB(DRIUIAWNI0P Bf U0d 0pIandE ap anb efanbe euy eyoa) owoo puaipuaLg (2)
T PIRUS|IOL 28 NIS] UBBUS} OLt SOPIS SOINHE S0{ OPURND "UQITBUILIOUSP NS & (NISI) 81195 £) O UQIELLIOUBR €] JEuoIdWING I5qop BI0Wsab &) (1)

p euuInjos €

_ 120l
o ] 0 0 000'992'% 000'esz’L [ 0 LE0ZNOME a3yes Thos01LL£083
o 0 o 0 000°'502°C 0006022 00096065 LEOLNOILL Y 8lrog PO0S0LLLE0S

geel
SOpR{UINDE 5

i L 3
‘opoiad jep sobeq SOpEinuInse sobed

SOPEINUINSE SOBEd

‘opoiiad {op sobed  feuld eldag 5Tio8 S
uppELUOUsE
EEETE Ted U B T EIETY VU op ToBesiowy
GUOZZLITE - OVOZLOIF0 ToTio\aE [entE o118)5 UGToehTS VIOEIZIIVE - L FOLILOR G TEMEY oS 2 ouavno
» .  SVEEEIRT VAL TSGR SO 501 B USI5EETE5 3 SonEE I
;] viozzie oieseI22p B o opojiog

£
LT

.\ﬁw.%;;m.@?

:sopefiaibe sopejey
3

V'S 'UIIRZINIL B SOPUO 3P B10)SID PENBIICS 'SOANJOY Bp UQIOEZ|INYL ‘2101935 | 9p UPPEUWOUL]
o ‘ojusWpEdWoS o UpjaeUoUSQ
Z SYSIUJNT YaL ‘opuio] {ap uploruiIoUag

60's

CLASE 87




0LO0O072571

GLASE 82

SEPILSGo SaUoIoeD)

3 OLIOD §309A SEJUE] 5149S B) 3P NIS| [0 eiadal as u e0 SejoUSBE SEW 0 Sop Bissixe anb Us ojsendns jo Ug

~ Yol ered 4O 's100d ¢ prepues Bled ‘dAS 's Apooyy eled AQI- olies epea eled ‘gpejusluldwng Jes piedep ULIGUIE] UoRBLILIOUSP BAND ‘Bunel ap eouebe eped Jod 2peblojo epHpaId UoREILIES B Jeluswidung Bieqep BI0)sab el (z)
"UQIDBUILIOUP 3p BULINIOD B SJUBLUBAISNIOX® BJEUS)IS) 58 NiS| UEBUB) OU SOpHILUS SOINM} SO] OPUEND "UGIBUILOUSP NS A (NISI) BLSS Bf 8P UDIOBUUIOUSP B Jejus

wno gisqap elojseb e (1)

leeg leeq leeg AQW 0102/01/20 gseleg 210801./€083
v Yvv +Y dAS L102/L0/9T v alieg +00501 242083
eey eey cey AGW LLOZ/ 1/08 V aleg Y005012/€0S3

1.9 , oere gLee
felojul  Jousiue [enue [enjor uojoroyIEd op olquies eLg 3usg
UOIOBNYS 2248]0 UQIOENNS ugoenyg ap eloUsby  owmpn eysey UOIDRUILIOUSQ
a oxavYnNo

OGNO- 13 HOd SOULLING SOAISYd SOV VALY T3 NOIOYAHOINI]

Z SysAUdNG YL *SOPHWS SaIojeA 0| 9p UQIOEZNGD ap Sopeoleyy
Hozrine ‘ugpEIRSep €} 8p opolad
:sopefislbe sopeysy

‘BJ0}$3b B| Op UgIDEULIOUBQ

0 ‘ojswEdwIon jop UoDELWoUsQ
¢ SYSEMJNE YL ‘0puoj jap UolBUNMOUS(]

V'S 'UPIORZINLL BP SOPUO 9P L10§53%) PEPAIDNS ‘SOAIY B UQIDEZIINIL

[zs0s




12

"pIEIUBUIAWND ©S OU SOJNYj} S0Se 8P Jejny) |8 90U0OSAp 68 A SOPRIWe SOINY) 8P SPARI) B OPINISUOD BY 85 BAIESSY op opuod 12 1S (g)

SejBAR|aI UsJapisuiod sef ahb ap 0sE0 Ua seAedlidxs sejou se) ue selolipe.o SelofsW Seyip op uglodiosep BUN JnpUl Breqep eloiseb e (i

’ sobed ap

ugioeteid ap UspIo [e swojued [elideo ep 0iqod jo esed Joysiue Ugioisod BUN Ue ‘SeWBp B & 0j0adsel 'UaLUANoUS 8s BB} B U enb saiies sejlenbe sepeuipJogns ou owod opusipuaug (g)
‘eun op spw efey enb ap 0se0 Us zepinby op seal)) sEIURSID 8| Bp SjdIodSIp 210} SHodW o BANDU 85 (2)

'SOAlOE SO| 8p uglsinbpe

© 0pis By peplieuy eAnd sopprus soAised sof ep olpal sereiul ep ody [o A SOPEZ)NIY SOAOR 8p BieUED B ep sopigied Sopeu sgeju op sodi So| Bljus B)UBISIXe lesousiang (1)

C0LO0072572

O}iP9J0 ap OpeALep |op aedelU0D
BislieAy pephiul

| 8p BSU)| | op apedenuos
selejourul seynwied seRO
olqures ep sody ep selstouBuy selnUied

sgtejul op sody ep selsiouruy seInled

sejuajennbe seiofol seno N BAIaSEY op 0puo4 jop spedenuo)
SepRNipaIo seiofell op sepedenuos alqos UQIDRULIoU

Zapj

V'S 'ONYODZNIND OONve
ugRRURMOUa

££200002-Y
4IN

any anjy

SO0 'eb

sepinbpe selsioueuy sejjueeb seno n ojipgIo ep sopeapap Jod opelgna obsal ep oWiXew spodu Z4
soppiwa sonised so| ep |ejo} 8 21qos [eAe |o Blussaides anb afejusoiod ‘L1

sejeAe Jod sopeziuelef soppiwe soaised sof ep apodw 0y

souUoq @p [£)0) jop slusipted apodwl je 21qos sepeulpiogns ou Seles se| ep sjusipued epodus [op sfelusdiod ‘6
(N/s) saues ap uotoeUpIOGNS '8

(z) zepinby ap sesuy| se| ap siguodsip euoduy 2

(N/S) sesappueul seinuuad seno ‘9

(N/S) olques ep sody ap BiBldUBUY BINULIS °G

(N/S) sesalsiul ap eISlOUBLY BINWIRY '}

(1) {%) peasds ep 0s80x3 ‘¢

SOpEZIiN SOAIOE S0] 8P [B10} 8 1G0S 'SejusieAINbe selofow SEN0 N 'BAIese. 8p opUoy [o ejuUssaldes anb sfejusolog 'z
sajuafeAinba se.ofewt seNo N BAISSEY 8P 0pUOA [8p elodu] *)

(sone ap saywl Us UeseUBISUOD ©s sapodil] € SEAleja] SEID se)

SVYIOILIQaUD SYHUOr3IN FUE0S NOIDVINGOANI

|66'a9

any

o]

Jostey

asfey

osfe}

Gi'e

L0'zy
00000008

oLozIZLIE LLozizLLe
AOLIdJUR [ENUE 311319 UQIDENIG

Gl'ss
any

asfe}

asie)

asfe)

192

8€'9Z
000°000°05

{enjoe uoeNNS

T SYSTULINT vaL 'SOPIILIB $BI0{eA SO] 8P UQIDBZROD 8P SOPEJISH

Lhozrziie ‘UQIoRIRIO8D B) 8D Opoliad

:sopebaibe sopeisy

V'S ‘UDIDEZINY L 9P SOPUO 2P BA0JSOL) PEPAIY0S ‘SOANDY 9P UgloeZINLL, ‘eiojseb B 9p UgPELIWOURQ
0 ‘ojusLiedwWoD jop uopeUIoUsq

T SYSIHdING YAl 10puUo} |Bp UgIDEUILIOUSQ

€60'S

GLASE 87




"OpILYBP B1S6 8pUOp Ojejjof jep ejelbiide je Blouelsjel B] A obied ep Byoe] BUN Bf U6 UQIBMIS B) 'Cljel [ap [enjoB UQPEMS B

OPIOBIGEISS [NIORNUDD BYIIY] j BIEONU} 85 BAIGSOY BP OPUD-f (8D UQIDONPAI OU Bf & 0J06dsel Siabibily as opuoj fap uganj op gnyIase A ojejjo) jo ue is (g)
“opiuyep pise epuop 0)sfjof fap eje.biids je ejousiases ef A obiad ep eyoas ewu ) Ue UYBRNNS B ‘ORI fop (B8 uorenjs ef
ap J o UMD [ oloedsel siabbl) 85 0pUoJ [op UGN ep eunuase A ojejjoy jo ue I5 (g)
“opiuyep glse epuop ojejjof jop eje.bide (e eloueiejel g] A obied ep ByI8S RIUND Bf UE UQPRMS 8] ‘OREI jOp jerijoe uopenys ef
‘selias sef 6p Seunbie ep (jBIoUBNIBS/RIB.LIOIN) UPREZIHOWE 8P DPOW (8 0joedses SIeBBLN 85 OpUOY jop UQINY, 8p BINISe A 0)8jj0] 19 Ue IS (k)
50piiods! sof & Sefeuolpe SIELYM HSiXe Bp 0sEo U (g)

OPIDGIGRISE [BIOBIUOD S}y j8 ‘D.qUIOU © NIS| NS OPUEDIPU] SENBIOBJE SOLIOS SOf URIRoIpY] OS ‘Seles Sef op Seuntie ep

0L0072573

‘0pioejqeISe [EMORIU0D Sl [ "eIQUION (8 0106/6p NS e A ‘NIS| NS OPUBIIPU] SEPRIOSIE SOUBS SB] UBJEDIPL] B
‘ugiBjusLLdiuNg 85 OU OpUO 18 ue SOjsineld ugise ou B/qe) B ue ejuewESaldXe SopBosel sIebbyl sof IS ‘SHIDDIYL SQYLO 8P ofeqep 0jdestioo 6 eIqUIOY NS UBIBOIPY] 65 Blq8] Bjuese.d &l us

(€} SU399141 SO¥10

og'ye
ei5t]

§) EAISSaY 5P OpuUOY (9P UOJooNpal O

2l0s0}248083 d 8teg
51 551195 159581571 OJUBIWIEDI2)500/0IUBIUNBIq

IIPY OINPOY '
e

SPOL €1'66 oL 210501228053 g oues

21050122053 | oyog

10501 22€08H goyes
e T T T B VY S5[185 felousiioss UpEeIniouly
o3sljo BpuSIGloY 553 SHHI hiey 5 G| ke

|

SOJUEABI3] SOfE) SO0

Giofj6] Jou OBed Bp BUBAT BUNY  TOUGIUG GPOTIEg feni5e UgeEnIis
Zloney
‘oplyep gjse ojdeauos v enb (o ue olefjo] op oiNYdED © BjRILIUS 8 BIEAPUS 03 Oja0 JBY BUINIDD ] tF ENIOBIUOS LUODEIUSHINOP & Ue
BUYOp 8S UNBeS OpLOJ e SOPIPAD SOAJOE SO] 8P OAIA GPIES [8 BAUP SOSOIOU! O SOpje] SOMJOB Bp (210} BprodLl {2 USpUOdseLIn 65 Soljel S0T (2)
Ofjed jep e.quio 1o opURIIPL] ‘SeJUEASIS) SONjRI SONO Op BIqE) B Us tpreolpY) 6s Jebli) upbie s anib sej & ojaedses (o]0 'SoNJBIGNS SOpYjE) 'SepPEIHRN & 58.1d &f Us Sepibiooal sgj e 1ot fsixe ep oseo ug (1)
je. S04 e : SOUITIVA VIOL

amwnw 000°885 5 ]

Bjuapay 1o 10d SOPINE} OKIGD SOPEoHISE(s 6 SOpelefsp
opis uedey enb souozel seno lod sopie: SoAnoY b
)

Jolsdns o fenby nbjue uoo sobedu Jod sopylied soAdy ¢

SOSOHOW TWL0L

DLaG:| e Joitedns pepanfinue oo sobedwy sod sosolopy SoAOY )
{iTo)dsouon

00 X
oBed 5p o1j55d SWNIIOSUE opoHad 1eN}a% UOPENIIG TGTIB)UE OpoliSg

Siliod Joul

) oney

(S0une 8p Sojiu Ue UBUHISUOS 8S SepodLl © SEAB/el SBiy SE)
[ OONOJ 1 N3 AINIWIVNLOVHINGD SVYGIDITTAVLSH SYOIH03dSH SYIONVLSNADHID

© YOz I OpOUa
opebaibe opeysg
V'S "UQIRRZ|INNL 9p SopuOLf 0P EI0SOD PEPO[30S ‘SCAISY 0P UPIDRZYNLL ei0)seh Bf 9p UYICRLLLIOUS]

o ojuswledwod |ap ugBUILIOLSG
0puo Jep olsiioy op olewnN
2 8YS3udWa val Opuo 1op Uglorul a

v50s ]

CLASE 8




0L00Y2574

CLASE 82

42

:o3xa] sp odwey

HOLIANY AWHOANI

SYALLYDMdX3 SYLON]

Liozieine

"Y'S 'UDIoEZINLL 8P SOPUO 8P B10§SAD) PEPRIDOS 'SOANSY Op UPIORZINL
o
7 SYSIH4WT VAL

‘ojuswpedWoy [op UoPRULOUSE

‘opolad
:sopebaibe sopeysy
:210J$8E) B} BP LYIDBUIIOUS

:0pUs jop UpREBURLOUSE

loo's




OLO072575

GLASE 82

TDA EMPRESAS 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

TDA EMPRESAS 2, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacién de
Activos SGFT, el 07 de Octubre de 2010, comenzando el devengo de los derechos sobre sus
activos desde Fecha de Constitucion, y obligaciones de sus pasivos el 11 de Octubre de 2010,
Fecha de Desembolso. Actlia como Agente Financiero del Fondo el Banco Sabadell, con
funciones de depositaria de los activos del Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emiti6 2.000 Bonos de Titulizacién agrupados en dos Series de Bonos:

- Serie A, integrada por 1.563 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno que devengan
un interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de
interés interbancario EURIBOR a tres meses, més (ii) un margen de 0,30%.

- Serie B, integrada por 437 Bonos de 100.000 euros nominales cada uno que devengan un
interés nominal anual variable, con pago trimestral, resultante de sumar (i) el tipo de
mterés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen de 1,50%.

El impbrte total de la emisién de bonos de titulizacién es de doscientos millones (200.000.000)
de euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha de Desembolso la
totalidad del importe de la emision.

El activo del Fondo TDA EMPRESAS 11 est4 integrado por Derechos de Crédito cedidos por el
Banco Guipuzcoano.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié dos préstamos, y reahzo una primera disposicion
del Crédito Subordinado:

- Préstamo Participativo: por un importe de 50.000.000,00 euros, con destino a dotar
inicialmente el Fondo de Reserva.

- Préstamo Subordinado: por un importe de 1.475.000 euros, destinado al pago de los gastos
iniciales y a cubrir el desfase correspondiente existente en la primera Fecha de Pago entre
el devengo de intereses de los Préstamos hasta la primera Fecha de Pago y el cobro de los
intereses de los Préstamos vencidos con anterioridad a dicha Fecha de Pago.
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En cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de Reserva hasta alcanzar el Nivel Minimo del
Fondo de Reserva, con los recursos que en cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin.

Durante los dos (2) primeros afios desde Fecha de Desembolso, el Fondo de Reserva
Requerido serd el Fondo de Reserva Inicial.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd la menor de las siguientes cantidades:
(1) el Fondo de Reserva Inicial, y
(1) el 50% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos.

El Fondo liquida con la Entidad Cedente de los Derechos de Crédito con carcter mensual el dia
20 de cada mes y tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 27 de enero, 27 de
abril, 27 de julio y 27 de octubre de cada afio. La primera Fecha de Pago tendra lugar €l 27 de
enero de 2011.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de
Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo. Teniendo en cuenta la evolucién de los
flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de Amortizacién Anticipada del 8%, se prevé que la
Sociedad Gestora proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo con fecha 28/07/2014
conforme a la Escritura de Constitucion del Fondo v al Folleto de Emisién.

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacién, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo est4 expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y
de tipo de cambio), riesgo de liquidez y de crédito derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos, y de los tipos de cambio en los que estan
denominadas las masas patrimoniales.

0L0072576
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® Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés
afecten a los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros.

Si bien en el momento de la constitucién del Fondo la Sociedad Gestora, decidié no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue
valorado por la agencia de rating que incorpor6 este hecho en el rating o bien se doté al
Fondo con mayores niveles de proteccion a través de distintos mecanismos (fondo de reserva,
linea de liquidez, subordinado etc...).

® Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de
referencia de las cuentas anuales al estar todos sus activos y pasivos referenciados al euro.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que sélo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcién de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria. '

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, préstamos subordinados,
etc..., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccion de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
fondo no atiendan sus compromisos.

No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogidos en su folleto de emisidn, las
pérdidas ocasionadas por la materializacion de este riesgo serdn repercutidas de acuerdo con
el sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tendrian impacto patrimonial en el Fondo.

Adicionalmente, el Fondo puede tener contratado permutas financieras y opciones sobre tipos
de interés con la entidad cedente o un tercero independiente, asi como lineas de liquidez.
Estas operaciones también exponen al Fondo a incurrir en pérdidas en el caso de que la
contraparte del swap no sea capaz de atender sus compromisos. En este sentido, todas las
contrapartes son entidades financieras espafiolas o grupos financieros internacionales y la
propia estructura del Fondo establece mecanismos de protecciéon como la constitucién de
garantias adicionales en caso de rebajas de calificaciones crediticias de estas contrapartes.

Por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del
incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

Se adjunta a este informe de gestion los cuadros de flujos de caja del Fondo correspondiente a
los periodos de liquidacién del ejercicio 2012, asi como la informacién contenida en el
modelo de estado financiero ptblico S05.5, referente a otra informacién de los activos y
pasivos.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge en el estado S.05.4 que se adjunta en el Anexo I de la Memoria.

La capacidad del Fondo para atender sus pasivos por el importe que figura en las cuentas
anuales dependera de la evolucion que experimenten los fallidos considerados como tal segin
las condiciones del folleto del Fondo.

La definicién de fallidos segtn el Folleto del Fondo no tiene por qué ser coincidente con la
definicién de activos dudosos que establece la Circular 2/2009 de la CNMYV, modificada por
la Circular 4/2010, de 14 de octubre, en base a la cual se registran los deterioros de los
derechos de crédito del Fondo.
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Desde el cierre del ejercicio 2012 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, no
ha ocurrido ningtin hecho que afecte o modifique significativamente la informacién contenida
en las cuentas anuales.

Puede obtenerse informacién mas completa v actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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L CARTERA DE PRESTAMOS LIZADOS
1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento:

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 57.831.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 142.164.000
4.Vida residual (meses): 39
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe final (I))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 6,54%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 5,16%
8. Porcentaje de fallidos [1}: 10,47%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 4.956.600,00
10. Tipo medio cartera: 3,88%
11. Nivel de Impagado [2]: 9,88%

1. Saldo vivo de Bonos por Seric- ' ~ TOTAL UNITARIO

a) Serie A 20.785.000 13.000

b) SerieB 43.700.000 100.000
3. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Serie A 13,00%

b) Serie B 100,00%
4. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): » 0,00
5. Intereses devengados no pagados: 148.000,00
6. Intereses impagados: - 0,00
7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2012):

a) Seric A 0,501%

b) SerieB 1,701%
8. Pagos del periodo :

Amortizacién de principal Intereses
a) Serie A 76.419.000 947.000
b) Serie B 0 1.103.000

1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 0
2. Saldo de la cuenta de Reinversion: 60.094.000

IV, IMPORTE PENDIENTE DE REE
Importe pendiente de reembolso de préstamos:

1. Préstamo Participativo : 50.000.000
2. Préstamo Subordinado : 0
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PAGOS DEL PERIODO

1. Comisiones Variables Pagadas 2012

1. Gastos producidos 2012 31.000

2. Variacién 2012 -3,13%
R
1. BONOS:
Agencia de
Serie Denominacién calificacién Situacién actual Situacién inicial
crediticia
ES0377105004 Serie A MDY A3 (s) Aaa (sf)
ES0377105004 Serie A SYP BBB(s) AAA (5D
ES0377105012 Serie B MDY Baal (sf) Baal (sf)

A) CARTERA B) BONQS .
Saldo Nominal Pendiente de Cobro No 51.783.000,00 | SERIE A 20.785.000,00
Fallido*:

SERIE B 43.700.000,00
Saldo Nominal Pendiente de Cobro Fallido*: 6.048.000,00
TOTAL: 57.831.000,00 TOTAL: 64.485.000,00

* Fallido: Segtn criterio tal y como informa el Folleto

[1] Se consideraran Derechos de Crédito Fallidos, aquellos que se encuentren en morosidad por un periodo igual o superior a 12 meses, 0
que hayan sido declarado fallidos de acuerdo con el Administrador o por los cuales se haya presentado demanda judicial o hayan sido
considerado fallidos conforme a la definicién de la Circular 4/2004 del Banco de Espafia. E! porcentaje est4 calculado sobre el saldo
pendiente de vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre.

(2) Importe de principal de los Derechos de Crédito impagados durante el periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el undécimo mes
respecto al saldo nominal pendiente de los Derechos de Crédito
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Evolucién de las Tasas de Amortizacion Anticipada

101G 4,45%,

11-10 4,24% -4,71%

12-10 9,86%:; 132,8%% 8,35%

01-11 5,89%: 40,25% 8,91% 8,83%

02-11 3,83% -34,84% 5,85% -0,96%

03-11 5,39% 40,55% 5,20%. -2408% 8,05%

04-11 0,83%,  -9C,11% 341%  -34,38% 5,48% -8.34%

05-11 341%: 53883% 3,24% -5,01% 5,38% -2,31%

08-11 33,01%,. 888,83% 13,74%: 323,78% 9,87% 84,14%

07-11 B A4  -74,44% 18,98% 2381% 10,72% 8,60%

08-11 6,94%:  -17,72% 18,55% 8,25% 11,52% 7,42%

09-11 3,70% . -48,77% 8,77%: -B83,83% 11.47% -0,40% 8,74%

1011 17,71%1: 379,14% 10,08% 48,92% 14,93% 30,16% 11,28% 15,85%
1114 11,41%  -35,8%% 11,78%1  17,02% 16,88% 13,06% 12,37% 9,86%
12-41 26,80%.. 133,14% 20,04% £69,81% 14,38% ~14,82% 14,24% 15,10%
01-12 4.85% . -82,73% 18,02%:: -20,04% 14,25% -0,75% 14,85% 4,28%
82-12 8,87% 93,08% 15,23% -4,95% 14,82% 3,86% 15,78% §,25%
03-12 23,86%: 163,00% 13,34% -12,38% 19,10% 28,91% 18,33% 16,18%
04-12 3,80%:: -B4,08% 13,80% 4.16% 18,87% -11,14% 20,19% 10,13%
0512 4,22% 10,858% 12,72% -8,45% 18,14% -4,88% 21,57% 5,85%
06-12 14,52% : 244 40% 8,03%i -36,84% 12,54% ~22,33% 17, 71%:: 17,87%
07-12 5,40%: -682,82% 8,88% 10,50% 13,28% 587% 18,07%:: ~ 2,00%
08-12 16,88%;: 209,02% 13,44% 51,40% 14,73% 11,20% 18,57% 8,32%
0312 $,87%. -84,7¢% 8,68%: -35,39% 9,38% -38,34% 20,38% 4.05%
10-12 2,17%.; 148,89% 7,79% -10,25% 8,38% 0,03% 18,24%:; -1041%
11-12 2,87% 32,03% 2,07%:  -73,41% 9,38% ~0.03% 17,48% -4.17%
12-12 11,48%.: 300,01% 5,84%i: 181,95% 8,31% -11,43% 14,04%: -19,88%
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ANEXO

al Informe de gestién del ejercicio 2012
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION POR LOS
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

EBN Banco de Negocios, S.A. Banco de Sabadell, S.A.

D. Tedfilo Jiménez Fuentes D. Juan Luis Sabater Navarro
Presidente

Caja Castilla La Mancha Renting, S.A. Unicorp Corporacion Financiera, S.A.
D. Francisco Jesus Cepeda Gonzélez D. Rafael Morales — Arce Serrano

D2 Raquel Martinez Cabafiero Estugest, S.A.U.

D. Enric Lépez Mila

Sector de Participaciones Integrales, S.L. Aldermanbury Investments Limited
D. Rafael Garcés Beramendi D. Arturo Miranda Martin

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA EMPRESAS 2, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2012, por los
miembros del Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesion de 26 de
marzo de 2013, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 88 hojas de
papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OL0072504 al OL0072590, ambos inclusive,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta Ultima hoja, con
nimero OL0076838 del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de marzo de 2013

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana
Secretario del Consejo



