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INFORME DE AUDITORI'A-INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacidn de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., Sociedad
Gestora de TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2014, 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 terminado en dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa requladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige
qgue cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos fa
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no
con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo. Una
auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

Domicilio Social: Pl. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccién 82, Hoja M-23123, Inscripcion 116. C.1.F. B-78970506.
A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TDA 29, FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicaciény,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafo de énfasis

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la nota 7 de la memoria adjunta, en la que
se menciona la situacién al 31 de diciembre de 2014 del Fondo de Reserva que se doté en la
constitucion del Fondo. Esta cuestion no modifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones gue los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacidn contable que contiene el citado
informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N© SO530)

Miembro ejerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.
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CLASE 87

e

TDA 29, F.T.A.
Balance de situacién
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos financieros a largo plazo

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria

Activos dudosos

Correciones de valor por deterioro de activos (-)

Derivados

Derivados de cobertura
IL. Activos por impuesto diferido

IIL. Otres activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE

IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta

V. Activos financieros a corto plazo
Deudores y otras cuentas a cobrar

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias
Certificados de transmisién hipotecaria

Activos dudosos

Correciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos ¢ impagados

VI. Ajustes por periodificaciones

VI Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Tesoreria

TOTAL ACTIVO

OM2130381

Miles de euros

Nota 2014 2013
363.493 399.532

6 363.493 399.532
363.493 398,021

245.119 271.362

99.887 105.448

18.610 21.395

(123) (184)

10 - 1.511
- 1.511

28.466 29.584

6 20.064 20,707
170 -

19.894 20,707

13.962 14.606

3915 3972

1479 1518

a1 (174)

436 513

219 272

7 8.402 8.877
8.402 8.877

391.959 420.116




TDA 29, F.T.A,
Balance de situacién
31 de diciembre

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
L Provisiones a largo plazo

1I. Pasivos financieros a largo plazo

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Series subordinadas

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado

Derivados
Derivados de cobertura

II1. Pasives por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE

IV. Pagivos vinculados con actives no corrientes mantenidos para la venta

V. Provisiones a corto plazo

V1. Pasivos financieros a corto plazo
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas
Intereses y gastos devengados
Intereses vencidos e impagados
Deudas con entidades de crédito
Intereses vencidos ¢ impagados
Derivados
Derivados de cobertura
Otros pasivos financieros
Importe bruto

VIL Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comisi6n sociedad gestora
Comisién agente financiero/pagos
Comisi6n variable - resultados realizados
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS

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

X1, Gastos de constitucion en transicién

TOTAL PASIVO

OM21:

L

Miles de euros

Nota 2014 2013
360,743 394,925
8 360.743 394925
358,039 394.571
326.439 362,971
31.600 31,600
354 354
354 354
10 2350 -
2350 -
33.804 32611
8 21.556 22,033
20.303 20924
19.356 20,097
123 189
824 638
25 21
25 21
10 1227 1.088
1227 1.088
1 .
1 -
12.248 10578
12241 10364
5 5
2 2
12234 10357
7 214
(2.588) 1.580
10 (2.588) 1.580
391.959 429.116

038

2
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TDA 29, F.T.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre

Miles de euros

2014 2013

1. Intereses y rendimientos asimilados 8.047 9.796
Derechos de crédito 8.026 9.775
Otros activos financieros 21 21

2, Intereses y cargas asimilados (2.047) (2.083)
Obligaciones y otros valores negociables (2.049) (2.080)
Deudas con entidades de crédito 3) 3)
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) (4.113) {5.737)
A) MARGEN DE INTERESES 1,387 1976
4. Resultado de operaci fi ieras (neto) - 1
Otros - 1
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacién - -
7. Otros gastos de explotacién (2.005) (1.898)
Servicios exteriores 32) 3D
Servicios de profesionales independientes 32) (1))
Oftros gastos de gestion corriente (1.973) (1.867)
Comisi6n de sociedad gestora 63) (85)
Comision del agente financiero/pagos (26) 27
Comisién variable - resultados realizados (1.877) (1.746)
Otros gastos (@) ®

8. Deterioro de actives financieros (neto) 118 (79)
Deterioro neto de derechos de crédito 118 %

9. Dotaciones a provisiones (neto) - -
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta - -

11. Repercusiin de pérdidas (ganancias) - - -

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12. Impuesto sobre benefici - -

C) RESULTADO DEL PERIODO - -




CLASE 87

TDA 29, 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 Ias operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacién
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras

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

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
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros

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

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
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

OM213038

Miles de euros

Nota 2014 2013
1.885 1.867
1973 1.982
8.155 10.016
(1.923) (1.894)
(4.281) (6.161)
22 21
(90) (112)
64) (85)
26) 27)
2 3)
2 3)
(2.360) (2.606)
(2.321) (2.572)
34,952 35.666
(37.273) (38.238)
39) (34)
(39) (34)
(475) (739)
7 8.877 9.616
7 8.402 8.877

4

-
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TDA 29, F.T.A.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre
Miles de euros
2014 2013

1. Activos financieros disponibles para la venta
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 reconocidos por activos financieros disponibles para la venta - -

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valeracién (8.281) (12.276)
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién (8.281) (12.276)
Efecto fiscal - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 4113 5.737
Otras reclasificaciones - -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo 4.168 6.539

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables - -

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 gastos reconocidos per otros ingresos/ganancias - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1+2+3) - -
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CLASE 82

TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (en adelante, “cl Fondo”), se
constituyé mediante escritura publica el 25 de julio de 2007, agrupando inicialmente un
importe total de participaciones hipotecarias y de certificados de transmisién de hipoteca de
810.000.000 euros (Nota 6). La fecha de desembolso que marcé el inicio del devengo de los
derechos de sus activos y pasivos fue el 27 de julio de 2007.

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

Con fecha 24 de julio de 2007 la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“la CNMV”) verifico y registrd la constituciéon del Fondo, su folleto de emision, asi como la
emision inicial de bonos de titulizacion por 814.900 miles de euros (Nota 8).

El activo del Fondo estd integrado por participaciones hipotecarias y certificados de
transmisién de hipoteca emitidos por Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo Banco de
Sabadell) y Banca March, sobre préstamos concedidos para la adquisicién, construccién o
rehabilitacion de una vivienda situada en territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un
inmueble valorado por una sociedad de tasacion inscrita en el Registro Especial del Banco de
Espafia.

Los préstamos hipotecarios, por sus caracteristicas, se clasifican en dos categorias:

- Préstamos hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccién Segunda
de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la “Ley del
Mercado Hipotecario”) y que se transmiten al Fondo mediante la emisién de las
participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 1). El saldo inicial de los
Préstamos Hipotecarios 1 representaba un importe total de 631.055.351,89 euros.
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CLASE 8-

- Préstamos hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccién Segunda de
la Ley del Mercado Hipotecario, entre los que se encuentran la no superacion del 80%
del valor de tasacion de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los
préstamos hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera
hipoteca, los cuales se transmiten al Fondo mediante la emision de los certificados, de
conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 2”). El saldo inicial de los Préstamos Hipotecarios 2 representaba un
importe total de 178.944.648,11 euros.

Fl Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por las participaciones hipotecarias y certificados de
transmision de hipoteca que agrupe y, 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.

Fl dnico objeto del Fondo es la transformaciéon de los conjuntos de participaciones y
certificados de préstamos hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de
renta fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacién en
mercados organizados de valores.

b) Duracién del Fondo

Fl Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las participaciones
hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca que agrupe. Asimismo, de acuerdo
con determinados aspectos de liquidacion 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 las participaciones hipotecarias y de los certificados de transmision de
hipoteca pendientes de amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo
recibido por la liquidacion de los activos sea suficiente para amortizar las obligaciones
pendientes de los titulares de los bonos, y siempre de acuerdo con el orden de prelacion de
pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las autoridades
competentes.
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c) Recursos disponibles del Fondo
Los recursos disponibles del Fondo en cada fecha de pago son iguales a la suma de:

° El saldo de la cuenta de tesoreria que tenga como origen las participaciones y los
certificados, que estd compuesto por:

(i) cualquier cantidad que corresponda a las participaciones y a los certificados
agrupados en el Fondo, (correspondientes a los tres (3) periodos de célculo
inmediatamente anteriores a la fecha de pago en curso);

(i)  El avance técnico solicitado a los cedentes que corresponda a las participaciones
y a los certificados agrupados en el Fondo y no reembolsado;

(iii) En su caso, la cantidad neta percibida en virtud del contrato de permuta de
intereses segun lo establecido en el apartado 3.4.7.1 del Médulo Adicional o, en
caso de incumplimiento, de su pago liquidativo; y

(iv) los rendimientos producidos en la cuenta de reinversién, cuenta de cobros y
cuenta de tesoreria por los importes correspondientes a los tres (3) periodos de
calculo inmediatamente anteriores a la fecha de pago en curso.

e Las cantidades que compongan en cada momento el fondo de reserva.

e En su caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo
correspondientes a los préstamos hipotecarios agrupados en el mismo
(correspondientes a los tres (3) periodos de calculo inmediatamente anteriores a la
fecha de pago en curso); entre las mismas se contarén las indemnizaciones que cada
cedente reciba como beneficiario de los contratos de seguros de dafios y cualesquiera
otras cantidades a las que el Fondo tenga derecho como titular de las participaciones y
los certificados, las cuales estaran ingresadas en la cuenta de cobros o en la/s cuenta/s
de Reinversion.

e Adicionalmente estara disponible, en su caso y cuando corresponda, el importe de la
liquidacién de los activos del Fondo y el saldo de la cuenta de cobros y de la/s
cuenta/s de reinversion, incluyendo los rendimientos producidos.
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d) 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 prelacion de pagos el que se
enumera a continuacion:

1. Gastos ordinarios y extraordinarios e impuestos que corresponda abonar por el mismo.

2. Pago de la cantidad neta a pagar por la Parte B del contrato de permuta de intereses y,
en caso de resolucion del citado contrato por incumplimiento del Fondo, abono de la
cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liquidativo, si procede.

3. Pago de intereses de los Bonos de las Series Al y A2, a prorrata entre los bonos de
ambas Series.

4. Pago de intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de los intereses de los Bonos de
la Serie B se posterga, pasando a ocupar la posicién (7) del presente orden de
prelacion de pagos, en el caso de que:

(1) el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de las participaciones y
certificados Fallidos, el ultimo dia del mes anterior a la fecha de pago en curso, sea
superior al 10% del saldo inicial de las participaciones a la fecha de constitucion del
Fondo; y

(2) los Bonos de las Series A1 y A2 no hubiesen sido amortizados en su totalidad o no
fueran a ser totalmente amortizados en esa fecha de pago.

5. De intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de los intereses de los Bonos de la
Serie C se postergard, pasando a ocupar la posicién 8* del presente orden de prelacion
de pagos, en el caso de que:

(1) el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de las participaciones y
certificados fallidos, el Gltimo dia del mes anterior a la fecha de pago en curso, sea
superior al 7% del saldo inicial de las participaciones a la fecha de constitucion del
Fondo; y

(2) los Bonos de las Series A1, A2 y B no hubiesen sido amortizados en su totalidad o
no fueran a ser totalmente amortizados en esa fecha de pago.

6. Amortizacion del principal de las Series A1, A2, By C.

7. En caso de que concurra la situacion descrita en el niimero (4) anterior, pago de los
intereses de los Bonos de la Serie B.
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8. En caso de que concurra la situacion descrita en el nimero (5°) anterior, pago de los
Intereses de los Bonos de la Serie C. '

9. Dotacion del nivel requerido del fondo .de reserva.

10.  Pago liquidativo del contrato de permuta de intereses.

11.  Pago de intereses de los Bonos de la Serie D.

12.  Intereses devengados por el préstamo para gastos iniciales.
13.  Amortizacién del principal del préstamo para gastos iniciales.

14.  Pago del margen de intermediacion financiera (comision variable de las entidades
cedentes).

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:

i) Los recursos disponibles del Fondo se aplicarin a los distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segun el orden de prelacion establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

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

iii)  Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas fechas de pago
no devengaran intereses adicionales.

La prelacion entre los pagos a realizar en concepto de amortizacion, en su caso, amortizacion
del préstamo para gastos iniciales y margen de intermediacion financiera se imputa
individualmente para cada cedente, procediéndose a dichos pagos segun lo que resulte de las
cuentas individualizadas de cada uno de ellos, segiin lo previsto en el contrato de gestion
interna individualizada.

-10 -
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e) Gestion del Fondo

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

La Sociedad Gestora percibe por su gestion, en cada fecha de pago una comision de gestion
que se devengara trimestralmente, igual, a una cuarta parte del 0,014% del saldo nominal
pendiente de cobro de las participaciones y de los certificados en la fecha de pago
inmediatamente anterior. Dicha comisién se entiende bruta, en el sentido de incluir cualquier
impuesto directo o indirecto o retencion que pudiera gravar la misma. La comisién no podra
ser inferior a 20.000 euros anuales. Estas cantidades serdn actualizadas al comienzo de cada
afio natural (comenzando en enero de 2008) de acuerdo con el indice General de Precios al
Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica, u organismo que lo sustituya.

) Administrador de los derechos de erédito

Grupo Banco de Sabadell (anteriormente Banco Guipuzcoano) y Banca March no perciben
remuneracion alguna en contraprestacion a los servicios que llevan a cabo como
administradores de los derechos de crédito.

g) Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo realizé con
Banco Santander, un contrato de agencia financiera, que tiene las siguientes caracteristicas
principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada fecha de pago.
- Agente de pagos de los intereses y amortizaciones de los bonos de titulizacion.

- El contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacion del Fondo,
no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacion minima de dos meses por parte
del agente de pagos, previa notificacién a la Sociedad Gestora.
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- El agente de pagos recibe de la Sociedad Gestora como contraprestacién por los
servicios prestados en virtud del presente contrato una remuneracion anual integrada
por (i) una comisién fija anual de 12.000 euros, pagadera trimestralmente, mas (ii) una
comisién variable anual igual al resultado de aplicar el 0,0035% sobre el saldo nominal
pendiente de vencimiento de las participaciones y los certificados en la fecha de pago
inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la misma, pagadera
trimestralmente.

Como consecuencia de la bajada de calificacion de Moody’s y Fitch a Banco Santander, con
fecha 4 de octubre de 2012 se procedi6 a sustituir a Banco Santander en todas sus funciones
por BNP Paribas. '

h) Contraparte del swap

La Sociedad Gestora concerté en representacion y por cuenta del Fondo, con HSBC Bank
PLC un contrato de permuta financiera de intereses o swap.

i) Contraparte de los préstamos subordinados

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié de Banco Guipuzcoano (actualmente Grupo
Banco Sabadell) y Banca March, S.A. un préstamo subordinado para gastos iniciales.

i) Normativa legal

El Fondo se constituy6 al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo.
El Fondo esta regulado conforme a:

() La escritura de constitucion del Fondo.
(i)  ElReal Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen.

@(iii)) La Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
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)  Ley 24/1998, de 25 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancién.
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W) La Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica
de los Fondos de Titulizacién, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre.

(vi) Demaés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

k) 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.

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
flujo 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 valoracion 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 legislacién vigente, el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo
del ejercicio 2014. 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.
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b) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de las cuentas anuales

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

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

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

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k).
o El valor razonable de la permuta financiera de intereses o swap (Nota 3.j).
¢) Comparacion de la informacién

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacion contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2013 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2014 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2013.
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d) Agrupacién de partidas

En la confeccion 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.

e) 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.

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 la Sociedad Gestora ha considerado que la gestion del
Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios
contables no tiene como el propdsito 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 funcién 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.
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c) Corriente y no corriente

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

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos™ 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 més de tres meses de antigliedad,
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.

€) Activos financieros

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

o 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.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion 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.

-16 -



OM2130397

CLASE 87

Valoracion 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 aiin
no han sido cobrados.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacion, que aiin no han sido pagados.

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 econémica, supongan para
éste una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

° Débitos y partidas a 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
disposicion 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 transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les
sean directamente atribuibles.
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Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emision, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas
del 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admision 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.

Repercusion 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 mdas 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 calculo 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 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 repercusion de pérdidas, terminando por la comisién variable
periodificada.

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

La cancelacion 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.

h) Ajustes por periodificacion

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 relacion 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 econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

1) Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTC”).

Mediante esta operacion de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas cubiertas.

En relacién a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe por el que
puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre partes interesadas y
debidamente informadas, que realicen una transaccién en condiciones de independencia
mutua. Para ello se obtienen referencias y precios comparables en mercados activos o se usan
técnicas de valoracién y metodologias generalmente aceptadas para la determinacion de los
precios.
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En relacién a los derivados financieros de activo se toma en cuenta entre otros, el riesgo de
crédito o impago y el riesgo de liquidez. De acuerdo con lo establecido en el folleto de
emisién de los bonos emitidos por el Fondo, este riesgo estd mitigado al estar previsto
mecanismos de actuacién en el caso de que la contraparte de los derivados financieros no
hiciera frente a sus obligaciones de pago, o cuando se rebajase por debajo de un determinado
nivel la calificacion crediticia de dicha contraparte; entre estos mecanismos se incluye la
sustitucion de la contraparte del derivado financiero.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencién de que
sirvieran de cobertura) que no retinen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion”.

A los efectos de su registro y valoracién, las operaciones de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias:

° Cobertura del valor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme atin no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

° Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacién de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconoce en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacién cubierta prevista afecte al resultado.

-20 -



OM2130401

CLASE 8°

El Fondo unicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el
riesgo de interés, no habiéndose contratado coberturas del riesgo de crédito de los intereses,
puesto que este riesgo es asumido por los acreedores del Fondo, que en caso de que no se
generen recursos suficientes estardn a lo establecido en el orden de prelacion de pagos que
figura en el folleto de emision de los bonos de titulizacién emitidos. Dado que los flujos de la
cartera de activos financieros titulizados del Fondo estan referenciados a tlpos de interés o a
periodos de revisién de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos financieros
emitidos, este riesgo se cubre con la contratacién de una o varias permutas financieras
mediante las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad econémica
de la transaccién asegurar la estructura financiera del Fondo.

Una cobertura se considera altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo
de la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi
completamente por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan
oscilado dentro de un rango de variacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto
del resultado de la partida cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 16° de la Circular 2/2009 de la CNMV, las
coberturas contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son con51deradas de
cobertura eficaces porque se cumple que:

1. Los flujos recibidos de los activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son
iguales y se obtienen en el mismo plazo que los que se entregan a la entidad de
contrapartida de la permuta financiera.

ii.  Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales
y se obtienen en el mismo plazo que el importe a entregar a los pasivos emitidos
correspondientes al riesgo cubierto.

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion
registrandose de acuerdo con su naturaleza.
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k) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de 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 estimacion, 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 obtendra durante la vida
del instrumento. En su estimacion se considera toda la informacién relevante que esté
disponible en la fecha de formulacion 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
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de 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 renegocien o modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacion se produce por causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.
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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 provision que resulta de la aplicacion de lo previsto en los
parrafos anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacién para los activos
dudosos de los porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican
en los siguientes apartados, que calculan las pérdidas por deterioro en funcion 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
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mas 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.

® 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, segun el tipo de bien sobre el que recae el
derecho real, con los siguientes criterios:

(i) Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacién en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales mas fuertes. La estimacién del valor de los derechos
recibidos en garantia es como méaximo el valor de tasacion, ponderado por un
80%.
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(i) Fincas rusticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotacion econ6mica, 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 estdn cualificadas para su consideracion en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
maximo el valor de tasacion, ponderado por un 60%.

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

(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor de
los derechos recibidos en garantia es como mdaximo el valor de tasacionm,
ponderado por un 80%.

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. El importe de la provision no podrd ser inferior al que resulta de la
aplicacion a los activos dudosos de los porcentajes minimos de coberturas por calendario de
morosidad. No obstante, durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han realizado ajustes que
impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.
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El importe estimado de las 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 recuperacion 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 extincion por
prescripcion, condonacién 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 estaria 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 calculo 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 2014 y 2013 de los activos
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura
en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2014 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningun error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.
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S. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS 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 identificacion, medicién y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucién 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 el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, de concentracion 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.

® 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.

Desde su constitucién la Sociedad Gestora contratd por cuenta del Fondo una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por los flujos de los bonos mas un
spread, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el
hecho de tener distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las
distintas fechas de repreciacion.

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.

-26 -



OM2130407

CLASE 8°

Los flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcion
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 constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como 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 la Nota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construcciéon de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicién al riesgo surge por la concentracién geografica respecto de los deudores de los
derechos de crédito cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracion, una situacion de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes areas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los derechos de crédito que respaldan la emision de los bonos de
titulizacion del Fondo.

La distribucién geografica segin la regién o comunidad donde radican los derechos de
crédito a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del
Anexo.

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, en el caso de que 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 son repercutidas de acuerdo con el
sistema de prelacién de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tienen impacto patrimonial en el Fondo.
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Dada la situacion actual de los mercados financieros derivada de la crisis econémica
acontecida en los ultimos afios en Espafia y en relacion con los riesgos a los que estan
expuestos los tenedores de los bonos, hay que sefialar que el aumento de los derechos de
créditos dudosos podrian ser causa de la falta de liquidez o incapacidad de recuperacion de la
totalidad de los activos que respaldan el saldo de los bonos emitidos, lo que unido a la
disposicién total del Fondo de Reserva, aumentan el riesgo de impago de las series de los

bonos emitidos por el Fondo.

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios

2014 y 2013:
Miles de euros
2014 2013
Derechos de crédito 383.387 418.728
Deudores y otras cuentas a cobrar 170 -
Derivados de cobertura - 1.511
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 8.402 8.877

Total riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

391.959

429.116

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la

siguiente:
Miles de euros
2014
No corriente Corriente Total

Deudores y otras cuentas a cobrar - 170 170
Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias 245.119 13.962 259.081

Certificados de transmisién hipotecaria 99.887 3.915 103.802

Activos dudosos 18.610 1.479 20.089

Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (123) an (240)

Intereses y gastos devengados no vencidos - 436 436

Intereses vencidos e impagados - 219 219

363.493 20.064 383.557

Derivados

Derivados de cobertura - [
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Deudores y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédito
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision hipotecaria
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Intereses vencidos e impagados

Derivados
Derivados de cobertura

6.1 Derechos de crédito

Miles de euros

OM2130409

2013
No corriente Corriente Total

271.362 14.606 285.968
105.448 3.972 109.420
21.395 1.518 22.913
(184) 174) (358)

- 513 513

- 272 272
398.021 20.707 418.728
1.511 - 1.511

1.511

1.511

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca tienen las

siguientes caracteristicas:

- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estan representados por un titulo multiple representativo de las participaciones y

certificados.

- Cada cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el titulo multiple emitido
por ¢l mismo, representativo de las participaciones hipotecarias y los certificados de
transmision de hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de las
mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en los tipos de interés y en
los principales de los préstamos hipotecarios.
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Cada cedente, tan pronto como tenga conocimiento de que alguna de las
participaciones y/o certificados por ¢l emitidos o que alguno de los préstamos
hipotecarios sobre los que se han emitido aquéllos, no se ajusta a las mencionadas
declaraciones, debera ponetlo en conocimiento de la Sociedad Gestora y, en el plazo
de cinco dias, indicarle los préstamos hipotecarios sobre los que propone emitir
nuevas participaciones hipotecarias y/o certificados de transmision de hipoteca para
sustituir a los afectados. En caso de que se produzca la sustitucién de alguna
participacién y/o certificado, de conformidad con lo previsto en el presente apartado,
el cedente afectado procedera a emitir un nuevo titulo multiple que serd canjeado por
el que se entrega en la fecha de constitucion.

El cedente afectado se compromete a formalizar la sustitucién de participaciones y
certificados en escritura piblica y en la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, asi como a proporcionar la informacién sobre los mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora. La sustitucién se comunicard a las agencias de
calificacidn y una copia del acta notarial serd remitida a la CNMV.

Participan de la totalidad del principal de préstamos hipotecarios que han servido de
base para la titulizacion.

El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del préstamo hipotecario del
que representa cada participacion o certificado. El tipo medio ponderado del total de
la cartera de préstamos participados al 31 de diciembre de 2014 es del 2,26% (2013:
2,37%).

Los préstamos hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, sin
perjuicio de que durante un periodo inicial de los mismos puedan haberse acordado
tipos fijos, asi como, puede tener establecidos unos limites maximos y/o minimos del
tipo de interés aplicable.

Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los préstamos hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la participacién a percibir la totalidad de los
pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la
entidad emisora por los préstamos hipotecarios participados, asi como la totalidad de
los intereses que reciba la entidad emisora por dichos préstamos.
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El Fondo tiene derecho a la percepcion de cuantas cantidades sean satisfechas por los
deudores hipotecarios, tanto en concepto de reembolso del principal como de
intereses, derivadas de las participaciones hipotecarias y de los certificados de
transmision de hipoteca. Los pagos a realizar por la entidad emisora al Fondo se
realizan en las cuentas de reinversion en el agente financiero o en aquella otra cuenta
que el Fondo notifique a la entidad emisora por escrito. Asimismo, el Fondo dispone
en el agente financiero, de acuerdo con lo previsto en el contrato de servicios
financieros, de una cuenta bancaria a su nombre del Fondo, a través de la cual realiza
todos los pagos en fecha de pago.

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

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmisién de hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridas por el publico no especializado.

Las participaciones y los certificados representados en un titulo multiple se
encuentran depositados en el agente financiero.

Préstamos hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccion Segunda
de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la “Ley del
Mercado Hipotecario”) y que se transmiten al Fondo mediante la emisién de las
participaciones (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios 17). - préstamos
hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccién Segunda de la Ley del
Mercado Hipotecario, entre los que se encuentran la no superacion del 80% del valor
de tasacion de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los préstamos
hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera hipoteca,
los cuales se transmiten al Fondo mediante la emisién de los certificados, de
conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 2”).
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- Las caracteristicas minimas que deben cumplir los préstamos hipotecarios
participados que se recogen en la escritura de constitucion del Fondo fueron
verificadas mediante la aplicacion de procedimientos estadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir
dicha verificacién. Los defectos o desviaciones que se pusieron de manifiesto en
dicho informe fueron subsanados posteriormente por cada emisor de participaciones
hipotecarias y de certificados de transmision de hipoteca. Las caracteristicas
comentadas son las siguientes:

° Los préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

° El valor de tasacién de la propiedad hipotecada que figura en la “Cartera
previa” de las entidades coincide con el que aparece en el certificado de
tasacién emitido por la entidad que efectud la tasacion.

° Los bienes hipotecados fueron tasados por sociedades inscritas en el Registro
Oficial de Sociedades de Tasacion, de acuerdo con lo establecido en el Real
Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decreto 1289/1991
de 2 de agosto.

° Los bienes hipotecados han de estar asegurados contra dafios por el valor a
efectos de seguro fijado por la tasacion del inmueble, o por el valor que haya
resultado a efectos de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos,
por el saldo del préstamo.

- Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucién del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 27 de julio de 2007.

- En caso de liquidacion anticipada del Fondo, el emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca
emitidos, correspondientes a préstamos hipotecarios no amortizados, en el momento
de la liquidacion, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracién de recompra de las participaciones
hipotecarias y de los certificados de transmision de hipoteca.

En el supuesto de que alglin emisor acordara la modificacion del interés de algin préstamo
hipotecario, seguirdn correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste.
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Tal y como refleja el folleto, cada cedente, respecto a los préstamos hipotecarios que
administre, se comprometera frente a la Sociedad Gestora y al Fondo, en la Escritura de
Constitucién del mismo, a:

)

(i)

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.

obligaciones que se deriven de los Préstamos Hipotecarios.

Realizar cuantos actos sean necesarios para mantener o ejecutar las garantias y

El movimiento de los derechos de crédito durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el
siguiente:

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias

Certificados de transmision hipotecaria

Activos dudosos

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Intereses vencidos ¢ impagados

Derechos de crédito

Participaciones hipotecarias

Certificados de transmision hipotecaria

Activos dudosos

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos ¢ impagados

Miles de euros

Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
285.968 - (26.887) 259.081
109.420 - (5.618) 103.802

22913 - (2.824) 20.089

(358) - 118 (240)

513 7.893 (7.970) 436

272 - (53) 219

418.728 7.893 (43.234) 383.387
Miles de euros

Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
314.460 - (28.492) 285.968
117.556 - (8.136) 109.420

21.793 1.120 - 22913
(286) (72) - (358)
694 9.561 (9.742) 513
331 - 59) 272
454,548 10.609 (46.429) 418.728

El saldo registrado como disminuciones de las participaciones hipotecarias y de los
certificados de transmisién hipotecaria, no incluye a 31 de diciembre de 2014, saldo alguno
(2013: 6 miles de euros) que se corresponda con el principal de los derechos de crédito
considerados como fallidos y que han sido dados de baja de balance durante el ejercicio o
dados de baja por dacién/adjudicacién de bienes desde el cierre anual antetior.
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A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el movimiento de los derechos crédito fallidos ha sido el
siguiente:

Miles de euros

2014 2013
Saldo inicial 24 18
Adiciones - 6
Recuperaciones de fallidos en efectivo - -
Recuperaciones de fallidos por adjudicaciones o adquisiciones de activos - -
Saldo final 24 24

Al 31 de diciembre de 2014 la tasa de amortizacién anticipada del conjunto de activos
financieros fue del 3,32% (2013: 3,06%).

Al 31 de diciembre de 2014 el tipo de interés medio de la cartera era del 2,26% (2013:
2,37%), con un tipo méximo de 5,49% (2013: 5,49%) y minimo inferior al 1% (2013: inferior
al 1%).

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses de derechos de crédito por importe de
8.026 miles de euros (2013: 9.775 miles de euros), de los que 436 miles de euros (2013: 513
miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 219 miles de euros (2013: 272
miles de euros) se encuentran vencidos e impagados, estando registrados en el epigrafe
“Derechos de crédito” del activo del balance de situacion a 31 de diciembre.

El movimiento de las cuentas correctoras representativas de las pérdidas por deterioro
originadas por el riesgo de crédito durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2014 2013
Saldo inicial (358) (286)
Dotaciones - (72)
Recuperaciones 118 -
Traspasos a fallidos - -
Saldo final (240) (358)
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Al 31 de diciembre de 2014 la ganancia imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados es de 118 miles de euros (2013: pérdida de 79 miles
de euros), registrado en el epigrafe “Deterioro neto de los derechos de crédito”, que se
compone de:

Miles de euros

2014 2013
Deterioro derechos de crédito - (72)
Reversion del deterioro 118 -
Beneficio (pérdida) neta procedente de activos fallidos - )
Deterioro neto derechos de crédito 118 ____(7_9_)

La “Recuperacion de intereses no reconocidos™ en el ejercicio 2014 ha ascendido a 132 miles
de euros (2013: 215 miles de euros).

Ni al 31 de diciembre de 2014 ni al 31 de diciembre de 2013 se han realizado
reclasificaciones de activos.

El desglose por vencimientos de los “Derechos de crédito”, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los
intereses vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos)
se muestra a continuacion:

Miiles de euros
2014

2020 a
2015 2016 2017 2018 2019 2024 Resto Total

Derechos de crédito 19356 18209 18185 18113 18061 89415 201633 382972

Miiles de euros
2013

2019a
2014 2015 2016 2017 2018 2023 Resto Total

Derechos de crédito 20096 19325 19420 19382 19343 96057 224.678 418301
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance de situacion se corresponde con el efectivo depositado en el
Agente Financiero (ver Nota 1.g) como materializacién de una cuenta de tesoreria y dos
cuenta de reinversién en Barclays Bank PLC donde ingresa Grupo Banco Sabadell
(anteriormente Banco Guipuzcoano) y Banca March como cedentes.

La cuenta de tesoreria devenga un interés, que se liquida mensualmente, igual al que resulte
de disminuir con un margen de 0,15% la media de los tipos Eonia diarios correspondientes al
mes en curso. La cuenta de reinversion donde ingresa Grupo Banco de Sabadell
(anteriormente Banco Guipuzcoano) devenga un interés referenciado al Euribor 1 mes mas un
margen del 0,10%, que se liquidara al final de cada mes. La cuenta de reinversion donde
ingresa Banca March devenga un interés referenciado al tipo de referencia de los bonos y se
liquida al final de cada mes.

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como
sigue:

Miles de euros

2014 2013
Tesoreria 8.402 8.877
8.402 8.877

Ni al 31 de diciembre de 2014 ni al 31 de diciembre de 2013 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
de acuerdo con el orden de prelacién de pagos, se constituyd en la fecha de desembolso con
cargo al importe de la emision de los bonos de la Serie D, un fondo de reserva por un importe
de 4.900 miles de euros.

El nivel requerido del Fondo de Reserva se mantendra constante a lo largo de la vida del
Fondo.
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El importe del fondo de reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante
los ejercicios 2014 y 2013, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas
fechas, se muestran a continuacion:

Miles de euros

Saldo de tesoreria en cada
Fondo de reserva  Saldo del Fondo  fecha de pago (excluyendo

requerido de reserva los depésitos de garantia)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 4.900 1.315 9.616
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.02.13 4.900 351 3.954
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.05.13 4.900 - 3.352
Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al 28.08.13 4.900 - 3.131
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.11.13 4.900 - 3.670
Saldo al 31 de diciembre de 2013 __ 490 - 8877
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.02.14 4.900 - 3.432
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.05.14 4.900 - 3.393
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.08.14 4.900 - 2.772
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 28.11.14 4.900 - 3.581
Saldo al 31 de diciembre de 2014 4.900 - __ 84w

En la ultima fecha de pago anterior al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Fondo presentaba
un déficit de amortizacion por importe de 1.529 miles de euros (2013: 2.489 miles de euros),
que corresponde a la diferencia negativa entre el saldo de la cartera de derechos de crédito no
fallidos (segin la definicion recogida en el folleto del Fondo) y el saldo de las emisiones de
los bonos que estéan respaldados por dicha cartera.
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8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicién de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas

Series subordinadas

Intereses y gastos devengados
Intereses vencidos impagados

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengados
Intereses vencidos impagados

Derivados
Derivados de cobertura

Obligaciones y otros valores negociables

Series no subordinadas
Series subordinadas
Intereses y gastos devengados

Intereses vencidos impagados

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Intereses y gastos devengados

Intereses vencidos impagados

Derivados
Derivados de cobertura

Miles de euros

2014
No corriente Corriente Total
326439 19.356 345.795
31.600 - 31.600
- 123 123
- 824 824
358.039 20.303 378.342
354 - 354
- 25 25
354 25 379
2.350 1.227 3.577
2.350 1.227 3.577
Miles de euros
2013
No corriente Corriente Total
362.971 20.097 383.068
31.600 - 31.600
- 189 189
- 638 638
394.571 20.924 415.495
354 - 354
- 21 21
354 21 375
- 1.088 1.088
- 1.088 1.088
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Los vencimientos contractuales de las deudas por obligaciones y otros valores negociables,
asi como los correspondientes a deudas con entidades de crédito, no son determinados ni
determinables, por depender la amortizacion de estos pasivos de la liquidez que generara el
Fondo, la cual se aplicara a la amortizacién de estos pasivos.

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedio
en la fecha de constitucién del Fondo a la emisién de bonos de titulizacién por importe de
814.900.000 euros. Fsta emisién estard constituida por 8.149 bonos divididos en cuatro
clases, representados mediante anotaciones en cuenta, de 100.000 euros nominales cada uno.

Composicion de la emision

El importe total de la emision de bonos se agrupa en cinco clases de la siguiente manera:

a) La Clase Al estd compuesta por 3.483 bonos, que devengaran un interés nominal
anual variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar
el tipo de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,14%.

b) La Clase A2 esta compuesta por 4.350 bonos que devengan un intercs nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 0,20%.

c) La Clase B estd compuesta por 174 bonos que devengan un intercs nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 0,50%.

d) La Clase C estd compuesta por 93 bonos que devengaran un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 0,85%.

e) La Clase D estd compuesta por 49 bonos que devengaran un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mds un margen del 3,50%.

La suscripcion o tenencia de bonos de una serie no implica la suscripcion o tenencia de bonos
de las otras series.
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Amortizacion de los bonos

La amortizacion de los bonos se realiza a prorrata entre los bonos de la misma serie que
corresponde amortizar en cada fecha de pago (de acuerdo con lo previsto a continuacion),
mediante la reduccién del importe nominal, hasta completar el mismo, en un importe igual a
la menor de las siguientes cantidades:

(a) La diferencia positiva en esa fecha de pago entre el saldo nominal pendiente de cobro
de los bonos (previo a la amortizacion que se realice en esa fecha de pago) y el saldo
nominal pendiente de vencimiento de las participaciones y los certificados no fallidos
correspondiente al tltimo dia del mes anterior al de la fecha de pago, y

(b) Los recursos disponibles en esa fecha de pago, deducidos los importes
correspondientes a los conceptos precedentes en el orden de prelacion de pagos.

La amortizacién de los bonos se realiza de manera secuencial de manera que la amortizacién
de los Bonos de la Serie A comienza en la primera fecha de pago (28 de noviembre de 2007).

La amortizacién de los Bonos de la Serie B comienza sélo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase A.

La amortizacion de los Bonos de la Serie C comienza s6lo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase B.

Y la amortizaciéon de los Bonos de la Serie D comienza a s6lo cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase C.

Vencimiento de los bonos

Los bonos se consideran vencidos en la fecha en que estén totalmente amortizados o en la
fecha de liquidacion del Fondo.

La ultima fecha de amortizacién regular de los préstamos hipotecarios que se agrupan en las
cartera titulizada serd el 5 de enero de 2047.

La emision de los bonos est4 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 cotizacion en el mercado A.LA.F
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).
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El movimiento de los bonos durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente:

Miles de euros

2014
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 383.068 31.600
Amortizacion (37.273) -
Saldo final 345.795 31.600

Miles de euros

2013
Serie no Serie
subordinada subordinada
Saldo inicial 421.306 31.600
Amortizacién (38.238) -
Saldo final 383.068 31.600

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 hipotesis 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.

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses de los bonos de titulizacion por importe
de 2.044 miles de euros (2013: 2.080 miles de euros), de los que 123 miles de euros (2013:
189 miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre y 824 miles
de euros (2013: 638 miles de euros) se encuentran vencidos e impagados, estando registrados
en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables” del balance de situacion.
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En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2014 y 2013 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2014 2013
Serie Al - -
Serie A2 0,282% 0,43%
Clase B 0,582% 0,73%
Clase C 0,932% 1,08%
Clase D 3,582% 3,73%

Las agencias de calificacion fueron Fitch Ratings, S.A. y Moody’s Investors Service, S.A.

- Fitch Ratings inicialmente otorgd AAA para los bonos de la Serie Al y A2, A para la

Serie B, BBB para la Serie C y CCC para la Serie D,

- Moody’s inicialmente otorgé Aaa para los bonos de la Serie Al y A2, Al a la Serie B,

Baa3 ala Serie C y C a la Serie D.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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

Los préstamos concedidos al Fondo por los emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe maximo total facilitado por:

Miles de euros

Banca March 306

Banco Guipuzcoano (actualmente Banco Sabadell) 445

Saldo inicial 731

Saldo al 31 de diciembre de 2014 354 miles de euros.

Saldo al 31 de diciembre de 2013 354 miles de euros.

Tipo de interés anual: Variable, e igual al Euribor 3 meses vigentes en cada
momento mas un margen del 0,75%.

Finalidad: Pago de los gastos iniciales a cargo del Fondo.

Amortizacion: Se realiza en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera de

las cuales tuvo lugar en la primera fecha de pago (28 de
noviembre de 2007), todo ello con sujeciéon al orden de
prelacién de pagos.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han producido movimientos en los préstamos y
deudas con entidades de crédito.

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses del préstamo para gastos iniciales y
subordinado, por importe total de 3 miles de euros (2013: 3 miles de euros), encontrandose a
31 de diciembre 25 miles de euros de intereses vencidos e impagados (2013: 21 miles de
euros), estando registrados en el epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del pasivo del

balance de situacion.

A 31 de diciembre de 2014 el principal de los préstamos impagado asciende a 354 miles de
euros (2013: 354 miles de euros).
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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2014 y
2013 se presenta a continuacion:

Miles de euros

Ejercicio 2014 Ejercicio 2013

Liquidacion de cobros y pagos del periodo Real Real
Derechos de crédito clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias 16.900 17.030
Cobros por amortizaciones anticipadas 13.895 13.865
Cobros por intereses ordinarios 7.407 8.976
Cobros por intereses previamente impagados 749 1.041
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 4.534 4.605

Otros cobros en especie - -
Otros cobros en efectivo - -

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

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE Al - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A2 37.273 38.238
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE B - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE C - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE D - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE Al - -

Pagos por intereses ordinarios SERIE A2 1.687 1.670
Pagos por intereses ordinarios SERIE B 133 125
Pagos por intereses ordinarios SERIE C 104 100

Pagos por intereses ordinarios SERIE D - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE Al - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A2 - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE B - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE D - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE Al - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A2 - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE B - -
Pagos por amortizaci6n previamente impagada SERIE C - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE D - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE Al - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A2 - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE B - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE C - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE D - -
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados - -
Pagos por intereses de préstamos subordinados - -
Otros pagos del periodo - -
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A continuacion se incluye la informacién de cada una de las liquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2014 y 2013:

e Ejercicio 2014 (cifras en euros)

|. Situacion Inicial:
I, Fondos recibidos del emisor
ill. Subtotal Recursos Disponibles (1 + II):
1\V. Total intereses de la reinversion:
V. Recursos disponibles (|1l + 1V):
VI. Gastos;
VII. Liquidacion SWAP:

VIII. Pago a los Bonos:

Febrero de 2014
4111
11.955.307,02
11.955.348,13
587765
11.961.225,78
27.834,79
-1.200.354,67

10.733.029,44

Intereses:
Retenciones practicadas:
Amortizacion:

Intereses:
Retenciones practicadas:
Amortizaci6

Intereses:
Retenciones practicadas:
Amortizacion:

Intereses pagados:
Retenciones practicadas:
Intereses impagados:
Amortizacion

1X. Saldo disponible (V.- VI + Vil - VIIl };

Fondo de Reserva Previo:

Aportacion al Fondo de Reserva
Intereses pagados Préstamo Gastos Iniciales
Amortizaciéon Préstamo Gastos [niciales
Recursos para el préximo Pago

Margen de Intermediacion Financiera

Fondo de Reserva Final

420.949,50
88.392,00

25.668,00
5.390,28
0,00

46.707,78
0,00
0,00
684.596,15

_45-

Mayo de 2014

6,88

11.048.780,42

11.048.787,30

6.584,97

11.055.372,27

32.322,26

-1.052.529,68

§.970/492,56

45.887,52
0,00
0,00
730.483,67
0,00

Agosto de 2014

10.604.221,88

10.604.249,65

Noviembre de 2014

27.77 12,48
9.973.723,94
9.973.736,42

6.919.74

10.611.169,39

44 680,76

:955.466,30

0

480.066,00 .907,
100.833,00 70.557,00
8.491.113,00

29.837,52
6.265,74
0,00

24.265,56
5.824,59 5.095,47
0,00 0,00

47.797,54 45.968,86

0,00 0,00

0,00 0,00
778.281,21 824.250,07
0,00



 Ejercicio 2013 (cifras en euros)
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Agosto de 2013 Noviembre de 2013

Febrero de 2013 Mayo de 2013

1.315 092,11 350.785,46 13,21 15,32

|. Situacion Inicial:

Il Fondos recibidos del emisor

1ll. Subtotal Recursos Disponibles (I + ll):
V. Totalintereses de la reinversion:
V. Recursos disponibles ( Hl + IV):
Vi. Gastos:
I

Vil Liguidacion SWAP:

MIil. Pago a los Bonos:

Intereses
Retenciones practicadas:
Amortizacion

Amortizacion

1X. Saldo disponible (V.- VI + Vil - VIl ):

Fondo de Reserva Previo:
Aportacion al Fondo de Reserva

Intereses pagados Préstamo Gastos Iniciales
Amortizacién Préstamo Gastos Iniciales
Recursos proximo pago

Margen de Intermediacion Financiera

Fondo de Reserva Final

11.880.475,59

13.195.567,70

13.203.400,97

7.833,27

24.246,88
-1.823.173 85

11.005.194,78

350.785,46

1.315.092,11

000

35078546
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11597.631.86
11.948.417,32
529346
11.953.710.78
50.238,94

-1.627.615,83

1321

12.064.484,02

12.064.497.23

5.105,77

12.069.603,00

29.561,68

-1.425,015,45

Intereses 418.818,00 416.382,00 .900,56 424.473,00
Retenciones practicadas: 87.957,00 87.435,00 86.086,50 89.131,50
Amortizacion 10.149.028,50 7.763.488,50

6.537,18
0,00

Intereses 24.693,36 24.371,58 24.954,69 25.548,96
Retenciones practicadas: 5.185,68 5.117,79 5.240,55 5.365,17
Amortizacion: 0,00 0,00 0,00

Intereses vencidos: 46.194,26 44.942,31 46.332,44 46.645,06
Intereses pagados: 0,00 0,00 0,00 0,00
Retenciones practicadas: 0,00 0,00 0,00 0,00
Intereses impagados: 499.968,56 544.910,87 591.243,31 637.888,37

0,00 0,00

1537

9.558.830,58

955881526

4.945,14

9.563.775,72

32.319.86

-1.285.665,57

32.238,72
6.770,34
0,00
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracién de la informacion real acumulada y la
informacién contractual, entendida ésta ultima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucion, la
mencionada informacién ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipétesis de
los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continuacion:

Tipo de interés medio de la cartera
Tasa de amortizacién anticipada
Tasa de fallidos (CHs/PHs)

Tasa de recuperacion de fallidos
Tasa de morosidad (CHs/PHs)
Loan to value medio

Hipétesis de fecha de liquidacion anticipada del Fondo

Tipo de interés medio de la cartera
Tasa de amortizacion anticipada
Tasa de fallidos (CHs/PHs)

Tasa de recuperacion de fallidos
Tasa de morosidad (CHs/PHs)
Loan to value medio

Hipétesis de fecha de liquidacion anticipada del Fondo

Ejercicio 2014

Hipotesis momento
inicial

Movimiento actual

4,54%
12%
N/A
85%

0,50%

65,38%

29/11/2021

2,26%
3,32%
0%/0,01%
0%

2,64% 1 6,25%
53,36%

28/05/2031

Ejercicio 2013

Hipdtesis momento

inicial Movimiento actual
4,54% 2,37%

12% 3,06%

N/A 0%/0,01%

85% 0%

0,50% 4,12%/5,99%
65,38% 55,06%
29/11/2021 28/11/2029

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Fondo presentaba impagados en Serie D de bonos en
circulacién por importe de 824 miles de euros (2013: 638 miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el impago en la Serie D de bonos en circulacion se
produjo en las cuatro liquidaciones del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Fondo ha dispuesto de mejoras crediticias (Fondo de
Reserva) para hacer frente al pago de las series.
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Ni durante 2014 ni durante 2013, el Fondo ha abonado importe alguno al cedente en concepto
de margen de intermediacion del Fondo.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 el movimiento de las partidas por el margen de
intermediacion del Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance de situacion y el
estado de flujos de efectivo es el siguiente:

Miles de euros
2014 2013

Comisién variable registrada en balance al inicio del ejercicio 10.357 8.611

Repercusién de pérdidas en cuenta de pérdidas y ganancias - -
Comisién variable — resultados realizados en cuenta de pérdidas y ganancias 1.877 1.746

Comisi6n variable pagada en el ejercicio

Comisi6n variable registrada en balance al final del ejercicio 12.234 10.357

10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracién del contrato de swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el
riesgo de tipo de interés al que estad expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los
derechos de crédito sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia
y diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para
cada una de las series de los bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por otro lado, al
riesgo que supone que, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacion de
préstamos hipotecarios, los derechos de crédito puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado.

Con el objeto de mitigar, por un lado, el riesgo de base de tipo de interés existente entre los
activos (participaciones y certificados) y los pasivos (bonos) del Fondo, y por otro lado, el
riesgo de tipo de interés existente como consecuencia de los tipos maximos y minimos que
tiene establecidos un porcentaje de los préstamos hipotecarios agrupados en el Fondo, la
Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por cuenta del Fondo, los siguientes contratos:
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La Sociedad Gestora formalizé en representacion y por cuenta del Fondo, HSBC Bank Plc.,
un contrato de permuta financiera de intereses o swap cuyos términos mas relevantes se
describen a continuacion.

Parte A HSBC Bank PLC.

Parte B La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo.

Fechas de liquidacion: Las fechas de liquidacién coinciden con las fechas de pago

de los bonos, esto es, los dias 28 de febrero, 28 de mayo,
28 de agosto y 28 de noviembre, o en caso de no ser ¢ste
dia habil, el dfa habil inmediatamente siguiente. La
primera fecha de liquidacién fue el 28 de noviembre de
2007.

Periodos de liquidacién: Los periodos de liquidacion son los dias efectivamente
transcurridos entre dos fechas de liquidacién consecutivas,
incluyendo la primera y excluyendo la ultima.
Excepcionalmente, el primer periodo de liquidacién tendra
una duracién equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la fecha de desembolso de la emision
de bonos (incluida) y el 28 de noviembre de 2007
(excluido).

Supuestos de incumplimiento del contrato de Si en una fecha de liquidacién la Parte A no pagase la

derivado cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte B, el
contrato de derivado correspondiente puede quedar
resuelto a instancias de la Parte B. En caso de que
correspondiera pagar cantidad liquidativa, la Parte B
asumira, si procede, la obligacion del pago de la cantidad
liquidativa prevista en los términos del contrato de
derivado correspondiente, y todo ello de conformidad con
el orden de prelacion de pagos.
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Vencimiento del contrato de derivado Fl vencimiento de los contratos de derivado tiene lugar en
la fecha mds temprana entre (i) la fecha de vencimiento
legal del Fondo y (ii) fecha de extincion del Fondo.

Cantidad a pagar por la Parte A con motivo delswap La cantidad a pagar por la Parte A es el resultado de
multiplicar el “Importe Nocional del Contrato de
Derivado®, conforme se define mas adelante, por el tipo de
interés de referencia de los bonos (Euribor a 3 meses)
establecido para cada fecha de pago, més el margen medio
ponderado de los Bonos de las Series A1, A2, By C por el
saldo nominal pendiente de cobro de dichas Series en cada
fecha de pago mds un margen igual al 0,55%. Para el
calculo de la Parte A se toman los dias efectivamente
transcurridos en base anual 360.

El “Importe Nocional del Contrato de Derivado” serd el
saldo nominal pendiente de cobro de los Bonos de las
Series Al, A2, B y C al inicio del periodo de liquidacién
correspondiente.

Cantidad a pagar por la Parte B con motivo del La cantidad a pagar por la Parte B es igual a la suma de

swap todas las cantidades correspondientes a los intereses de las
participaciones y los certificados devengados, vencidos y
efectivamente transferidos a la Parte B correspondiente a
los tres periodos de Calculo inmediatamente anteriores a la
fecha de liquidacion de que se trate.
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Los principales hipétesis utilizadas para realizar la valoracién del derivado han sido:

2014 2013
Tasa de amortizacion anticipada 2,87% 2,57%
Tasa de impago 7,83% 9,05%
Tasa de fallido 0,08% 0,19%

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no
corriente, en base al calculo de la proporcién que representan los doce meses siguientes a la
fecha de valoracion respecto de la vida estimada del Fondo, siendo al 31 de diciembre de
2014 el valor razonable negativo a corto plazo de 1.227 miles de euros (2013: 1.088 miles de
euros de valor negativo) y el valor razonable negativo a largo plazo de 2.350 miles de euros
(2013: 1.511 miles de euros de valor razonable positivo).

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo tiene registrado en la cuenta “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Coberturas de flujos de efectivo” del balance de
situacién un importe deudor de 2.588 miles de euros (2013: 1.580 miles de euros de importe
acreedor).

Al 31 de diciembre de 2014, el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de
cobertura asciende a 4.113 miles de euros (2013: 5.737 miles de euros de resultado neto
negativo).

11.  SITUACION FISCAL

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

El Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
correspondientes a los cuatro Gltimos ejercicios. 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 titulizacion de activos, son de aplicacion
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.

12. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién 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 proteccion y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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 2014 han
sido 5 miles de euros (2013: 5 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.
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13. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 23 de enero de 2015, Moody’s Investors Service ha modificado la calificacién
crediticia de los Bonos, otorgando A1 (sf) al Bono A2 y Ba2 (sf) al Bono B.

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

a la Memoria del ejercicio 2014
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CLASE 8.

TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de gestién correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014

TDA 29-, Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por Titulizacién de Activos SGFT,
el 25 de julio de 2007, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde fecha de
constitucion, y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (27 de julio de 2007). En
el momento de su constitucién actué como Agente de Pagos del Fondo, depositario de los
Titulos Multiples, y depositario de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Cobros, el Banco
Santander Central Hispano, S.A.

El Fondo emiti6 OCHO MIL CIENTO CUARENTA Y NUEVE (8.149) Bonos de
Titulizacién Hipotecaria, divididos en varios grupos. El importe total de la emision de Bonos
se agrupa en cuatro (4) Clases de la siguiente manera:

- Clase A: compuesta por dos (2) series de Bonos, conforme a lo siguiente:

e Serie Al: por un importe nominal total de TRESCIENTOS CUARENTA Y
OCHO MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS (€348.300.000) integrada por
TRES MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y TRES (3.483) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mds (il) un
margen del 0,14%.

e Serie A2: por un importe nominal total d¢ CUATROCIENTOS TREINTA Y
CINCO MILLONES DE EUROS (435.000.000) euros integrada por CUATRO
MIL TRESCIENTOS CINCUENTA (4.350) Bonos de cien mil (100.000) euros
de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (i) el
tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,
20%.

- Clase B: por un importe nominal total de DIECISIETE MILLONES
CUATROCIENTOS MIL EUROS (17.400.000) euros integrada por CIENTO
SETENTA Y CUATRO (174) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de intercs
interbancario EURIBOR a tres meses, mds (ii) un margen del 0,50%.
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- Clase C: por un importe nominal total d¢ NUEVE MILLONES TRESCIENTOS MIL
EUROS (9.300.000) euros integrada por NOVENTA Y TRES (93) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen
del 0,85%.

- Clase D: por un importe nominal total d¢ CUATRO MILLONES NOVECIENTOS
MIL EUROS (4.900.000) euros integrada por CUARENTA Y NUEVE (49) Bonos
de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas
(ii) un margen del 3,50%.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibié un préstamo de las entidades emisoras:

- Préstamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 750.500,00 euros, destinado al
pago de los gastos iniciales del Fondo.

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotados con cargo a la Serie D, como mecanismos de
garantia ante posibles pérdidas debidas a Préstamos Impagados y/o Fallidos y con la finalidad de
permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el régimen de prelacion de pagos
establecido.

El nivel requerido del Fondo de Reserva se mantendra constante a lo largo de la vida del Fondo.
Las cantidades que integren el Fondo de Reserva que le haya sido asignado a BANCO
GUIPUZCOANO estaran depositadas en la Cuenta de Reinversion abierta en dicha entidad con
las garantias descritas en la escritura de constitucion. Las cantidades que integren el Fondo de
Reserva que le haya sido asignado a Banca March estardn depositadas en la Cuenta de Tesoreria
con las garantias descritas en la escritura de constitucion.

Asi mismo se constituy6é un Contratos de Derivados con HSBC con el fin de mitigar el riesgo
de tipo de interés existente entre los activos (Participaciones y Certificados) de cada uno de
los Cedentes y los pasivos (Bonos) del Fondo y, por otro lado, el riesgo de tipo de interés
existente como consecuencia de los tipos maximos y minimos que tienen establecidos un
porcentaje de los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo.

Tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 28 de febrero, 28 de mayo, 28 de
agosto y 28 de noviembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 28 de noviembre
de 2007.
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Teniendo en cuenta la evolucién de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de
Amortizacién Anticipada del 3,48%, se prevé que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion
Anticipada del Fondo con fecha 28/05/2031 conforme a la Escritura de Constitucion del F ondo y
al Folleto de Emision.

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, riesgo de concentraciéon 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.

® 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.

Desde su constitucién la Sociedad Gestora contraté por cuenta del Fondo una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por los flujos de los bonos mds un
spread, de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el
hecho de tener distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las
distintas fechas de repreciacion.

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.

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 préstamos subordinados, 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.
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Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013. 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.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracion geogréfica respecto de los deudores de los
derechos de crédito cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracién, una situacion de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes areas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los derechos de crédito que respaldan la emisién de los Bonos de
Titulizacion del Fondo.

La distribucién geografica segln la regién o comunidad donde radican los derechos de
crédito a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del
Anexo.

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, en el caso de que no atiendan sus compromisos.

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

" Dada la situacién actual de los mercados financieros derivada de la crisis econémica
acontecida en los tltimos afios en Espafia y en relacion con los riesgos a los que estan
expuestos los tenedores de los bonos, hay que sefialar que el aumento de los derechos de
créditos dudosos y, en su caso, de los activos adjudicados, podrian ser causa de la falta de
liquidez o incapacidad de recuperacion de la totalidad de los activos que respaldan el saldo de
los bonos emitidos, lo que unido a la disposicion total del Fondo de Reserva, aumentan el
riesgo de impago de las series de los bonos emitidos por el Fondo.
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En la ultima fecha de pago anterior al 31 de diciembre de 2014 el Fondo presentaba un déficit
de amortizacién por importe de 1.529 miles de euros, que corresponde a la diferencia
negativa entre el saldo de la cartera de derechos de crédito no fallidos (segun la definicion
recogida en el folleto del Fondo) y el saldo de las emisiones de los bonos que estan
respaldados por dicha cartera.

Puede obtenerse informacién mds completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.
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CLASE 87

i e

oo

1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 382.276.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 382.973.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 427.003.000
4.Vida residual (meses): 246
5.Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (1))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 1,07%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,25%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 4,97%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 18.501.000
10. Tipo medio cartera: 2,25%
11. Nivel de Impagado [2]: 0,63%

1. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARI
a) ES0377931003 0 0
b) ES0377931011 345.795.000 79.000
¢) ES0377931029 17.400.000 100.000
d) ES0377931037 9.300.000 100.000
e) ES0377931045 4.900.000 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) ES0377931003 0,00%
b) ES0377931011 79,00%
¢) ES0377931029 100,00%
d) ES0377931037 100,00%
e) ES0377931045 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): i 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 122.000,00
5. Intereses impagados: 824.000,00
6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2014):
a) ES0377931003 0,000%
b) ES0377931011 0,282%
¢) ES0377931029 0,582%
d) ES0377931037 0,932%
e) ES0377931045 3,582%
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7. Pagos del periodo

Amortizacién de principal Intereses

a) ES0377931003 0 0
b) ES0377931011 37.273.000 1.687.000
c) ES0377931029 0 133.000
d) ES0377931037 0 104.000
e) ES0377931045 0 0

1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: ‘ 0
2. Saldo de las cuentas de Reinversion: 8.402.000

e préstamos:

1. Préstamo subordinado Gastos Iniciales: 354,000

1. Gastos producidos 2014 64.000
2. Variacién 2014 -24,71%

1. BONOS:
Agencia de Situacion
Serie Denominacion calificacion Situacion actual N
N inicial
crediticia
ES0377931003 SERIE Al FCH AA- (sf) AAA (sf)
ES0377931003 SERIE Al MDY A3 (sf) Aaa (sf)
ES0377931011 SERIE A2 FCH BBB (sf) AAA (sf)
ES0377931011 SERIE A2 MDY Baal (sf) Aaa (sf)
ES0377931029 SERIE B FCH B (s A (sf)
ES0377931029 SERIE B MDY B1 (sf) Al (sf)
ES0377931037 SERIE C FCH CCC (sf) BBB (sf)
ES0377931037 SERIE C MDY Caa3 (sf) Baa3 (sf)
ES0377931045 SERIE D FCH CC (sf) CCC (sf)
ES0377931045 SERIE D MDY C (sf) C (sf)




CLASE 82

A) CARTERA B) BONOS
Saldo Nominal Pendiente de 363.949.000 | SERIE Al 0
Cobro No Fallido*: SERIE A2 345.795.000
Saldo Nominal Pendiente de 19.024.000 | SERIE B 17.400.000
Cobro Fallido*: SERIE C 9.300.000
SERIE D 4.900.000
TOTAL: 382.973.000 | TOTAL: 377.395.000

* Fallido: Seglin criterio, tal y como informa el Folleto

Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado (Epigrafe final (I)), se han asumido
las siguientes hipétesis sobre los factores resefiados:

- Tasa de Amortizacion Anticipada Anual: 3,48%
- Tasa de Fallidos: 0,88%
- Tasa de Recuperacion de Fallidos: 1,48%
- Tasa de Impago >90 dias: 0,95%
- Tasa de Recuperacion de Impago >90 dias: 10,79%

Para el calculo de estas hipotesis se han utilizado los datos del comportamiento historico de los tltimos 12
meses.

[1] Se consideran Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién Hipotecarias Fallidas aquellas
cuyos Préstamos Hipotecarios tengan un retraso en el pago igual o superior a 12 meses, se hallen en proceso
de ejecucicén de la garantia hipotecaria, se clasifiquen como fallidos por la Sociedad Gestora porque presenten
dudas razonables sobre su reembolso total segun las indicaciones o informaciones obtenidas del
correspondiente Administrador, o que haya sido declarado fallido de acuerdo con el Administrador, o por el
cual se haya presentado demanda judicial o haya sido considerado fallido conforme a la definicion de la
Circular 4/2004 del Banco de Espaiia. El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de vencimiento
mds el saldo impagado a 31 de diciembre. ’

[2] Importe de principal de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién Hipotecarias
impagadas durante el periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el undécimo mes respecto al Saldo
Nominal Pendiente de las Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmisién Hipotecarias.
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CLASE 87

Variacion Variacion

entre

\ariacion
enire
periodos

Variacion
entre
_periodos

entre

___ | periodos | periodos |
07-07 1,62%
08-07 7,23% 346,51%
09-07 8,31%  14,94% 5,79%
10-07 8,08%  -2,78% 7,87%| 35,88%
11-07 6,60% -18,32% 7,66%  -2,66%
12-07 7,54%  14,18% 7,44%  -2,86% 6,57%
01-08 7.42% -1,53% 7.18%  -3,52% 7,51%, 14,17%
02-08 8,31%,  11,94% 7,74% 7,73% 7,68% 2,28%
03-08 8,28%  -0,37%) 7,99% 3,24% 7.67% -0,06%
04-08 9,81%  18,50% 8,78% 9,95% 7,96% 3,75%
05-08 5,45% -44,45% 7,85%  -10,64% 7,77% -2,39%|
06-08 8,60%  57,86%) 7,95% 1,37% 7,95% 2,30% 7,89%
07-08 6,26%! -27,22%) 6,76%, -14,98% 7.76% -2,38% 8,35% 5,88%
08-08 6,25%|  -0,05% 7,03% 3,95% 7,42%  -4,37%) 8,25%  -1,15%
09-08 4,39% -29,78% 5,63%| -19,94% 6,78% -8,59% 7,89%  -4,39%
10-08 8,01%| 82,31%) 6,22% 10,44% 6,47%  -4,58% 7.86%  -0,44%
11-08 9,54%  19,09% 7,32%  17,73% 7.15%)  10,53% 8,13% 3,46%
12-08] 15,56%  63,14% 11,07%| 51,21%) 8,36%| 16,82% 8,89% 9,40%
01-09 5,68%| -63,51% 10,33% -6,66% 8,27% -1,07% 7,97% -10,43%
02-09 8,64% 52,24%  10,04%  -2,85% 8,66%| 4,74% 8,82% 10,78%
03-09 7,63% -11,76% 7.31%] -27,19% 9,18% 6,05% 8,77% -0,64%
04-09] 11,35%| 48,83% 9,20%|  25,89%, 9,74% 6,02% 8,06% -8,06%
05-09 6,92%| -38,99% 8,63%  -6,14%! 9,31%  -4,38% 9,08%  12,63%
06-09. 12,01%  73,39%  10,09% 16,90%  8,68%  -6,77% 9,39% 3,38%|
07-09]  16,64%  38,63%  11,90% 17,93% 10,52%|  21,23% 9,34%  -0,53%
08-09 537%| -67,75% 11,44%  -3,94%  10,00%  -4,95%  10,45%;  11,96%
09-09 7.19%  33,99% 9,86% -13,81% 9,94% -0,66%  10,73% 2,62%
10-09 9,99%  38,90% 751% -23,81% 9,70% -2,34% 9,65%  -10,00%
11-09 7,84%| -21,53% 8,32%  10,82% 9,86% 1,61%  10,77%  11,52%
12-09 6,53% -16,76% 8,11%  -2,53% 8,95% 9,19% 9.83%  -8,66%
01-10 8,60% 31,77% 7,64%  -5,86% 7,54%| -15,78% 8,99%  -8,63%
02-10 4,29%, -50,06% 6,47%, -15,23%, 7,37%  -2,20% 9,73% 8,30%
03-10 8,82% 105,34% 7,24%  11,85% 7,65% 3,70% 9,81% 0,85%
04-10 6,35%| -27,99% 6,48% -10,43% 7,03% -8,01% 8,32% -15,25%
05100 10,34%| 62,84% 8,49%  30,91% 7,45% 5,91% 9,64%  1595%
06-10 9,92%  -4,01% 8,86% 4,34% 8,01% 7,56% 9,43%  -2,25%
07-10 8,84% -10,89% 9,68% 9,24% 8,05% 0,46% 7.72%  -18,06%
08-10 4,47%  -49,46%) 7,76%| -19,83% 8,09% 0,46%, 8,56%  10,85%
09-10 2,66%| -40,54% 5,35%| -31,04%) 7,09%  -12,27% 8,15%  -4,85%
10-10 4,75%  78,85% 3,95%  -26,11%) 6,84% -3,60% 6,88%  -15,61%
1110,  13,17%| 177,08% 6,94%  75,61% 7.32% 6,98% 7,32% 6,42%
| 1210,  23,62%  79,31%  14,13% 103,59% 9,78%  33,64% 8,81%  20,39%

-9-
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Variacion \ariacion Variacion Variacion
entre % entre enire entre
| periodos | | periodos | perigdos | periodos
01-11 14,42% -38,96% 17,14% 21,27% 10,71% 9,49% 9,29% 5,40%
02-11 15,26% 5,84% 17,81% 3,93% 12,45% 16,31% 10,18% 9,59%
03-11 3,01% -80,26% 11,04% -38,03% 12,54% 0,67% 9,73% -4,34%
04-11 2,49% -17.,40% 7,10% -38,67%! 12,22% -2,53% 9,45% -2,91%
05-11 4,30% 72,78% 3,25% -54,23% 10,81% -11,56% 8,97% -5,08%
06-11 3,00% -30,29% 3,25% 0,03% 7,20% -33,35% 8,42% -6,10%
07-11 1,94% -35,24%! 3,08% -5,38% 5,09% -28,37% 7,88% -6,40%
08-11 1,39% -28,45% 2,11% -31,55% 2,67% -47,61% 7.66% «2,87%:
09-11 1,89%! 35,92% 1,73% -17,71% 2,49% -8,74% 7,62% -0,55%
10-11 1,69% -10,40% 1,65% -4,83% 2,36% -5,19% 7,3%% -2,99%
11-11 1,71% 1,27% 1,75% 6,40% 1,92% -18,48% 6,44% -12,77%;
12-11 4,46% 160,72% 2,61% 49,01% 2,16% 12,36% 4,69% -27,27%
01-12 6,51% 45,75% 4,22% 61,61% 2,91% 35,04% 3,97% -15,28%
» 02-12 3,01% -53,77% 4,65% 10,06% 3,18% 9,10% 2,88% -27,36%
03-12 2,38% -21,03% 3,97% -14,58%:; 3,27% 2,71% 2,84% -1,58%
04-12; 4.41% 85,53% 3,25% -18,11% 3,72% 13,91% 2,99% 5,47%
05-12 3,24% -26,46% 3,33% 2,38% 3,97% 6,72% 2,90% -3,08%
06-12 6,25% 92,88% 4,62% 38,68% 4,27% 7,52% 3,16% 8,94%
07-12 3,56% -43,09% 4,34%,  -5,96% 3,77% -11,67% 3,29% 4,18%
08-12 2,43% -31,79% 4,08% -6,01% 3,68% -2,40% 3,38% 2,63%
09-12 1,62% -33,34% 2,53% -38,05% 3,56% -3,19% 3,37% -0,36%
10-12 3,71%; 129,17% 2,57% 1,74% 3,45% -3,27% 3,54% 5,12%)
11-12 3,46% -6,56% 2,92% 13,38% 3,48% 1,01% 3,68% 3,98%
12-12, 3,78% 9,21% 3,63% 24,45% 3,06% -12,23% 3,63% -1,45%
01-13 2,03% -46,44% 3,08% -15,13%| 2,80% -8,29% 3,25% -10,32%;
;' 02-13; 3,00% 48,10% 2,92% -5,09% 2,90% 3,42% 3,25% -0,03%
\' 03-13 3,24% 7,86% 2,74% -8,33% 3,16% 9,12% 3,32% 2,13%
r 04-13 3,63%| 12,28% 3,27% 19,47% 3,15% -0,36% 3,25%; -1,99%
05-13 2,31%  -36,49% 3,05% -6,87% 2,96% -6,03% 3,18% -2,33%
06-13 5,83% 152,45% 3,91% 28,35% 3,30% 11,34% 3,13% -1,68%
07-13 3,44% -40,87% 3,85%! -1,60% 3,53% 717% 3,11% -0,42%
08-13 2,06% -40,20% 3,78% -1,87% 3,39% -4,17% 3,09%: -0,74%
! 09-13 1,57%. -23,95% 2,35% -37,73% 3,12% 7,91% 3,09%! 0,03%
' 10-13 2,39% 52,84% 2,00% -15,16% 2,91% -6,61% 2,99%| -3,32%
'{' 11-13 3,10% 29,51% 2,34% 17,07% 3,04% 4,48% 2,96% -1,08%
r 12-13 6,22%, 100,61% 3,88% 66,27%| 3,09% 1,53% 3,15% 6,49%
C )))) 0114 3,11% -49,97% 413% 6,26% 3,03% -1,92% 3,24% 2,87%.
! 02-14 1,71% -45,17% 3,69% -10,71% 2,98% -1,78% 3,14% -3,06%
}' 03-14 2,46% 44,06% 2,42% -34,44% 3,13% 5,21% 3,08% -1,98%:
{' 04-14 6,73% 174,05% 3,63% 50,22% 3,85% 22,97% 3,32% 7,88%:
;' 05-14 2,13% -68,39% 3,78% 4,05% 3,70% -3,79% 3,31% -0,26%
[ N 06-14 5,80% 172,64% 4,89% 29,46% 3,63% -2,13% 3,29% -0,48%
F o714 2,23%|  -61,59% 3,39%  -30,74% 3,48% -3,90% 3,20% -2,94%
r 08-14 1,61% -27,89% 3,22% -4,81% 3,48% -0,18% 3,17% -0,84%
[ N 09-14 3,37% 109,64% 2,3%9% -25,80%! 3,63% 4.49% 3,32% 4,92%
If 10-14 2,63% -22,03% 2,52% 5,55%; 2,94% -19,10% 3,35% 0,85%
f 11-14 2,52% -4,15% 2,83% 11,97% 3,01% 2,30% 3,31% -1,12%
\' 12-14 8,38%. 232,91%:; 4,52% 59,81% 3,43% 14,04% 3,48% 5,05%!

-10 -



OM2130469

CLASE 82

Serie-A2
[ 9,00% R 3,48% [ 12,00% 1
Amortizacién || Interés Amortizacion Interés Amortizaciéon Interés
Fecha L ] .. .
principal Bruto principal Bruto principal Bruto

02/03/2015

28/08/2015

29/08/2016 2.305,57 € 1.406,82 € 49,66 €

28/08/2017 1.333,56 € 2.344,06 € 36,01 €

8/02/2018

28/02/2019

28/02/2020 1.165,29 €

1.337,06 €

1,016,41 €

28/08/2023 962,50 € 14,29 € 961,23 € 26,11 € 887,10€ 9,74€
=
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CLASE 87

Serie-A2
[ 9,00% 11 3,48% L 12,00% B
Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacion .
Fecha .. . ., Interés Bruto
principal Bruto principal Bruto principal
790,54 € 879,67 € 0,00 € 0,00 €

13.161,14 €

02/03/2026 0,00 € 0,00 € 826,71 € 20,35€ 6,00 € 0,60 €

28/02/2028 727,53 €

28/08/2028

28/02/2030 633,16 € 11,45€ 0,00 € 0,00 €

28/08/2030 611,72€

7049314€f 2 W 7049314 00 |
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Serie-B

g 8,00% | ] 3,48% | 12,00% g

Amortizacion || Interés Amortizacion Interés Amortizacion
principal principal principal

28/08/2015 148,73 € 148,73 €

29/02/2016 147,12€ 147,12 €

148,73 €

28/08/2017 0,00 € 147,12 € 0,00 € 147,12 € 0,00 € 147,12 €

148,73 €

148,73 €

148,73 € 148,73 €

01/03/2021 0,00 € 147,12 € 0,00 € 147,12 € 0,00 € 147,12 €

30/08/2021

147,12 €

28/02/2023 0,00 € 148,73 € 0,00 € 148,73 € 0,00€ 148,73 €

28/08/2023 147,12€
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Serie-B

| 9,00% b 3,48% P 12,00% B
Amortizacion | Interés Amortizacion Interés Amortizacion .
Fecha . ‘ I L Interés Bruto
principal Bruto principal Bruto principal

28/02/2024 0,00 € 148,73 € 0,00€ 148,73 € 0,00 € 0,00 €

28/08/2025 100.000,00 € 148,73 €

28/08/2026 148,73 €

01/03/2027

28/02/2028 147,12 €

28/08/2029

28/08/2030 0,00 € 0,00 € 0,00€ 148,73 € 0,00 € 0,00 €

01/03/2032

100.000,00€f = | 100.00000€] | 100.000,00€ff = |
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P

(]
=

ASE 8

Serie-C

f 9,00% I 3,48% . 12,00% |

Amortizacién Interés Amortizacion || Interés Amortizacion Interés
principal Bruto principal Bruto principal Bruto

02/03/2015 106,15 €

28/08/2015 0,00 € 238,18 € 0,00€ 238,18 € 0,00 € 238,18 €

28/08/2017 0,00€ 235,59 € 0,00€ 235,59 € 0,00€ 235,59 €

28/02/2018 0,00 € 238,18 € 238,18 €

28/08/2019 0,00€ 238,18 € 0,00€ 238,18 €

28/02/2020 0,00 € 238,18 € | 238,18 € 238,18 €

© 30/08/2021 243,36 €

28/02/2022 0,00€ 235,59 € 0,00€ 235,58 € 0,00€ 235,59 €

29/08/2022 235,59 €
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CLASE 87
Serie-C
] 9,00% P 3,48% 10 12,00% ]
Amortizacion Interés Amortizacion Interés Amortizacion .
Fecha . . .. Interés Bruto
principal Bruto principal Bruto principal
28/02/2024 0,00 € 238,18 € 0,00 € 238,18 € 0

28/08/2025 100.000,00 € 238,18 €

01/03/2027 0,00 € 0,00 € 0,00 € 235,59 € 0,00€ 0,00 €

30/08/2027

28/08/2028 235,59 €

28/02/2029

28/02/2030

238,18 € 0,00 € 0,00€

28/08/2030 0,00 € 0,00 €

01/03/2032 0,00€ 0,00 €
100.00000€f 10000000€] W 100.00000€f
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CLASE 87
Serie-D
TAA
} 9,00% bl 3,48% b 12,00% |
Amortizacion I Interés | Amortizacion Interés Amortizacion Interés
principal principal Bruto principal Bruto

02/03/2015

28/08/2015

28/02/2018 0,00€ 915,40 € 0,00 € 915,40 € 0,00€ 915,40€

28/08/2019 000€  91540€ 3 K 915,40 €

28/08/2020 : 91540€ 0,00€ 915,40 € 0,00€ 91540 €

28/02/2022 0,00€ 905,45 € 0,00€ 905,45 € 0,00€ 905,45 €

28/02/2023

28/08/2023
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28/02/2024

28/08/2024

28/02/2025

28/08/2026
01/03/2027

30/08/2027

28/02/2029
28/08/2029

28/02/2030

OM2130476

CLASE 82
Serie-D
TAA
| 9,00% | 3,48% 1 12,00% }
Amortizacion Interés Amortizacion . Amortizacion .
. e Interés Bruto L Interés Bruto
principal Bruto principal principal
0,00 € 91540 € 915,40 €

0,00 €

915,40 €

0,00 € 915,40 €

915,40 €

905,45 €

0,00 € 915,40 €

915,40 €

28/08/2031
01/03/2032 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 €
0000000c) W tooooooel W ooooooe] ]
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ESTADO S.05.5

(este estado es parte integrante del Informe de gestion)



UM2130478

osjoquaal ap syuatpuad Jedpouud ap sucdwl 13 aqusipuad sjiodwy owod opuatpuauz(L)

000°100°0L8 V69°¢E E V16°78E gepn eepe L0 I212uag {e30)
] 0 0 0152y
0 L %Wf. 0 S 0 0 {eadaing uotup sasted sono
[oo0°100°018 [ p [ooocoesiy | d@g Theoe fooovz6'z8e eueds3 |30
000°0LO°ELE . 0 25t 000°829°8% ver 000° LI e 0D5eA sted
000°2¥L°vOL ) W 000°£85°05 . 505 000°FLOSP [eURIDUSIEA PEPIMNWOD
000°¥66'L . | 000°210°} M 000°568 efony
000v9L°21 . 000°085°L 173 000°Z92°9 RliRARN
000°9%9°L p 0002y % 000°G8B'E oy
000°861 £ : | 0 0 0 W
000°25°VTL | 000°€TT°8F 134 000°SP6'EF PLPRW
000°gbL 000°THT z 000°57Z enen
000°06L 000°¥22 f z 000°14Z eInpRwaXg
000°/6T ) 000°692 i 0007292 °Ina)
000°666°05 . o [ 000°SPE"TT €02 000°LLE"OT eunjege)
000°€0L76 000°0£2°E SE 000°0B6°Z RYDURY € efise)
000°SES 91 . 000¥9v°6 68 000°415™8 Uo7 enuse)
000°8SR°) . 000°844°4 91 0000247} eHqeiue)
000°LL0°9L 0 000°€90°t P9t 000°550°L¥ sepeue)
000°ZE6'Y6L | 5 000°¥L9°9T1 T20°) 000°206° L1} serealeq
000°95€°T 000°8€b"} 61 000°£2€°L seLmsy
000°091°T 1 000°GkS"4 91 000°0¥T°) uoBely
000'600°68 | o R0 000'6L¢" LY B f443 6] 000 Eiv'Fh y Jjeniepuy
(1) s3usipuad a310du SDAJA SOAI3D® &P N (1) sjuajpued ajjodw) SCAJA SOALIOE 3P N (1) sjusipuad sy10dwy SOAJA SOAJIDE 3p N S0pEZ||N3i) S0A3IT eojyeiBoaB uoangalsig
£00Z/L0/5T Jeiduy uopdTNIls EIOL/TILE  XXXX[TY/LE PLOZ/TINE 1en3oe ugpeEnllg ¥ o¥qvno
| SOAISYd A SOQ{TID SOALLOY SOT YV YALLY TN NOIDSYINMOLINI V10|
VIOZRHIT HE
_ :sopeBaibe sopeysg
= o *¥°S ‘UQI3EZIiNyIL IR F0AUS I 210153 PEPAIILS ‘SOAIDY IP UDIFZ(IMILL :2101339) €] 3p UDIBUILIOUA(
&0 0 reduiog jap ugmeUIWOUSq
Lag o Y14 '6Z yaL :0pU0- [9p LOIRIWOUS]
&2 o
= lsses |
wel]

Fisl
g
15




OM2130479

0sj0quIaa) ap Sjuaipuad edioupd ap auodw |3 Fjuaipuad epodw| owo3 tpuspUINT] (1)

000°Z0E"8Lb 5 2 £6h T i im0
llllll o B3
o 89 ®q1) opiun) culay
o Adr s upder
o asn Jmea NN
_oooonoots | e 0050 | . {ono"es6°78€ £by°E - e ona
(1) soana (1) =snig SGMA SOARAR 3P N (1) sana (1) g SaAA SOARIR 3P N [PET (1) wsnig SOAIA SOARIT 3P N SOPEZIITAR SAAROY /9SG
u2 Auajpuad agsodwy u? uipuad Ruedw) u2 a3uajpuad Jodw) u3 ajuaipuad a3sodw; u2 uajpuad ojiodw) us Nuatpuad Fqroduy
200Z/20/ST [ENEEEES ELOTMLE JojiUe [@NUT 2U3 ugpnig PLOZ/ZIINE Jamae ugrEmS 2 odavnd
I SOAISY A SOOIGAD SOALIY SO1Y VALY 134 NOISYWHOSNI VALO]
i VITZEMLT “opajiad
o, :sopeBaiBe sopes3
[=n] V€ 'UPITIZIIL 6P 1aPUnd 0P FICISO PEPRINS SOANTY 3P UPIIEZ|MIL ‘2101895 © 8p uIRYLIoUsq|
. 0 ojuawipedwog [3p ugdRyiwousq|
L8 VL4 6z ¥aL :0pua [9p ugiae

LAS

#u
ks




<o
=
(-

OM213

“afejusnied ua epesaidxa ‘opuod 13p 1RO OJUSLIOW 13 US OPRIAPISUDD RARY 35 SRS SB] 3P JojeA 13 anb asdwals ‘sajRal ey seljo ap 0BA O ¢ 1 50 ap ugjesey
Sp s)qiuodsip UpIDRI0TRA BUTIT ©) A 1834 RI3uEIRE U0 soweysald s0) ap Jezijiowe op ajusipuad Siedw) 12 3ua UgZel ¥ 9p JojeA 12 unias ugnqusia (1)

fsevs |

(%) epesapucd ejpaw

~ N
[oooopoore | sEikt [zers [T
0 - 19/ e %091 12 Jouadns
o 98k o j0 0 %091 %ovi
0 L 0 %oVl %07
] 0 %0ZL %00}
000°£¥1H°T9L 588 000°E£0°ER 000°€T0°tE %00L %08
000°L09°05E 780" 000°660°LE} 000°95E°12L %08 %09
000°696°G61 6£€° 1 000°l6L"EVL 000°£00°9E1 %09 %0F
000°£8T°1LOL So]98LL N - 000°6EEbE 48€" | . 000°485'v6 | 0 ]
auajpuad aprodwy SCAIA SOAISE 3P N ajuaipuad suodw) SOAJA SCAIIR 3P N aquajpuad apodulp SOAJA S0ARIE 3P N ) egueled sojeA /sopezinif soApde ajuaipuad apoduy
L00T/LOIST 19124u; uopIRMIIS ELOZ/ZLILE OOX/TLILE #10T/ZI/LE 1empe uopIEN)S Jouavnd
1 SOAISYd A S0QIA3D SOALLIY SO Y YALLYIIN NOIDVIWHOANE VL0D)
Prazesie ‘opojiad
:sopebia,Be sopejsy
“¥'S “UQIDEZ]IULL 3P BSPUOA 3P EI0IEID PEPIFI0S KOANIY 2p UDIE(INIL ‘2101539 ] 3P UGISEUILIOUS]
[ :opuawedwos jap Ugpeuouag
Y14 '8z YOL :0pUo4 [3p Ugfewwouag)|
Ee== ]




31

A=

OM21304

- opelapuod olpaw saiajul sp odi,, Sp euwnjod
©] us ofl} odi} B SoAlOE SO| 9p opeJapuod olpal SgJjul 8p odi |8 Bledlpul as A opesspuod uablew ap euwnjoo gf eiejuawiidwnd s ou sofyy sodi} 3p osed (3 u3 ()
(YO8 ‘oue Un YOgIYT) 0SED epEd U BpUOdSaLI0D Bnb EIOUBISBI 3P S0Ipul [ Jejuswidwnd eiaqep elojseb e (1)
_ﬁo 000°€L6°78E | {ejoL
z'z 10 000°'0Z9'69€ SLEE HosrNg
6L'€ 82'0 000°86L°EL 041 REE]
95 26'0 000°55L 8 HOosgIn
. i I I (1) erualsyar 3p a3
Z) opeiapuod olpaut B19Uaia)al ap Aspul ajuaipuad jedidunid SOAlOE opouad [9p 931pul OJUIIWIPLIY
sadapu) ap odiL aiqos opeiapuod uabiely ap oN
a oyavno
| SOAISYd A SOUIO30 SOALLIVY SOT V VALLYIIN NOIQVIARIOINI VL0
vioziziie ‘opoliad
:sopebaibe sopejs3
V'S ‘UDI9RZIINIL Ap SOPUOL ap B10)$39 PEPAla0S ‘'SOARIY 3p uglaezinyiL ‘BI0JSOD) B| 8P UQioeUIOUS(]
w, 0 :ojusiupeduo j9p ugideulWousq
e vid ‘62 valL :0puo4 [8p uoloBUIWOUAQ]
(AR}
(] Ton:
] [sso's i
-




g7

GLASE

(3) soaised soj op opesspucd opaw sPIo3u| op odi)
(3) soApoe sof ap cpeiepued olpsw spiaquy ap odil

1=300
%/m %01 1@ Jopadng
BE | we6'e - %56
0 . ,,“ NWMM %66 - %6
000°90} ol 66’8 - %58
000°84 luer's - 28
000°9% %66°L = %G°L
0 %6b°L - %L
0 %669 - %59
000'vLT°T 1%6b' - %9
000'E8E°1T %66'G - %G‘S
000°676°Zb1 000°88E g L [seb's - %6
000°90Z°6.€ 000°40¥ %66V - %Gy
000°£00°£0T 000°125°7C %68V - %
000°581°25 000°96L"+1 000709424 %66°E - %5'E
000°€66°E 000°0ELEL} 0DD°Z80°65) |ue'c - %e
000°¥0E 000°G16°91 000°ZE0° L1 %667 - %6°T
0 000°61T°LE 000°ELE'Y %6p°C - %L
0 0007421799 000+80°6F ¢ %661 - %5°L
0 0002106 coc.omm‘mN— . . 5 aw %611 - %L
0 000°511°0T : %1 12 Jouspu|
Susipuad _a_u:tu SDAJA SDA{I92 9P N szuappuad jedpupy SOAJA SDAJIDE &P N supued .u&vctm SBAJA SCAIIOR 3P N JeujWoy sR4a3u| op odi)
£00Z/L0/5T 1=Ipug wapsRn3(s €LOZ/TY/LE OXXTLILE YLOT/IY/VE Jen3ow ugiSEN3is 3 o¥avnd
I SOAISYd A SOAIT3D SOALLOY SOT Y YALLYI3N NOIDYIWNOJIN| Y 10!
VIOZIZHLE OpO[Iad
:sopeBajbe sopeys3|
“§'g "UDIrzZINYLL 3P S0PUCS AP TLOISIQ PEPIIIOS ‘SOANISY IP USIRZINIL 1€10}599 E| 3p UpIIEUNLOUAQ)|
0 ‘ojuswpedwiod {3p upjoeUOUa]
Y13 ‘62 wil :0puod [3p Uptaeunuouag)
lssws |




OM2130483

ugioeBaiBa op S3BAU SOP UOI JYNQ aBipga Jmisu (2)

UQIDeIaoUCa JoARW DD J07393 |0 ugarurouap esanbiput (1}
- ‘w 1Y ioag
T iog sgu U3 Sa10s) sosauiid ZaiQ

FYND "~ alewsaiod 3YNS alejuasiod

IVND alejuaniod UGIoEQUAsUDY
L00T/20/5T 1213} uoRmS ELOT/ZL/LE  JOHFIUR [RNUR 3413(2 UDJORNYS PLOZ/TLILE 1em3e UppIRIS

4 0¥aYN2

[ SOMISYd A S001032 SOALLIY SO Y YALLYTIH NOJDQVANOINI YA.LO)|

PLOZRINE {0po)iad|

- :sopefaife sopegs3
E “Y'S ‘uojITZINY), 3p S0pUDY AP BIOISID PUPILIOG ‘FOANTY IP UOISEZHMIL, ‘RI0ISED) B @p UpIQBU)LUIOUR]
g [] ‘ojawieduey |ap uploeuUlouaq
V1 ‘8Z YaL :0pUO4 |8p UPIDBUILIOUA(]

G ]




OM2130484

R oL}
0 seno
0 dH9 - eIqr] opjun oulsy
0 o JAdr-usA upder
0 05 . asn -ejlpa NN3a
000°S6E°2LE g& |dn3 - o3
solna ua esuug us opuod |a s0d SopIIWR SOAISE / BSIAI]
uatpuad apoduy uaipuad apodwy sopyws sonised 5p N
I0ZRZLILE |emay uglaenys
9 o¥avnd
00NO4 1 ¥0d SOQLLIWT SOMSYd SO Y VALLY 138 NOIDVIHN0NI|
Y14 ‘62 val *SOPQILLIG SalojeA SO} 6p UQIDEZN00 Bp Sopeataly|
PL0ZRLILE ‘ugIoBIE[I3p B 9p opojlad
:sopebeife sopejs3|
“¢'S 'UOIDEZ|NJLL BP SOPUOS 8P BI0}JSBE) PEPSIN0S ‘SOANY 8P UQIOBZINIL] :210)536 B) 8p UgjoRULIOUAQ|
0 f [8p ugtaeuf a
VL4 '62 val 10puoj [3p UplRULIoUaQy

CLASE 82




GLASE 87

(-
=
P2
SN
o
(-
N
oo
<

FORMULACION DE LLAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION POR LOS
MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

D? Maria Teresa Saez Ponte
Presidente

D?. Raquel Martinez Cabafiero
Vicepresidente

EBN Banco de Negocios, S.A.
D. Teéfilo Jiménez Fuentes

Unicorp Corporacién Financiera, S.L.
D. Rafael Morales — Arce Serrano

D. Miguel Angel Troya Ropero

D. Antonio Martinez Martinez

D. Pedro Dolz Tomey

Diligencia que levanta el Secretario, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, para hacer constar que tras la
aprobacién de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA 29, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014, por los miembros del Consejo de
Administracién de Titulizacién de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesiéon de 31 de marzo de 2015, sus miembros
han procedido a suscribir el presente Documento que se compone de 107 hojas de papel timbrado
encuadernadas y numeradas correlativamente del OM2130379 al OM?2130485, ambos inclusive, estampando su
firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta ultima hoja del presente, de lo que doy

fe.

Madrid, 31 de marzo de 2015

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo



