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Informe sobre [as cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR, que comprenden el balance de situacién 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 relacién 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 situacion
financiera y de los resultados de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE
LA MORATORIA NUCLEAR 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 gue consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige
que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la
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 vy la informacion revelada en las cuentas anuales. L.os procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracidén de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para fa
formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién 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 evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora, asi como la evaluacion 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 opinidén de auditoria.
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Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR 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 informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene [as explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informaciéon contable que contiene el citado
informe de gestion 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.
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- (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
Auditores de Cuentas con el N° S0530)
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CLASE 82

F.T.A. RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

Balance de situacion
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

1. Activos financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Otros
Correciones de valor por deterioro de activos (-)

IL Activos por impuesto diferido

IIIL Otros actives no corrientes

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

V. Activos financieros a corto plazo
Derechos de crédito

Otros

Correciones de valor por deterioro de activos (-)

I y gastos devengados no vencidos
Otros activos financieros

Otros

V1. Ajustes por periodificaciones
Otros

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

OM2130780

Miles de euros

Nota 2014 2013
- 38.158

6 - 38158
- 38.158

- 182.159

- (144.001)

61711 85218

6 42477 68.383
42477 68.382

184.163 68.336

(141.732) -

46 46

- 1

- 1

1 -

1 -

7 19,233 16.835
19.233 16.835

61.711 123.376




CLASE 87

F.T.A. RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR
Balance de situacién
31 de diciembre

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
L Provisiones a largo plazo

I1. Pasivos financieros a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito
Derivados
Derivados de cobertura

1I1. Pasives por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE

1V, Pasivos vinculados cen actives no corrientes mantenidos para la venta

V. Provisiones a corto plazo

VI. Pasivos financieros a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados
Derivados
Derivados de cobertura

VII Ajustes por pericdificaciones
Comisiones
Comisién sociedad gestora
Comision agente financiero/pagos
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS

Y GASTOS RECONOCIDOS

VIIL Activos financieros disponibles para la venta

IX. Coberturas de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

XI. Gastos de constitucién en transicién

TOTAL PASIVO

OM2130781

Miles de euros

Nota 2014 2013
- 62.558
8 - 62,558
- 61.248
- 61248
10 - 1310
- 1310
62.761 64.953
3 62.731 64.924
61.262 61.304
61.249 61249
13 55
10 1.469 3.620
1469 3.620
30 29
20 23
10 9
10 14
10 6
(1.050) (4.135)
10 (1.650) (4.135)
61.711 123.376
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F.T.A. RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre
Miles de euros

2014 2013

1. Intereses y rendimientos asimilados 1.387 1.656
Derechos de crédito 1.374 1.653
Otros activos financieros 13 3
2. Intereses y cargas asimilados (256) (370)
Deudas con entidades de crédito (256) (370)
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neta) (3.253) (5.558)
A) MARGEN DE INTERESES (2.122) (4.272)
4. Resultado de operaciones financieras (neto) 1 -
Otros 1 -
5. Diferencias de cambio (neto) - -
6. Otros ingresos de explotacién - -
7. Otros gastos de explotacién (148) (148)
Servicios exteriores (35) 30)
Servicios de profesionales independientes ) -
Servicios bancarios y similares (33) (30)
Otros gastos de gestién corriente (113) (118)
Comisién de sociedad gestora (54) (54)
Comision del agente financiero/pagos (54) (58)
Otros gastos ) 6)

8. Deterioro de actives financieros (neto) - -
9. Dotaciones a provisiones (neto) 2.269 4.420

10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta - -

11. Repercusién de pérdidas (ganancias) - -

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - -

12.1 sobre benefici - -

P

C) RESULTADO DEL PERIODO - -




F.T.A. RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR
Estado de flujos de efective
31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Cobros/pagos netos por operaciones de derivados
Intereses cobrados de inversiones financieras
Intereses pagados por préstamos y créditos en entidades de crédito

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

3. Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacion
5. Flujos de caja por adquisicion de actives financieres

6. Flujos de caja netos por amortizaciones
Cobros por amortizacién de derechos de crédito

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso
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

Miles de euros

Nota 2014 2013
(2.679) (4.878)

(2.538) @.737)

1.374 1.653

(3.628) (6.000)

14 3

(298) (393)

141) (141)

54) (54)

(58) 57

(29) (30)

5.077 5.478

66.332 66.683

66.332 66.683

(61.255) (61.205)

(61.249) (61.249)

- 49

©) (&)

2398 600

7 16.835 16.235
7 19.233 16.835




F.T.A. RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre

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

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/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 por otros ingresos/ganancias

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

UM2130784

Miles de euros

2014 2013
(168) (409)
(168) (409)
3253 5.558

(3.085) (5.149)
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

Fondo de Titulizacién de Activos Resultantes de la Moratoria Nuclear (en adelante, “el
Fondo”), se constituyé mediante escritura publica el 29 de abril de 1996, aunque su
constitucién efectiva no habria de concretarse hasta el dia 4 de julio, fecha de desembolso de
los pasivos del Fondo y de pago de los derechos de compensacion a las compaiiias eléctricas
cesionarias.

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

Con fecha 25 de abril de 1996 la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“la CNMV”) verific6 positivamente y registré la constitucion del Fondo, asi como su folleto
de emisién. Con fecha 20 de abril de 2006 se firmd la escritura de novacion del Fondo y la
CNMV inscribi6 la misma en los registros oficiales el 24 de abril de 2006.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por los derechos de compensacion cedidos por compafiias
eléctricas y, en cuanto a su pasivo, por los bonos emitidos (30% del pasivo), y dos préstamos
con entidades de crédito concedidos (45% y 25% del pasivo, respectivamente) en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo. El 20 de junio
de 1996, se celebro la subasta publica de adjudicacion de los pasivos del Fondo.

Tal y como estaba estructurado el Fondo, con el fin de que la financiacién de la moratoria
nuclear no gravase en exceso el coste de la energia eléctrica para los usuarios finales, el
legislador estableci6 un marco para distribuir su coste en un largo periodo temporal de hasta
veinticinco afios, estando previsto inicialmente que concluyera en el afio 2020.

i
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CLASE 8~

Sin embargo, en los tultimos afios, la conjuncion de fuertes aumentos en la demanda de
energia eléctrica y la reduccion de los tipos de interés en Espafia han conllevado una fuerte
aceleraciéon del derecho de compensacion. Asi, debido a esta amortizacion acelerada del
Fondo se decide estructurar el mismo para que finalice en el ejercicio 2015. La operacion
permitiria reducir el porcentaje sobre la tarifa eléctrica correspondiente a la moratoria
nuclear.

Por esta razén, el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) public6 en el BOE
con fecha 24 de abril de 2006 Real Decreto 470/2006, de 21 de abril, por el que acordd que el
vencimiento de la moratoria sea 2015 y establece la cuantia del coste con destino especifico a
la moratoria nuclear en un 0,33% de la tarifa eléctrica.

b) Generalidades sobre el funcionamiento del Fondo

La descripcién completa del funcionamiento del Fondo y sus activos, pasivos, ingresos,
gastos, comisiones, etc., se encuentra recogida en el folleto de emision verificado por la
CNMV el 25 de abril de 1996, el cual se encuentra disponible al pliblico de manera gratuita
en las oficinas de la Sociedad Gestora. No obstante, debido a la amortizacién acelerada del
Fondo durante el ejercicio 2006 se decidi6 estructurar el mismo para que finalice o se extinga
en el ejercicio 2015. Esta operacion permitiria reducir el porcentaje sobre la tarifa eléctrica
correspondiente a la moratoria nuclear. Asi, se procedié a la reestructuraciéon del Fondo,
mediante escritura de novacion de 20 de abril de 2006 donde se establecen modificaciones en
relacion a la escritura original para adaptarla a la nueva situacion.

El trabajo de estudio, elaboracion de contratos y asesoramiento legal de la operacion fue
llevado a cabo por Romero Rey Abogados.

Las caracteristicas financieras y juridicas del Fondo constituido responden estrictamente a las
detalladas en el procedimiento de cesién aprobado por el Gobierno. A continuacion se hace
una descripcién resumida del funcionamiento del Fondo para facilitar la comprensién de las
cuentas anuales del mismo.
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CLASE 82

Caracteristicas de la estructura financiera del Fondo:

b)

Activo e ingresos del Fondo

El derecho de compensacion

El activo del Fondo est4 integrado por la totalidad del derecho de compensacion del
que eran titulares, segun la Ley 40/1994, las compaiiias Iberdrola, S.A., Compafiia
Sevillana de Electricidad, S.A., Union Eléctrica Fenosa S.A. y Empresa Nacional de
Electricidad S.A. (en adelante referidos como "los cedentes") y que cedieron al Fondo
en la fecha de otorgamiento de su escritura de constitucion. En consecuencia, el
Fondo es el unico titular del derecho de compensacion.

El importe inicial de dicho derecho era de 4.359.657.682 euros a 25 de abril de 1996,
fecha de constitucion del Fondo.

Elementos constitutivos del derecho cedido

Los elementos fundamentales del derecho de compensacion, una vez realizada la
cesion al Fondo son:

- Los definitorios de sus caracteristicas financieras: el valor inicial del importe
pendiente de compensacion a 31 de diciembre de 1995 y el tipo de interés
reconocido asociado a éste, sus reglas de aplicacion y las de amortizacion
anual.

- El derecho a percibir los recursos procedentes del sistema de compensacion.

- Las garantias otorgadas por el Estado al titular del derecho en relacién con el
importe de los recursos percibidos:

@) Garantia de importes minimos anuales.
(i)  Garantia de intereses.

(iii)  Garantia de plazo maximo de 25 afios, desde la entrada en vigor de la
Ley 40/1994.
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Precio pagado por el derecho cedido en la fecha de desembolso del Fondo

El importe total pagado por el Fondo a los cedentes se calcul6 mediante la suma del
importe pendiente de compensacion a 31 de diciembre de 1995 y los intereses
devengados por dicho importe pendiente de compensacion hasta la fecha en que la
cesion se hizo efectiva, deduciendo los ingresos obtenidos por los cedentes
procedentes del sistema de compensacion hasta dicha fecha.

En contrapartida al importe pagado a los cedentes, el Fondo adquirié la titularidad del
derecho y, en consecuencia, a partir de la fecha en la que fue efectiva la cesion, recibe
todos los ingresos que le corresponden como titular, incluidos los importes que
pudieran corresponder, en su caso, por las garantias otorgadas por el Estado.

Tipo de interés v amortizacion del derecho de compensacién

El tipo de interés reconocido al derecho de compensacién es el tipo medio ponderado
de los tipos de referencia correspondientes a los pasivos del Fondo (bonos y
préstamos) mas un margen de 0,030%. Los intereses devengados por el derecho se
calculan al término de cada ejercicio aplicando su tipo de interés medio anual al
importe pendiente de compensacién al comienzo del ejercicio.

La amortizacién se produce a 31 de diciembre de cada afio, por reduccion del importe
pendiente de compensacién, en una cuantia igual al exceso que pudiera existir entre:
(1) los ingresos recibidos por el Fondo procedentes del sistema de compensacion,
incluidos, en su caso, los que deba percibir en virtud de las garantias otorgadas por el
Estado y, (ii) los intereses devengados por el importe pendiente de compensacién
correspondientes al ejercicio.

Ingresos del Fondo procedentes del sistema de compensacién

@) Con caracter mensual, a partir de la fecha de desembolso, el Fondo recibe, a
través de la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia, un
porcentaje de la facturacion por venta de energia eléctrica a los usuarios.

(ii)  Con caracter anual recibe, en su caso, los importes procedentes de la venta o
utilizacioén de los terrenos u otros activos correspondientes a los proyectos de
centrales nucleares definitivamente paralizadas, una vez deducidos los gastos
de mantenimiento aprobados por el Ministerio de Industria y Energia.
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(iii)  Con caracter anual recibe, en su caso, los importes que correspondan por las
garantias otorgadas por el Estado.

(iv)  Son también ingresos del Fondo, los intereses devengados por el depdsito de
la liquidez transitoria del Fondo en la cuenta de tesoreria.

2. Pasivos y pagos del Fondo

El Fondo estructura su financiacion en tres tramos: una emision de bonos de titulizacion y
dos préstamos bancarios, denominados respectivamente, Préstamo A y Préstamo B.

Bonos de titulizacion

Bonos por importe de 1.292.176.025 euros, que devengan un tipo de interés variable, LIBOR
tres meses, menos un margen del 0,067% (Nota 10).

La amortizacion de los bonos es trimestral, mediante reduccién de nominal, y consiste en
cada fecha de pago en un importe igual a la suma de (i) los intereses devengados por el
Préstamo B durante el periodo de devengo de intereses, menos, en su caso, las retenciones
practicadas sobre dichos intereses a sus titulares y (ii) los excedentes de caja del Fondo en
dicha fecha de pago.

Completamente amortizados el 26 de julio de 2000.
Préstamo A

Un préstamo de 1.935.258.975 euros, a tipo de interés variable, MIBOR a tres meses, mas un
margen del 0,029%.

La amortizacién del Préstamo A comienza al concluir la amortizacion de los bonos,
utilizando para tal fin el excedente de caja del Fondo en cada fecha de pago, y sin utilizar el
importe de los intereses devengados por el Préstamo B.

Completamente amortizado el 26 de enero de 2005.
Préstamo B

Un préstamo de 1.069.801.545 euros, a tipo de interés variable, MIBOR a tres meses, mas un
margen del 0,030%.

-10 -
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El Préstamo B capitaliza sus intereses hasta la fecha en que concluya la amortizacion de los
bonos. Su amortizacion comienza al concluir la amortizacion del Préstamo A, utilizando para
tal fin el excedente de caja del Fondo en cada fecha de pago.

Debido a la reestructuracion del Fondo se decide modificar el Préstamo B (uinico pasivo del
Fondo al 31 de diciembre de 2006) que a 31 de diciembre de 2005 ascendia a 582 millones de
euros y se amortizaba mediante sistema de amortizacion “pass through”, pasando a
amortizarse por un método con amortizacion principal lineal en 38 cuotas trimestrales de
15.312 miles de euros hasta el 26 de octubre de 2015.

Ademés, el Fondo suscribe un contrato de swap con cada una de las entidades financieras
prestamistas por un nocional acorde con el porcentaje que le corresponde a cada uno en dicho
Préstamo B, por el que el Fondo, recibe con caricter trimestral el tipo de interés variable
establecido actualmente o (EURIBOR 3 meses sin margen), pagando a cambio un tipo de
interés fijo de 3,872%.

Se sustituyen las referencias del MIBOR por EURIBOR.

3, Cuenta de tesoreria v linea de crédito

El 20 de abril de 2006 se firma “Addendum” al Contrato de Servicios Financieros, suscrito
con el Instituto de Crédito Oficial (en adelante, “ICO”) el 29 de abril de 1996, con motivo de
la reestructuracion del Fondo.

Se sustituyen las referencias al MIBOR contenidas en el contrato por el EURIBOR.

Como agente de pagos del Préstamo B la comision a cobrar por este concepto no se modifica,
si bien el plazo se fija hasta la amortizacion final del préstamo, es decir, 26 de octubre de
2015.

Como proveedor de la cuenta de tesoreria, se determina que las cantidades excedentes
derivadas del remanente del saldo de la cuenta de tesoreria, una vez efectuados los pagos
correspondientes, servirdn para constituir un deposito que se remunerard hasta la siguiente
fecha de pago a un EURIBOR menos un diferencial del 0,15%.

Finalmente, como proveedor de la linea de crédito, el ICO otorga al Fondo una linea de
crédito que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora (TdA) podra disponer con el objeto de
atender las obligaciones de pago del Fondo, hasta un importe igual, en cada fecha de pago, al
de los recursos necesarios menos los recursos disponibles propios, términos establecidos en la
escritura de novacion del Fondo.
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La linea de crédito tiene vigencia hasta la amortizacion total del Préstamo B, es decir, octubre
del 2015.

4, Garantias otorgadas por el Estado

De acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo y del acuerdo del Consejo de Ministros
por el que se autoriza el procedimiento de cesion del derecho de compensacion reconocido
por la disposicion adicional octava de la Ley 40/1994 de Ordenacion del Sistema Eléctrico
Nacional se establece un aval explicito del Estado a favor del Fondo. Las cantidades exigibles
en virtud de las garantias se calculan a 31 de diciembre de cada afio, excepto la citada en
tercer lugar, y deben ser aportadas por el Estado antes del 31 de marzo siguiente.

1) El importe a percibir por el Fondo como recursos procedentes del sistema de
compensacion, debe alcanzar un minimo anual calculado a partir del 2% de
crecimiento anual de un importe de 422.992 miles de euros correspondiente al afio
1995, seglin se establece en el Real Decreto 2202/1995 modificado posteriormente
siendo el vigente a 31 de diciembre de 2006 el Real Decreto 470/2006.

Se fija una nueva tabla de minimos anuales garantizados para los afios comprendidos entre
2006 y 2015 ambos inclusive, tras la renuncia realizada por el Director General de la
Sociedad Gestora, de 20 de abril de 2006, en el ejercicio de las facultades delegadas por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en su sesion de 29 de marzo de 2006, con
el consentimiento de los titulares del Préstamo B y del ICO y en los términos establecidos en
el Acuerdo firmado entre éstos y aquélla.

Se renuncia parcialmente sélo para los ejercicios que se indican y con respecto a los importes
establecidos en los preceptos anteriormente citados, en la cuantia que exceda de las
cantidades minimas anuales que se determinan.

(ii))  El importe recibido anualmente debe ser, al menos, el importe de los intereses
reconocidos al derecho de compensacion, correspondientes a ese mismo afio. El
Estado debera aportar la diferencia entre los recursos procedentes del sistema de
compensacion recibidos por el Fondo incluidos los recibidos en su caso en virtud de la
garantia anterior de importe minimo anual y los intereses reconocidos al derecho.

(iii)  Elderecho debera haber sido totalmente amortizado antes del 26 de octubre de 2015.

(iv)  La Sociedad Gestora por cuenta del Fondo se compromete a ejecutar el aval del
Estado, con el limite maximo establecido en la tabla anterior, sélo en el caso de que
fuera necesario para la obtencion de los recursos precisos para la realizacién de los
pagos que por todos los conceptos, tras la modificacion del Fondo, deba éste atender
en cada afio de los comprendidos entre el 2006 y el 2015 ambos incluidos.
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CLASE 87

5. Renuncia a favor de los consumidores

En el momento de la liquidacién del Fondo, en el supuesto de que, una vez satisfechas todas
las obligaciones del Fondo, exista cualquier remanente, se le dara el siguiente destino: los
remanentes en efectivo seran entregados por la Sociedad Gestora a la Comisién del Sistema
Eléctrico Nacional para su aplicacion a la liquidacién de la energia, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 8.1. Octava de la Ley 40/1994. La Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, renunciara al importe pendiente de compensacién correspondiente
al derecho del que el Fondo sea acreedor en ese momento.

El 20 de abril de 2006 la Sociedad Gestora con el consentimiento de los bancos acreedores
acuerda en su Consejo de Administracion renunciar parcialmente a la garantia de minimos
establecidos en la legislacion especial reguladora del derecho de compensacion resultante de
la moratoria nuclear, fijando el nuevo minimo garantizado.

¢) Duracién del Fondo

El Fondo se extinguird en el momento en que se extinga o amortice el derecho de
compensacion, aun asi, el derecho deberd haber sido totalmente amortizado antes del 20 de
enero del 2020. El Estado debe aportar un importe suficiente para amortizar la totalidad del
importe pendiente de compensacién calculado a 19 de enero del afio 2020. Este plazo se vio
reducido al 26 de octubre de 2015 debido a la reestructuracion realizada en abril de 2006.

A solicitud de la Administraciéon del Estado, la Sociedad Gestora deberd proceder a la
liquidacién anticipada del Fondo, coincidiendo con una fecha de pago y solo si ha concluido
la amortizacion de los bonos, siempre y cuando el abono del importe pendiente de
compensacion en ese momento, junto con el saldo que exista en la cuenta de tesoreria,
permita una total cancelacion de las obligaciones pendientes de pago con cargo al Fondo,
incluyendo las obligaciones que se deriven de la linea de crédito.

d) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicarda el orden general de prelacion de pagos
establecido en su escritura de constitucion.
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CLASE 87

Con caracter 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. Pago de gastos

Gastos corrientes del Fondo, incluyendo los gastos de auditoria del Fondo, gastos de
mantenimiento de la calificacion, en su caso, y gastos derivados de la publicacién de
anuncios o de la practica de notificaciones relacionados con el Fondo o los bonos o
los préstamos, gastos que son a cargo del Fondo de acuerdo con lo previsto en los
contratos de préstamo, asi como cualquier otro gasto extraordinario que se devengue
con ocasion de la defensa de los intereses de los titulares de los bonos y de los
prestamistas de los préstamos.

2. Pago de comisiones corrientes

Comision de gestion a la Sociedad Gestora, comisiones de agencia a abonar al agente
de pagos de los bonos, y al agente de los préstamos y comision al proveedor de la
linea de crédito.

3. Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar por el Fondo en virtud de los contratos
de swap y, solo en el caso de resolucion de los citados contratos por incumplimiento
del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por aquellos que corresponda al pago
liquidativo, si procede.

4. Intereses de los bonos y del Préstamo A (y una vez totalmente amortizados los bonos,
intereses del Préstamo B).

- Hasta la total amortizacion de los bonos, los intereses devengados
correspondientes a los bonos y los intereses devengados por el Préstamo A.

- A partir del momento en que se hayan amortizado totalmente los bonos, intereses
devengados por los préstamos.

5. Principal de los bonos
Amortizacion de principal de los bonos.
6. Principal de Préstamo A

Amortizacion de principal del Préstamo A.
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CLASE 8¢

7. Principal del Préstamo B
Amortizacién de principal del Préstamo B.
Impago

La linea de crédito aportada por el ICO permite al Fondo, en cada fecha de pago, hacer frente
a la totalidad de sus compromisos. En consecuencia y dadas las reglas de prelacion de pagos
s6lo se puede producir una situacion de impago por falta de recursos en el caso de que el ICO
no hiciera frente a sus responsabilidades.

Intereses de demora

En caso excepcional de impago, cuando en una fecha de pago el Fondo no realice el pago de
la totalidad de los importes en concepto de interés a los bonistas o a los prestamistas, las
cantidades adeudadas devengaran intereses, bajo el mismo criterio y al mismo tipo de interés
que los respectivos principales pendientes de amortizar.

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversion Inmobiliaria, la gestion del Fondo estd encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Segtin el folleto informativo se paga a la Sociedad Gestora una comision fija anual de
135.228 euros incrementados anualmente con efectos desde el 1 de enero de cada afio, en
funcién del incremento que experimente durante el afio anterior el Indice de Precios al
Consumo que haga publico el Instituto Nacional de Estadistica.

Dicha comisién es reducida en un 30% una vez amortizados integramente los bonos y un
45% cuando se amortiza el Préstamo A. El 50% de esa reduccion sera satisfecha por
Iberdrola a la Sociedad Gestora.

Dado que los bonos y el Préstamo A ya han sido amortizados la comision se ve reducida en
estos porcentajes.
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CLASE 87

1] Administrador de los derechos de compensacién

La Sociedad Gestora percibe remuneracién en contraprestacion a los servicios que lleva a
cabo como administrador de los derechos de crédito, dicha contraprestacion ha sido explicada
en el punto anterior.

g) Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo realizé con el
ICO un contrato de agencia financiera.

Debido a la reestructuracién del Fondo, con fecha 20 de abril de 2006 se firma también un
addendum donde se establecen modificaciones con respecto al contrato de servicios
financieros firmado con el ICO.

Caracteristicas principales:
- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada fecha de pago.

Se mantiene el porcentaje aplicable del 0,04% y con respecto a las cantidades
dispuestas con cargo a la linea de crédito y no amortizadas devengaran dia a dia un
interés variable a favor del ICO que serd igual al EURIBOR, determinado de la
siguiente manera, incrementado con (i) un diferencial de 0,05% anual para los
importes dispuestos con cargo a la linea de crédito hasta el 10% del Importe minimo
anual correspondiente o (i) un diferencial de 0,15% anual para los importes
dispuestos con cargo a la linea de crédito que excedan del 10% de dicho importe
minimo anual.

- Agente de pagos de los intereses y amortizaciones de los bonos emitidos y de los
Préstamos A y B en los términos y condiciones que se establecen en los respectivos
Contratos de Préstamo.

- El ICO se compromete a no ejercer ninguna clase de accion en demanda de
responsabilidad contra el Fondo.

- Fl contrato tiene vencimiento en la fecha en que se proceda a la liquidacion del
Fondo, no obstante, cabe la denuncia previa con una antelacién minima de dos meses.
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CLASE 82

h) Contraparte del swap

La Sociedad Gestora concerté en representacion y por cuenta del Fondo, con BBVA, Banco
Santander, Caja Madrid (actualmente Bankia) y Caja Galicia (actualmente Abanca) contratos
de permuta financiera de intereses o swap.

i) Contraparte de los préstamos Subordinados

En la fecha de desembolso el Fondo recibié un préstamo subordinado, un préstamo
participativo y un préstamo para gastos iniciales.

1) Normativa legal

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

(i) Laescritura de constitucién 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 Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado
en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion.

(iv) Ley 24/1998, de 18 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervision,
inspeccion y sancion.

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

(vi) Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.
k) Régimen de tributacion

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.
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CLASE 8.

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, 8.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo L. Las cuentas anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2009, de 25 de
marzo, de la CNMV, modificada por la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la CNMV.

- En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo
del ejercicio 2014. Estas cuentas, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora, estimdndose su aprobacion sin cambios significativos.

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

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

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emisi6n de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.
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CLASE 87

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

° El valor razonable de la permuta financiera de intereses o swap (Nota 3.j); y

¢) Comparacién 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, ademds 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.

d) Agrupacién de partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no se ha procedido a la agrupacion 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 0 mas partidas del balance.
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CLASE 8°

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

De acuerdo con lo establecido en la escritura del Fondo, entre otras cosas, el Fondo se
extinguird cuando se produzca la amortizacion integra de los derechos de crédito y cuando
todos los bonos hayan sido integramente amortizados y no quede ninguna obligacion
pendiente por parte del Fondo. Bajo la hipétesis de amortizacion anticipada descrita en las
Notas 1.c y 9, el vencimiento, tanto de los derechos de crédito como de los Bonos, podria
tener lugar en 2015. No obstante, a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, los
administradores de la Sociedad Gestora atin no han iniciado el proceso de liquidacion del
Fondo, por lo que las cuentas anuales se presentan siguiendo el principio contable de empresa
en funcionamiento (ver Nota 2.a).

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.

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 maximo 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.
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e) Activos financieros

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

° Préstamos y partidas a cobrar

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

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

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 més 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.

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.

Principales caracteristicas

A continuacién se presenta las principales caracteristicas de los derechos de compensacion
cedidos.

El activo del Fondo est4 integrado por la totalidad del derecho de compensacién del que eran
titulares, segin la Ley 40/1994, los cedentes y que fueron cedidos al Fondo en la fecha de
otorgamiento de su escritura de constitucion. En consecuencia, el Fondo es el tnico titular del
derecho de compensacion definido por la Ley 40/1994 (apartado IV.1.A).
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El importe inicial de dicho derecho ascendia a 4.359.657.682 euros, a 31 de diciembre de
1995 y correspondia al siguiente reparto seglin cedentes y fracciones del derecho:

Iberdrola, S.A. cedid al Fondo:

- La totalidad de la parte del derecho de compensacion correspondiente a la Central
Nuclear de Lemoéniz, de la que quedaba pendiente de compensacion, a 31 de diciembre
de 1995, 2.261.030.490 euros.

- La fraccion del 48,089% de la parte del derecho de compensacién correspondiente a la
Central Nuclear de Valdecaballeros, de la que quedaba pendiente de compensacion, a
31 de diciembre de 1995, 977.530.177 euros.

Compafiia Sevillana de Electricidad, S.A. cede al Fondo:

- La fraccion del 51,911% de la parte del derecho de compensacién correspondiente a la
Central Nuclear de Valdecaballeros, de la que quedaba pendiente de compensacion, a
31 de diciembre de 1995, 41.945.067 euros.

Empresa Nacional de Electricidad, S.A. (ENDESA) cedi6 al Fondo:

- La fraccion del 36,3075% de la parte del derecho de compensacion correspondiente a la
Unidad II de la Central Nuclear de Trillo, de la que quedaba pendiente de
compensacion, a 31 de diciembre de 1995, 23.910.520 euros.

El importe total pagado a los cedentes en la fecha de desembolso se calculé mediante la suma
del importe pendiente de compensacion a 31 de diciembre de 1995 y los intereses devengados
por dicho importe pendiente de compensacion hasta la fecha de desembolso, deduciendo los
ingresos obtenidos por los cedentes procedentes del sistema de compensacion hasta la misma
fecha de desembolso. Dicho importe ascendia a 4.278.180.091 euros al 4 de julio de 1996,
fecha de constitucion del Fondo.

El tipo de interés reconocido al derecho de compensacion, cedido al Fondo en su totalidad, es
el tipo medio ponderado de los tipos de referencia correspondientes a los pasivos del Fondo
(bonos y préstamos) mas un margen de 0,030%. Los intereses devengados por el derecho se
calculan al término de cada ejercicio aplicando su tipo de interés medio anual al importe
pendiente de compensacion al comienzo del ejercicio.
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CLASE 87

A 31 de diciembre de cada afio se produce la amortizacion parcial del importe pendiente de
compensacion, en una cuantia igual al exceso que pudiera existir entre los ingresos recibidos
por el Fondo procedentes del sistema de compensacion, incluidos, en su caso, los que deba
percibir en virtud de las garantias otorgadas por el Estado y los intereses devengados por el
importe pendiente de compensacion correspondiente al ejercicio.

f) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacion, que atn 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.

Valoracioén inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién que les
sean directamente atribuibles.
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Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, la comision inicial de la Sociedad Gestora si hubiere, las tasas
del érgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admision a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracidn 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 periodificacién de la comisién variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusién se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de otras 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.

24 -



UM21350804

CLASE 8~

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida “Repercusion de otras 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.

Cancelacion

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 €l acumulados.

h) Ajustes por periodificacién

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en 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 econémico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

i) 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 transaccion en condiciones de independencia
mutua. Para ello se obtienen referencias y precios comparables en mercados activos o se usan
técnicas de valoracion y metodologias generalmente aceptadas para la determinacion de los
precios.
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Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencioén 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 valoracion, 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 aiin 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 operacion cubierta prevista afecte al resultado.

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 emisién de los bonos de titulizacién emitidos. Dado que los flujos de la
cartera de activos financieros titulizados del Fondo estan referenciados a tipos de interés o a
periodos de revision 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 transaccion asegurar la estructura financiera del Fondo.
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Una cobertura se considerard 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 consideradas de
cobertura porque se cumple que:

i 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 algiin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas
dejarfan de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

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 constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, de concentracién 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 la Novacién se contraté 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.

Los flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcioén
de la cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.
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Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucién pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, préstamos subordinados,
etc., con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos
como consecuencia del posible desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de
crédito titulizados y los importes a satisfacer por compromisos asumidos. En la Nota 8 se
indica los mecanismos con los que el Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en las Notas 6 y 8 se indica el desglose de los instrumentos financieros por
plazos residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013. Las fechas de
vencimiento que se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de
vencimiento o cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos
contractuales sin descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicién al riesgo surge por la concentracion 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 dreas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los derechos de crédito que respaldan la emision de los Bonos de
Titulizacion del Fondo.

La distribucion geografica segin la region 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.

=29 -



OM2130809

CLASE 8-

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2014y 2013:

Miles de euros

2014 2013
Derechos de crédito 42.477 106.540
Otros activos financieros - 1
Efectivo y otros Activos liquidos equivalentes 19.233 16.835
Total riesgo 61.710 123.376

6. ACTIVOS FINANCIEROS

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
Derechos de crédito
Otros - 184.163 184.163
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - (141.732) (141.732)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 46 46
Otros activos financieros - - -
- 42477 42.477

Miles de euros

2013
No corriente Corriente Total

Derechos de crédito
Otros 182.159 68.336 250.495
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (144.001) - (144.001)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 46 46
Ofros activos financieros - 1 1
38.158 68.383 106.541
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6.1  Derechos de compensacién
Los derechos cedidos tienen las siguientes caracteristicas:

Elementos constitutivos del derecho cedido

El contenido del derecho de compensacion se define en el articulo 2 del Real Decreto
2202/1995. Sus elementos fundamentales, una vez realizada la cesién al Fondo, pueden
resumirse en los siguientes términos:

- Los definitorios de sus caracteristicas financieras: el valor inicial del importe
pendiente de compensacion a 31 de diciembre de 1995 y el tipo de interés reconocido
aplicable a éste y sus reglas de amortizacion anual.

- El derecho a percibir los recursos procedentes del sistema de compensacidn, en los
términos previstos en el Real Decreto 2202/1995.

- Las garantias otorgadas por el Estado al titular del derecho en relacién con el importe
de los recursos percibidos (Arts. 21, 22 y 23 y concordantes del Real Decreto

2202/1995).

° Garantia de importes minimos anuales.

° Garantia de intereses.

° Garantia de satisfaccion del derecho de compensacion en el plazo méximo de

25 afios desde la entrada en vigor de la Ley 40/1994.

Ingresos procedentes del sistema de compensacion

o Con caracter mensual, a partir de la fecha de desembolso, recibe, a través de la
Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia, un porcentaje de la
facturacion por venta de energia eléctrica a los usuarios.

El porcentaje no puede ser modificado por el Gobierno hasta que se haya reducido al
50% el importe total pendiente de compensacion en la fecha de entrada en vigor de la
Ley 40/1994 (Art. 18 del Real Decreto 2202/1995).
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° Con caracter anual recibe, en su caso, los importes procedentes de la venta o
utilizacién de los proyectos de centrales nucleares definitivamente paralizadas, una
vez deducidos los gastos aprobados por el Ministerio de Industria y Energia. Estos
importes son de dificil evaluacion.

. Con caracter anual recibe, en su caso, los importes que correspondan por las garantias
otorgadas por el Estado.

A continuacion se detalla las garantias de estos derechos de crédito;

De acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo y del acuerdo del Consejo de Ministros
por el que se autoriza el procedimiento de cesion del derecho de compensacion reconocido
por la disposicion adicional octava de la Ley 40/1994 de Ordenacion del Sistema Eléctrico
Nacional se establece un aval explicito del Estado a favor del Fondo. Las cantidades exigibles
en virtud de las garantias se calculan a 31 de diciembre de cada afio, excepto la citada en
tercer lugar, y deben ser aportadas por el Estado antes del 31 de marzo siguiente:

® El importe a percibir por el Fondo como recursos procedentes del sistema de
compensacion, debe alcanzar un minimo anual calculado a partir del 2% de
crecimiento anual de un importe de 422.992 miles de euros correspondiente al afio
1995, segun se establece en el Real Decreto 2202/1995 modificado posteriormente
siendo el vigente a 31 de diciembre de 2006 el Real Decreto 470/2006.

Se fij6 una nueva tabla de minimos anuales garantizados para los afios comprendidos
entre 2006 y 2015 ambos inclusive, tras la renuncia realizada por el Director General
de la Sociedad Gestora, de 20 de abril de 2006, en el ejercicio de las facultades
delegadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en su sesion de 29
de marzo de 2006, con el consentimiento de los titulares del Préstamo B y del ICO y
en los términos establecidos en el Acuerdo firmado entre éstos y aquélla.

Se renuncid parcialmente sélo para los ejercicios que se indican y con respecto a los
importes establecidos en los preceptos anteriormente citados, en la cuantia que exceda
de las cantidades minimas anuales que se determinan.
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Asi se establece que el minimo anual para cada afio es el siguiente:

Afio Miles de euros
2006 102.396
2007 90.291
2008 87.710
2009 85.017
2010 82.380
2011 79.743
2012 77.134
2013 74470
2014 71.834
2015 69.201

(i)  El importe recibido anualmente debe ser, al menos, el importe de los intereses
reconocidos al derecho de compensacion, correspondientes a ese mismo afio. El
Estado debera aportar la diferencia entre los recursos procedentes del sistema de
compensacion recibidos por el Fondo incluidos los recibidos en su caso en virtud de la
garantia anterior de importe minimo anual y los intereses reconocidos al derecho.

(ili)  El derecho debera haber sido totalmente amortizado el 26 de octubre de 2015.

(iv) La Sociedad Gestora por cuenta del Fondo se compromete a ejecutar el aval del
Estado, con el limite mdximo establecido en la tabla anterior, sélo en el caso de que
fuera necesario para la obtencion de los recursos precisos para la realizacion de los
pagos que por todos los conceptos, tras la modificacion del Fondo, deba éste atender
en cada afio de los comprendidos entre el 2006 y el 2015 ambos incluidos.

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

Miles de euros
2014
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final

Derechos de crédito

Otros 250.495 - (66.332) 184.163
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (144.001) - 2.269 (141.732)
Intereses y gastos devengados no vencidos 46 1374 (1.374) 46

106.540 1.374 (65.437) 42.477
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Miles de euros
2013
Saldo inicial =~ Adiciones  Disminuciones  Saldo final

Derechos de crédito

Otros 317.178 ; (66.683) 250.495

Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (148.420) - 4419 (144.001)

Intereses y gastos devengados no vencidos 95 1.604 (1.653) 46
168.853 1.604 (63.917) 106.540

Ni durante el ejercicio 2014 ni durante el ejercicio 2013, han sido clasificados derechos de
crédito como fallidos.

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses de derechos de crédito por importe de
1.374 miles de euros (2013: 1.653 miles de euros), de los que 46 miles de euros (2013: 46
miles de euros) se encuentran pendientes de vencimiento, estando registrados en el epigrafe
“Derechos de crédito” del activo del balance de situacion a 31 de diciembre.

Bajo el epigrafe “Correcciones de valor por deterioro de activos” se registra la variacion de
las dotaciones a la provision por amortizacion de los derechos de compensacién cedidos.
Dicha cuenta de amortizacién fue constituida al amparo de la Ley 40/1994 y acumula en cada
ejercicio un importe igual al resultado de explotacion del Fondo de Titulizacion de acuerdo
con las reglas de funcionamiento del Fondo que requieren que su valor patrimonial sea cero.
En caso de existir un resultado de explotacion negativo, éste se compensara con cargo a la
cuenta de amortizacion. La constitucion de esta cuenta por los importes descritos da lugar a
que sean nulos en cada ejercicio el beneficio contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades.

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2014 2013
Saldo inicial (144.001) (148.420)
Recuperaciones 2.269 4.419
Saldo final (141.732) (144.001)

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

Miles de euros

2014
2020 a
2015 2016 2017 2018 2019 2024 Resto Total
Derechos de crédito 184.163 - - - - - - 184.163
Miles de euros
2013
2019a
2014 2015 2016 2017 2018 2023 Resto Total
68336 182.159 - - - - - 250.495

Derechos de crédito

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Se corresponde con la cuenta abierta en el ICO donde se centraliza la funcion de agente
financiero que se le atribuye a dicho organismo.

En dicha cuenta no se pueden realizar cargos en fecha distinta de pago, excepto para ingresar,
cuando corresponda, en el Tesoro Publico o devolver las retenciones practicadas sobre los
intereses devengados por los bonos, y por los préstamos y para atender gastos corrientes del
Fondo, todo ello de acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo. No
obstante lo anterior, los cargos para devolucién de intereses y principal dispuesto en la linea
de crédito se realizaran en la correspondiente fecha de ingreso.

Las cantidades excedentes derivadas del remanente del saldo de la cuenta de tesoreria, una
vez efectuados los pagos correspondientes, servirdn para constituir un depésito que se
remunerara hasta la siguiente fecha de pago en un EURIBOR menos un margen de 0,15%.
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El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como

sigue:

Tesoreria

8. PASIVOS FINANCIEROS

Miles de euros

2014 2013
19.233 16.835
19.233 16.835

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

Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito

Intereses y gastos devengados

Derivados
Derivados de cobertura

Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito

Intereses y gastos devengados

Derivados
Derivados de cobertura

Miles de euros

2014
No corriente Corriente Total
- 61.249 61.249
- 13 13
- 61.262 61.262
- 1.469 1.469
- 1.469 1.469
Miles de euros
2013
No corriente Corriente Total
61.248 61.249 122.497
- 55 55
61.248 61.304 122.552
1.310 3.620 4.930
1.310 3.620 4,930
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Fl vencimiento de las “Deudas con entidades de crédito” en cada uno de los cinco afios
siguientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013, entre el sexto y el décimo afio y del resto hasta
su tltimo vencimiento determinable es el siguiente:

Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados
Intereses vencidos e impagados

Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados

Intereses vencidos e impagados

Miles de euros

2014
2020
a
2015 2016 2017 2018 2019 2023 Resto  Total
61.249 - - - - - - 61.249
13 - - - - - - 13
61.262 - - - - - - 61.262
Miles de euros
2013
2019
a
2014 2015 2016 2017 2018 2023 Resto  Total
61.249 61.248 - - - - - 122.497
55 - - - - - - 55
61.304 61.248 - - - - - 122.552
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8.1

Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de una serie de bonos por un importe de
1.292 miles de euros de importe nominal. Los bonos quedaron totalmente amortizados el 26

de julio de 2000.

8.2 Deudas con entidades de crédito

El Fondo obtuvo dos préstamos (Préstamo A y Préstamo B) con las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO A

Importe del Préstamo

Saldo al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

PRESTAMO B

Importe del Préstamo

Saldo al 31 de diciembre de 2014
Saldo al 31 de diciembre de 2013

Interés variable

Fechas de determinacion del tipo de interés variable

Interés para la primera liquidacion

Fechas de pago de intereses
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1.935 miles de euros.

Completamente amortizado.

581.862 miles de euros.

61.249 miles de euros.
122.497 miles de euros.

Euribor a 3 meses mas un margen de 0,030%.

Para fijar el tipo de interés variable aplicable a cada
periodo de célculo se obtiene la media simple de
tipo de interés Euribor 3 meses que resulte de la
pantalla REUTERS, pagina EURIBOR a las 11
horas de la mafiana, hora de Madrid, del cuarto,
tercer y segundo dfa hébil anteriores a la fecha de
pago que determine el inicio del correspondiente
periodo de calculo. Para determinar los dfas hébiles
se considerard el calendario TARGET.

2,779%.

26 de enero, 26 de abril, 26 de julio y 26 de octubre
de cada afio.
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Fecha inicio devengo de intereses 26 de abril de 2006.

Amortizacion Tras la reestructuracién del Fondo pasa a ser
amortizacién lineal. En 38 cuotas de 15.312 miles
de euros siendo el primer pago el 26 de julio de
2006.

Fecha de vencimiento final 26 de octubre de 2015.

En la reestructuracién del Fondo, se acuerda modificar las condiciones del Préstamo B. A
continuacién se detallan las principales caracteristicas de la operacion:

- En la fecha de pago de 26 de abril de 2006 no se amortizé principal alguno del
Préstamo B.

- La amortizacién del Préstamo B, (inico pasivo del Fondo) que a 31 de diciembre de
2005 ascendia a 582 millones de euros y presentaba sistema de amortizacion “pass
through”, se cambia a un método con amortizacion lineal en 38 cuotas trimestrales de
15.312 miles de euros desde la fecha correspondiente al 26 de julio de 2006 hasta la de
26 de octubre de 2015, ambas incluidas.

- Los prestatarios del Préstamo B percibieron, del Fondo y a su cargo, una comision por
la renegociacion de las condiciones de aquel por el importe autorizado por la Comision
Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos en su acuerdo de fecha 30 de marzo
de 2006 y que se percibieron, una vez ejecutada la operacion, en un sélo pago y que
asciende a 300 miles de euros.

Miles de euros

) COMISION
ENTIDAD FINANCIERA PARTICIPACION RENEGOCIACION  PORCENTAJE
SCH 359.911 185 61,855%
BBVA 150.035 77 25,785%
CAJA MADRID (actualmente BANKIA) 65.378 34 11,236%
CAIXA GALICIA (actualmente NCG BANCO) 6.538 4 1,124%
581.862 300 100,00%

TOTAL

Los adjudicatarios de los Préstamos A y B en la Subasta, percibieron una comisién de
apertura igual al 0,25% y al 0,50% respectivamente, del importe del principal del préstamo de
cada prestamista sobre el importe adjudicado, incluida como gasto de constitucién del Fondo.
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El movimiento producido en los préstamos y deudas con entidades de crédito durante los

ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente:

Saldo inicial

Adiciones
Amortizaciones

Saldo final

Miles de euros

Préstamo B
2014 2013
122.497 183.746
(61.248) (61.249)
61.249 122.497

Durante el ejercicio 2014 se han devengado intereses del Préstamo B por importe de 256
miles de euros (2013: 370 miles de euros), de los que 13 miles de euros (2013: 55 miles de
euros), se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de diciembre, estando registrados en el

epigrafe “Deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance de situacion.

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2014 y

2013 se presenta a continuacion:

Liguidacion de cobros y pagos del periodo

Miles de euros

Ejercicio 2014

Ejercicio 2013

Real

Real

Derechos de crédito clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias

Cobros por amortizaciones anticipadas

Cobros por intereses ordinarios

Cobros por intereses previamente impagados
Cobros por amortizaciones previamente impagadas
Otros cobros en especie

Otros cobros en efectivo

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

Pagos por amortizaci6n ordinaria

Pagos por intereses ordinarios

Pagos por amortizaciones anticipadas

Pagos por amortizacion previamente impagada
Pagos por intereses previamente impagados

Pagos por amortizacion de préstamos subordinados
Pagos por intereses de préstamos subordinados
Otros pagos del perfodo

-40 -
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1.374

61.249
298

66.683

1.653

61.249
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A continuacién se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2014 y 2013:

e Ejercicio 2014 (cifras en euros)

B fncro de 2014 Abiilde 2014 Julio de 2014 Octubre de 2014

4.740.239.15 6.188907.14 9.196.562,00

11. Fondos recibidos del cedente 18.004.8145.29 19.410.190,54 15.746.608.81

22 745,084 44 25599.097,68 24.943.170 81 24.674.304.82

1.811.56 4.788.,61 6.561.93 1.307.56

22.746.896.00 25.603.886,29 24.949.732.74 24.675.612,38

37539110 37.956.32 36.055,18 35.043.46

-1.129897.86 96752729 -821.877,61 -709.089,09

VI Pago a Ptmo B 15.390.499.90 15.401.840,68 15.396.460.58 15.358.219.32
Intereses: - 84.301,09) 46.059,83

8.694.739.37

I. Situncion Inicial (Cuenta de Tesoreria)

111. Subtotal Recursos Disponibles (I + 11):

1V. Total intereses depositos de la Cuenta de Tesoreria:

). Recursos disponibles (1H + V)

ML Gastos:

VL Liquidacion SWAP:

Amortizacién: 15.312.159,49{15.312.159,49 15.312.159,49' 15.312.159,49
VL Saldo disponible (V- NI+ VILVII): 618890714 9.196.562.00 8.694.739.37 8.573.260.51
6.188.907,14 9.196.562,00 8.694.739.37 8.573.260.51

Saldo Cuenta de‘lesoreria después del pago
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e Ejercicio 2013 (cifras en euros)

1. Situacion Inicial (Cuenta de Tesoreria)

11. Fondos recibidos del cedente

111 Subtotal Recursos Disponibles (I + H):

IV. Total intereses depositos de la Cuenta de Fesoreria:
). Recursos disponibles (1 + 1V):

VI, Gastos:

M. Liquidacion SYWAP:

ML Pago a Ptmo B:
Intereses:

Amortizacién:
ML Saldo disponibie (N - M+ MV ):
Saldo Cuenta de Tesoreria después del pago

6.633.224.77 1.010.234.30 3.356.880.78

14.598.171.98 16.302.882,76 106.705.782.93

21.231.396.75 20.313.117,06 20.062.6063,71

848.08 404.95 629,76

21.232.245.43 20.313.582,01 20.063.293 47

15.423.948.46 15.410.973,96 15.403.892,08
© 111.788,97 91.732,59

15.312.159,49|15.312.159,49|15.312.159,49

4.010.23431 3.350.880,78 3.205.254.57
401023431 3.356.880,78 3.205.254,57

42 -

Enero de 2013 Abril de 2013 Julio de 2013  Octubre de 2013

18.285.490,03

21.:490.744.62

956,88

20491.701,50

-1.313.040,65

15.403.197,93
91.038,44

15.312.159,49
4.740.239.15
4.740.239.15
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. Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion 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 constitucién, 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 continuacién:

Ejercicio 2014
Hipdtesis momento
inicial Momento actual
Tipo de interés medio de la cartera N/A 0,54%
Tasa de amortizacion anticipada N/A 0%
Tasa de fallidos N/A 0%
Tasa de recuperacion de fallidos N/A 0%
Tasa de morosidad N/A 0%
Loan to value medio N/A 0%
Hipotesis de fecha de liquidacion anticipada del Fondo N/A 26/10/2015
Ejercicio 2013
Hipdtesis momento
inicial Momento actual
Tipo de interés medio de la cartera N/A 0,51%
Tasa de amortizacion anticipada N/A 0%
Tasa de fallidos N/A 0%
Tasa de recuperacion de fallidos N/A 0%
Tasa de morosidad N/A 0%
Loan to value medio N/A 0%
Hipotesis de fecha de liquidacion anticipada del Fondo N/A 26/10/2015

Ni durante 2014 ni durante 2013 el Fondo ha abonado importe alguno al cedente en concepto
de margen de intermediacién del Fondo.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha producido movimiento de las partidas por el
margen de intermediacién del Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance de
situacién y el estado de flujos de efectivo.
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10. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

Con fecha 20 de abril de 2006 el Fondo suscribi6é un contrato de swap con cada una de las
entidades financieras prestamistas por un nocional acorde con el porcentaje que le
corresponde a cada uno en dicho Préstamo B, como garantia del calendario predeterminado y
amortizacién lineal de éste. El Fondo, recibird con caricter trimestral el tipo de interés
variable establecido actualmente (EURIBOR 3 meses) pagando a cambio un tipo de interés
fijo del 3,872%, es decir, transformar el interés variable del Préstamo B en su equivalente
financiero fijo.

. Miles de euros
PRESTAMISTAS NOCIONAL

SCH 359911
BBVA 150.035
CAJA MADRID (actualmente BANKIA) 65.378
CAIXA GALICIA (actualmente ABANCA) 6.538
TOTAL 581.862

Las principales hipétesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido:

2014 2013
Tasa de amortizacién anticipada 0% 0%
Tasa de impago 0% 0%
Tasa de fallido 0% » 0%

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no
corriente, en base al calculo de la proporcidon 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 positivo a corto plazo de 1.469 miles de euros (2013: 3.620 miles de
euros de valor positivo) y no registra importe alguno a largo plazo (2013: 1.310 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
situacion un importe deudor de 1.050 miles de euros (2013: 4.135 miles de euros de importe
deudor).
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Al 31 de diciembre de 2014, el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de
cobertura asciende a 3.253 miles de euros (2013: 5.558 miles de euros de resultado neto
negativo).

11.  SITUACION FISCAL

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

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

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

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

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
correspondientes a los cuatro ultimos ejercicios. En opinién de los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a
inspeccion.

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

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccion 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 4 miles de euros (2013: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

13. HECHOS POSTERIORES

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

a la Memoria del ejercicio 2014
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CLASE 8/

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS RESULTANTES DE LA MORATORIA
NUCLEAR

Informe de gestion correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014.

El Fondo de Titulizacién de Activos Resultantes de la Moratoria Nuclear, fue constituido por
Titulizacion de Activos SGFT, S.A., el 25 de abril de 1996, comenzando el devengo de los
derechos sobre sus activos y obligaciones de sus pasivos el 4 de julio, Fecha de Desembolso.
Actia como Agente Financiero del Fondo el Instituto de Crédito Oficial, con funciones de
agente de pagos de sus obligaciones y Agente de los Préstamos A y B.

El Fondo emitié 8.600 Bonos de Titulizacion. Los Bonos devengaban un interés nominal anual
variable, con pago trimestral. El tipo de interés aplicable era el Tipo de Interés de Referencia,
LIBOR a tres meses menos 0,067 puntos porcentuales. Cada Bono tenia un valor nominal de
150.253,03 euros (25.000.000 pesetas) que totalizaba un importe de 1.292.176.025 euros
(215.000.000.000 pesetas).

Con fecha 26 de julio de 2000 quedaron completamente amortizados los Bonos emitidos por el
Fondo.

El Fondo recibié dos préstamos, denominados Préstamo A y Préstamo B con las siguientes
caracteristicas:

El Préstamo A por un importe total de 1.935.258.976,12 euros (322.000.000.000 pesetas),
devengaba un tipo de interés nominal anual variable, con pago trimestral. El tipo de interés
aplicable era el tipo de interés interbancario de Madrid para las operaciones de depdsito no
transferibles en pesetas (MIBOR) a tres meses, mas un margen de 0,029 puntos porcentuales.

Con fecha 26 de enero de 2005 queda completamente amortizado el Préstamo A recibido por el
Fondo.

El Préstamo B por un importe total de 1.069.801.545,80 euros (178.000.000.000 pesetas),
devenga un tipo de interés nominal anual variable, con pago trimestral. El tipo de interés
aplicable era el tipo de interés interbancario de Madrid para las operaciones de depdsito no
transferibles en pesetas (MIBOR) a tres meses, més un margen de 0,030 puntos porcentuales
(cambiandose a partir del 20/04/2006).

El Fondo recibe el dia 10 de cada mes los Importes Procedentes del Sistema de
Compensacion, y tiene fijadas como Fecha de Pago los dias 26 de enero, abril, julio y octubre
de cada afio.
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El dia 20 de abril de 2006 se procedio a la novacion del Fondo. El sistema de amortizacion
pasa a ser lineal, para lo que se estableceran 38 cuotas trimestrales, pagaderas en cada una de
las fechas de pago y por importe de 15.312.159,49 Euros, de manera que la amortizacion total
del Préstamo B se produzca en la fecha de pago correspondiente al 26 de octubre de 2015.
Asimismo, se sustituyo la referencia al MIBOR por EURIBOR.

Adicionalmente, el FTA suscribe un contrato de permuta financiera (los “Swaps” o,
genéricamente, el “Swap™) con cada una de las entidades financieras prestamistas del
Préstamo B (en adelante, las “Entidades Financieras”) por un nocional acorde con el
porcentaje que le corresponde a cada uno en dicho Préstamo B, por el que el FTA, con
caracter trimestral recibiria el tipo de interés variable establecido actualmente para el
Préstamo B (sin incluir los 3 puntos basicos), pagando a cambio un tipo de interés fijo con la
misma periodicidad hasta el 26 de octubre del afio 2015.

En el gjercicio 2014 no ha sido necesario exigir la garantia de importes minimos.

El Fondo tiene concedida una linea de crédito por el Instituto de Crédito Oficial, para hacer
frente a los pagos comprometidos por el Fondo en cada Fecha de Pago, en caso de insuficiencia
de recursos. Hasta el momento no ha sido necesaria la utilizacion de la mencionada linea de
crédito.

En el mes de Enero de 2015 se han ingresado en la cuenta del Fondo 45.822,00 euros en
concepto de ingresos correspondientes al articulo 32 del Real Decreto 2202/1995
(desinversiones y gastos e inicio de explotacion de terrenos o emplazamientos) correspondientes
al ejercicio 2014.

El saldo de la cuenta de tesoreria a 31 de diciembre de 2014 es de 19.232.877,06 euros y los
intereses devengados no liquidados 0,00 euros.

El Fondo estd 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 constitucion 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.

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.

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 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 region o comunidad donde se ubica el derecho de crédito
objeto de la garantia a 31 de diciembre de 2014 y 2013 se presenta en el Estado S.05.5
(Cuadro A) del Anexo.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
Fondo, 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.

Los acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio aparecen
contenidos en la nota de hechos posteriores de la memoria.

Puede obtenerse informacion més 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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-
1. Saldo pendiente de vencimiento (euros):
2. Porcentaje pendiente de vencimiento después de la novacion:
3. Saldo vencido pendiente de amortizar:

61.248.637,95
10,526%
0

1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en euros):
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros):
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo:

4 Vida residual (meses):

5 Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (1))

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses:

7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses:

8. Porcentaje de fallidos [1]:

9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros)

10. Tipo medio cartera:

11. Nivel de Impagado [2]:

184.163.000
184.163.000
4.042.480.000
10

1. Saldo vivo de Bonos por Serie:
a) ES0338235007

2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) ES0338235007

3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros):
4. Intereses impagados:

7. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2014):
a) ES0338235007

TOTAL

0,00

UNITARIO

0,00%
0,00

0,00
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CLASE 8/

8. Pagos del periodo

Amortizacion de principal Intereses
a) ES0338235007 0 0

1 Saldo de la cuenta de Tesoreria: V 19.233.000

'Importe pendlente de reembolso de prestamos:

1. Préstamo A: 0
2. Préstamo B: 61.249.000
1. Gastos produmdos 201 54.000
2. Variacion 2014 0,00%

A) CARTERA B) BONOS
Saldo Nominal Pendiente de 184.163.000,00 | ES0338235007 0,00
Cobro No Fallido*:
Saldo Nominal Pendiente de -
Cobro Fallido*:
TOTAL: 184.163.000,00 | TOTAL: -

* Fallido: Seguin criterio tal y como informa el Folleto
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ESTADO 8S.05.5

(este estado es parte integrante del Informe de gestion)
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FORMULACION DE LAS 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. Teo6filo Jiménez Fuentes

Unicorp Corporacién Financiera, S.1..
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
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestiéon de FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
RESULTANTES DE LA MORATORIA NUCLEAR correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre
de 2014, por los miembros del Consejo de Administraciéon de Titulizacién de Activos, S.A., S.G.F.T., en la
sesion de 31 de marzo de 2015, sus miembros han procedido a suscribir el presente Documento que se compone
de 86 hojas de papel timbrado encuadernadas y numeradas correlativamente del OM2130778 al OM2130863,
ambos inclusive, estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta tltima

hoja del presente, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2015

D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana

Secretario del Consejo



