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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., Sociedad
Gestora de TDA 2015-1, FONDO DE TITULIZACION

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de TDA 2015-1, FONDO DE TITULIZACION,
que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2015, 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 comprendido entre el 10 de diciembre de 2015
(fecha de constitucidon del fondo) y el 31 de diciembre de 2015.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de TDA 2015-1, FONDO DE TITULIZACION de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se
identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinioén sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos flevado 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 sequridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion 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 evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la
Sociedad Gestora, asi como la evaluaciéon de [a 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 opinion de auditoria.
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En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de TDA 2015-1,
FONDO DE TITULIZACION a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 10 de diciembre de 2015 (fecha de
constitucion del fondo) y el 31 de diciembre de 2015, de conformidad con el marco
normativo de informacién 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 gestion adjunto del ejercicio comprendido entre el 10 de diciembre de 2015
(fecha de constitucion del fondo) y el 31 de diciembre de 2015 contiene las explicaciones
que los administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del
Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales al ejercicio comprendido entre
el 10 de diciembre de 2015 (fecha de constitucién del fondo) y el 31 de diciembre de 2015.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisiéon de informacion distinta
de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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TDA 2015-1, F.T.
Balance de situacion
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

L. Actives financieros a largo plazo
Derechos de crédito
Activos dudosos
Correciones de valor por deterioro de activos (-}

IL. Activos por impuesto diferido

111 Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo
V1. Ajustes por periodificaciones

VIL Efectivo y otres actives liquides equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Nota

Miles de euros

2015

54.536

54536
54.536
64.864

(10.328)

16

16

54.552



TDA 2015-1, F.T.
Balance de situacion
31 de diciembre

Miles de euros

Nota 2015
PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE 54.457
L. Provisiones 2 largo plazo -
I1. Pasivos financieros a largo plazo 8 54.457
Obligaciones y otros valores negociables 54.457
Series no subordinadas 64.993
Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (10.536)
[EL. Pasives por impuesto diferido -
B) PASIVO CORRIENTE 95
1V. Pasivos vinculades con actives no corrientes mantenidos para la venta -
V. Provisienes a corto plazo -
VL. Pasives financieros a corto plazo =
VIL Ajustes por periodificaciones 95
Comisiones 4
Comision sociedad gestora 2
Comisioén administrador 1
Comision agente financiero/pagos t
Otros 91

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS -
VIHI. Activos financieros disponibles para la venta 3
IX. Coberturas de flujos de efectivo o
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos -
X1. Gastos de constitucion en transicion -
TOTAL PASIVO 54.552



TDA 2015-1, F.T.
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre

1. Intereses y rendimientos asimilados
2. Intereses y cargas asimilados

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

A) MARGEN DE INTERESES

r

4. Resultado de oper: as (neto)

5. Diferencias de cambio (neto)
6. Otros ingresos de explotacién

7. Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Otros gastos de gestion corriente
Comision de sociedad gestora
Comision administrador
Comisién del agente financiero/pagos
Otros gastos

8. Deterioro de activos financieros (nete)
Deterioro neto de derechos de crédito

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

11, Repercusion de pérdidas (ganancias)

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios

C) RESULTADO DEL PERIODO

Nota

Miles de euros
2015

(208)
(185)
(185)
(23)
a”n
(D
o)
@)

(10.328)
(10.328)



TDA 2015-1, F.T.
Estado de flujos de efectivo
31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo

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

B) FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacion
5. Flujos de caja por adquisicion de activos financieros
6. Flujos de caja netos por amortizaciones

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Otros deudores y acreedores

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo
Efectivo o equivalentes al final del periodo

Miles de euros
Nota 2015

129

129

129

(113)

(113)
(113)

16



TDA 2615-1, F.T.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre

—

. 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
Otras 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 reconocides por otros ingresos/ganancias

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

Miles de euros
2015



TDA 2015-1, FONDO DE TITULIZACION

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion

TDA 2015-1, Fondo de Titulizacion (en adelante, “el Fondo™), se constituyé mediante
escritura publica el 10 de diciembre de 2015, agrupando en la fecha de su constitucién en su
activo los derechos de crédito que adquiri6 mediante una pdliza de cesion y en su pasivo un
bono inicial, de tal forma que el valor patrimonial neto del Fondo es nulo.

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

Con fecha 10 de diciembre de 2015 la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, “la CNMV™) verificé positivamente y registrd la constitucion del Fondo, asi como
asi como la emision inicial del bono de titulizacion por 64.992.785 euros (Nota 8).

El Fondo constituye un patrimonio separado y abierto por el activo y por el pasivo, de
caracter renovable y ampliable, carente de personalidad juridica.

Los activos del Fondo se clasifican en funcion del momento de su incorporacion al Fondo:

- Derechos de crédito iniciales, cedidos al Fondo en el momento de su constitucion (Nota
6)

- Derechos de crédito adicionales, que podran ser adquiridos por el Fondo con
posterioridad a su fecha de constitucion.

El cedente de los derechos de crédito iniciales fue TCA ECDF INVESTMENTS, S.A.R.L.
(en adelante “la Entidad Estructuradora™) y que fue también la entidad suscriptora del bono
inicial emitido.



Los derechos de crédito tienen las siguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- La cesion es plena e incondicional y se realiza por la totalidad del plazo remanente
hasta la total liquidacion de los procedimientos concursales de los créditos.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, podra adquirir derechos de
crédito adicionales con posterioridad a la fecha de constitucion en cada una de las fechas de
compra por cualquier modo, bien sea a través de su cesion, su adquisicion, su suscripcion en
mercados primarios o a través de cualquier otro modo admitido en derecho.

Los derechos de crédito adicionales podran no ser homogéneos entre ellos o con los derechos
de crédito iniciales. Los derechos de crédito adicionales podran ser:

- Créditos derivados de financiaciones a empresas, ya estén éstos en situacion de
solvencia o insolvencia, y relativos a cualquier sector econdomico, y

- Activos financieros o derechos de crédito relacionados con la financiacion u
obligaciones de empresas (tales como contratos de derivados, bonos, pagarés o
facturas). Los derechos de crédito adicionales no podran tener un vencimiento superior
a la fecha de vencimiento final.

Sera posible la creacion de compartimentos especificos si asi lo considerase oportuno la
Sociedad Gestora y el Comité de Seguimiento (Nota 1.f), para lo cual se realizaran escrituras
complementarias.

La adquisicion de los derechos de crédito adicionales se realizara con cargo al precio de
suscripcion del bono adicional que se emita como consecuencia de dicha cesion.

Respecto a las adquisiciones de derechos de crédito adicionales, la Sociedad Gestora debera
remitir a la CNMV la siguiente documentacion:

(i) Copia de los documentos publicos en los que se formalicen los contratos de cesion de
los derechos de crédito adicionales.

(ii) Declaracion de la Sociedad Gestora y del/os cedente/s de que tales derechos de crédito
adicionales, cumplen todos los criterios establecidos para su cesion al Fondo.



Por otro lado, en el pasivo del Fondo se integrardn el bono inicial, emitido en la constitucion
del Fondo, y los bonos adicionales o de sustitucién que se puedan emitir con posterioridad. El
Fondo podra emitir bonos adicionales y bonos de sustitucion hasta el importe maximo del
activo del Fondo.

En el caso de que los procedimientos concursales (Nota 6) a los que estan afectos los
derechos de crédito iniciales den lugar a procesos de liquidacién o a procesos de
reestructuracion de deuda, que den lugar a sustitucion de alguno de los derechos de crédito, la
Sociedad Gestora podra sustituir el bono inicial por bonos de sustitucion

b) Duracion del Fondo

El Fondo se liquidara por las causas previstas en la Ley 5/2015, y asimismo en los supuestos
establecidos en su escritura de constitucion, que entre otros incluye:

. cuando se produzca una alteracion sustancial o se desvirtie de forma permanente el
equilibrio patrimonial del Fondo,

. cuando la Sociedad Gestora cuente con consentimiento y la aceptacién expresa de los
titulares y del Comité de Seguimiento

E cuando el Fondo no tenga derechos de crédito, y se hayan amortizado totalmente los
bonos, o

= en la fecha de vencimiento final, fijada el 15 de octubre de 2045.

Asimismo, el Fondo se extinguira por las causas previstas en la Ley 5/2015, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora informara a la CNMV e iniciara los tramites pertinentes para la extincion.

La Sociedad Gestora no procedera a la extincion del Fondo, ni a la cancelacion de su
inscripcion en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya liquidado los
activos remanentes del Fondo, y distribuido sus recursos disponibles, siguiendo el orden de
prelacion de pagos que figura en su escritura de constitucion. Transcurridos seis meses desde
la liquidaciéon de los activos remanentes y la distribucion de los recursos disponibles la
Sociedad otorgara un acta notarial declarando:

- la extincion del Fondo y las causas que lo motivaron,

. el procedimiento de comunicacion llevada a cabo al titular o titulares de los bonos y a
la CNMV,

. y la distribucion de los recursos disponibles siguiendo el orden de prelacion de pagos.

S



¢) Insolvencia del Fondo

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

El calculo de los recursos disponibles se determinara siete dias hébiles antes de cada fecha de
pago del Fondo. 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:

- Al pago de los gastos ordinarios y gastos extraordinarios del Fondo

- Al reembolso del anticipo de gastos y sus intereses a la entidad estructuradora.

- A dotar el importe de la reserva de gastos

- Al pago de intereses ordinarios

- Al pago de intereses concursales

- A la amortizacion de los bonos (ya sea parcial o total en funcion de las circunstancias
- Al pago de los intereses extraordinarios

En el caso de que la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, recibiese pagos por una o mas
liquidaciones o reestructuraciones de derechos de crédito en cantidad superior al que fuera a
resultar el importe de amortizacion de los bonos (en su totalidad) vigente en cada momento,
entonces se invertird el orden de prelacion de pagos y los intereses extraordinarios seran
preferentes en el pago a la amortizacion de los bonos.

d) Recursos disponibles del Fondo

El origen y aplicacion de las cantidades disponibles por el Fondo en la fecha de desembolso
inicial fue la diferencia entre el precio de emision del bono inicial y el precio de cesion
inicial. Esta cantidad quedo depositada en la cuenta de tesoreria y se utiliz para atender el
pago de los gastos iniciales del Fondo y, en su caso, dotar la reserva de gastos.



A lo largo de la vida del Fondo se consideran recursos disponibles del Fondo:

- Los importes procedentes de las emisiones de bonos que seran destinados unicamente
al pago del precio de cesion de los derechos de crédito.

- Los cobros procedentes de los derechos de crédito.

2 Cualquier otro cobro relativo a los derechos de crédito que pudiera recibir el Fondo de
los deudores o de terceros tales como, y sin cardcter limitativo, importes de la
liquidacién de activos, etc.

. Los procedentes de la remuneracion de la cuenta de tesoreria.

- El saldo de la reserva de gastos.

e)  Gestion del Fondo

De acuerdo con la normativa aplicable 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.

En contraprestacion por sus funciones de gestion del Fondo, el Fondo abonara a la Sociedad
Gestora una comision de gestién anual, pagadera trimestralmente el 21 de marzo, junio,
septiembre y diciembre.

Excepcionalmente en la primera fecha de cierre, la remuneracion de la Sociedad Gestora esta
compuesta por una comision inicial fija.

f)  Entidad Estructuradora y Comité de Seguimiento del Fondo

El Comité de Seguimiento del Fondo canaliza las comunicaciones entre la Sociedad Gestora
y la Entidad Estructuradora. Todas las decisiones, incluidas las de gestion activa, deberan
tomarse de comun acuerdo por la Sociedad Gestora y el Comité de Seguimiento. Inicialmente
el Comité de Seguimiento esta formado por dos miembros de la Entidad Estructuradora y por
un numero equivalente de miembros de la Sociedad Gestora.

Adicionalmente todas las decisiones que pudieran afectar de forma material a un grupo
determinado de titulares de bonos requerirdn el consentimiento previo y por escrito de éstos
para que la decision sea vélida
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La Entidad Estructuradora debera adelantar los gastos ordinarios y los gastos extraordinarios
razonablemente incurridos o a incurrir por el Fondo. A tal fin, la Entidad Estructuradora
dotara la reserva de gastos mediante el ingreso del correspondiente importe en la cuenta de
tesoreria. Todos los anticipos de gasto tendran la consideracion de deuda del Fondo frente la
Entidad Estructuradora que se reembolsara de acuerdo con la orden de prelacion de pagos.

La Sociedad Gestora hara entrega al Comité de Seguimiento, dentro de los primeros cinco
dias habiles de cada mes, de un informe que contendra:

a) Los gastos ordinarios y, en su caso, los gastos extraordinarios incurridos por el Fondo
durante el mes natural anterior.

b) Los gastos ordinarios y, en su caso, los gastos extraordinarios incurridos y no pagados
por el Fondo durante el mes natural anterior.

¢) Undesglose de los gastos ordinarios y gastos extraordinarios que se prevé que el Fondo
vaya a incurrir dentro de los dos meses siguientes.

d) Elsaldo disponible de la reserva de gastos.

El importe del anticipo de gastos se calcula como la diferencia positiva entre la suma de los
apartados (a) y (c) anteriores (anticipo de gastos tedrico) y el saldo disponible de la reserva de
gastos. El importe del anticipo de gastos debera ser ingresado por la entidad estructuradora
cinco dias habiles después de la comunicacion realizada por la Sociedad Gestora.

f)  Administrador de los derechos de crédito

La administracién de los Derechos de Crédito se realizara por parte de la Sociedad Gestora.
La Sociedad Gestora asistird al Comité de Seguimiento en la supervision de los derechos de
crédito.

g) Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo realiz6 con el
Banco Cooperativo Espaiiol un contrato de agencia financiera.

=11=



Las obligaciones que asume el agente financiero, contenidas en el contrato de agencia
financiera, son las siguientes:

= Durante la vigencia del Fondo efectuar los pagos correspondientes a la adquisicion de
derechos de crédito.

2 Efectuar los pagos que deban realizarse a favor de los titulares de los Bonos o de los
gastos ordinarios y gastos extraordinarios, todo ello de conformidad con el orden de
prelacion de pagos del Fondo

Como contraprestacion por los servicios prestados al amparo del contrato de agencia
financiera, el agente financiero recibe de la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, una
comisién anual determinada segun lo previsto en el contrato de agencia financiera.

j) ‘Normativa legal

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

(i) Laescritura de constitucion del Fondo.

(i) Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiaciéon empresarial que deroga el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo y los articulos de la Ley 19/1992, de 7 de julio,
que hacian referencia a fondos de titulizacion hipotecaria.

(iii) Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores

(iv) La Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros piblicos y estados reservados de informacion estadistica de
los fondos de titulizacion y sus sucesivas modificaciones.

(v) 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.

- 2.



2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo 1. 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 vy sus sucesivas modificaciones.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo
del ejercicio 2015. Estas cuentas, seran aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora, estimandose su aprobacion sin cambios significativos.

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

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

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

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

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.i).

¢) Comparacion de Ia informacion

Por ser este el primer ejercicio de actividad del Fondo, no se incluye en el balance de
situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo y el estado de
ingresos y gastos reconocidos, los saldos del ejercicio anterior.

d) Agrupacion de partidas

En la confeccidon 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 confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del balance.

3.  PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora ha considerado que la gestion del
Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios
contables no tiene como el propdsito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de
su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.
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b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

¢) 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 mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

Dado que todos los derechos de crédito adquiridos por el Fondo se encuentran inmersos en
procedimientos concursales, se encuentran clasificados como “activos dudosos”.
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.
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Valoracidn inicial

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

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

Valoracién posterior

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

f)  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
¢ste 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 titulizacion 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.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en la categoria de “Débitos y partidas a pagar” 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 transaccion que les sean directamente atribuibles.
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Se consideraran 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 6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de
la admision a negociacién de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

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

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

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

Dicha repercusion 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 comision variable
periodificada.

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.
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Cancelacién

La cancelacion o baja del pasivo se puede realizar, una vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en €l acumulados.

g)  Ajustes por periodificacion

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

h) Impuesto sobre Sociedades

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

i) Deterioro del valor de los activos financieros

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

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

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacién, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.
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El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un
andlisis individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo,
pueda continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripcion, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo
financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

Dado que todos los derechos de crédito del Fondo son de importe significativo, el calculo del
deterioro de los activos financieros se realiza de forma individualizada.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2015 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningin 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.

5. 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, medicion y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructura para que el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.
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El Fondo esta 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.

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.

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

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 concentracién, una situacion de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes dreas geogréficas, 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 2015 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del Anexo del
informe de gestion.
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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 escritura de constitucion,
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.

La tipologia de los activos financieros adquiridos por el Fondo, todos ellos sujetos a
procedimientos concursales, podria ser causa de la falta de liquidez o incapacidad de
recuperacion de la totalidad de los activos que respaldan el saldo de los bonos emitidos.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio
2015:

Miles de euros

2015
Derechos de crédito 54.536
Efectivo y otros Activos liquidos equivalentes 16
54.552

Total Riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2015 es la siguiente:

Miles de euros

2015
No corriente Corriente Total
Derechos de crédito
Activos dudosos 64.864 - 64.864
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (10.328) ; (10.328)
54.536 - 54.536
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Segtn se indica en la Nota 6.1, todos los derechos de crédito del Fondo estan sujetos a
procedimientos concursales, cuyo desenlace se estima que se producirda en un plazo no
inferior a 12 meses, por lo que han sido clasificados como “Activos dudosos — No corrientes”

6.1 Derechos de crédito

La cesion de los derechos de crédito iniciales se realizo por la Entidad Estructuradora
mediante una poliza de cesion incluida en la escritura de constitucion del Fondo (Nota 1). Los
derechos de crédito iniciales que adquiere el Fondo corresponden a operaciones cuyos
titulares formales son Banco Mare Nostrum, S.A. y The Royal Bank of Scotland, PLC, a los
que la Entidad Estructuradora adquiri6 el 100% de sus derechos econémicos.

Los derechos de crédito iniciales corresponden a 11 contratos incluidos en 6 proyectos de
financiacion de construccion de infraestructuras de transporte, sujetos a procedimientos
concursales, por un total nominal reconocido de 196.434.904,65 euros.

En contraprestacion a la cesion de los derechos de crédito iniciales, el Fondo aboné a la
Entidad Estructuradora 64.863.740,35 euros.

Todos los derechos de crédito iniciales estan vencidos, liquidos y exigibles, pero sujetos al
resultado de los procedimientos concursales.

La Sociedad Gestora se ha apoyado en el informe realizado por un experto independiente
para analizar la existencia de deterioro en los derechos de crédito. El informe del experto
independiente concluye que el valor total de los derechos de crédito asciende a 69.704 miles
de euros. No obstante, la Sociedad Gestora sobre la base del informe realizé6 un analisis
individualizado de cada proyecto y concluyé que al cierre del ejercicio 2015 existian
plusvalias en algunos proyectos, por importe de 15.168 miles de euros, y minusvalias en otros
proyectos, por importe de 10.328 miles de euros. De acuerdo con el criterio descrito en la
Nota 3.i., el Fondo ha registrado una correccion de valor por deterioro de activos por la
minusvalias existentes al 31 de diciembre de 2015, que se ha imputado con cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados, registrada en el epigrafe
“Deterioro neto de derechos de crédito” del ejercicio 2015.
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Para analizar la existencia de deterioro, la Sociedad Gestora se ha apoyado en el informe
realizado por un experto independiente, que ha determinado el valor razonable de los
derechos de crédito. Las principales hipdtesis utilizadas fueron:

- Categorizacion de las deudas dentro del procedimiento concursal en curso.

- Tiempos estimados de las diferentes fases del proceso. En este sentido, las principales
hipétesis son las siguientes:

e Tiempo estimado para la liquidacion: oscila entre 18,8 meses y 20,8 meses

e Tiempo estimado para la terminacion del contrato de concesion desde la
liquidacién: 10,5 meses (media)

e Tiempo estimado para cuantificar la RPA por el Estado: 12,8 meses

- Total de recursos disponibles estimados en la liquidacion (RPA, prendas y garantias, y
flujos de efectivo generados)

o El Estado debe pagar la RPA en un periodo que oscila entre 3 y 6 meses desde que
se produzca la sentencia.

- Tasa de descuento: los flujos futuros estimados han sido descontados aplicando una
tasa de descuento del 20%.

El movimiento de los derechos de crédito durante el ejercicio 2015 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2015
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
Derechos de crédito
Activos dudosos - 64.864 - 64.864
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) 5 (10.328) . (10.328)
- 54.536 - 54.536

Durante el ejercicio 2015 no han sido clasificados derechos de crédito como fallidos.

Durante el ejercicio 2015 no se han devengado intereses de derechos de crédito, al estar éstos
vencidos y clasificados como dudosos.

Al 31 de diciembre de 2015 no se han realizado reclasificaciones de activos.
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En el Estado S.05.1 (Cuadro E), incluido como Anexo en las presentes cuentas anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo. Dado que todos los derechos de
crédito se encuentran en procedimientos concursales, se ha considerado a todos ellos como
importes vencidos, aunque se estima que su reembolso no se producira antes de 12 meses
desde la fecha del cierre del gjercicio.

El desglose por vencimientos de los “Derechos de crédito”, al 31 de diciembre de 2015, sin
considerar, las correcciones de valor por deterioro de activos, se muestra a continuacion:

Miles de euros
2015

2021 a
2016 2017 2018 2019 2020 2025 Resto Total

Derechos de crédito - - - 64.864  64.864

7.  EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Se corresponde con la cuenta de tesoreria abierta en el Banco Cooperativo Espaiiol, donde se
centraliza la funcién de agente financiero.

Los saldos positivos que resulten en la cuenta de tesoreria devengan un interés anual variable
trimestralmente a favor del Fondo, igual a euribor a 3 meses menos 0,15%. Si este tipo de
interés es menor que cero se aplicara un tipo de interés igual a cero.

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

Miles de euros
2015

Tesoreria 16

16
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8. PASIVOS FINANCIEROS

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

Miles de euros

2015
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 64.993 - 64.993
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (10.536) = (10.536)
54.457 - 54.457

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de un Gnico bono inicial, por importe de
64.992.785,17 euros.

Debido a los procedimientos concursales que afectan a los derechos de crédito iniciales, a los
que se encuentra vinculado el bono inicial, no devengara ningln interés ordinario.

No obstante, el bono inicial, o cualquier bono posterior emitido por el Fondo, tendran
derecho a los siguientes intereses:

. Intereses concursales: cualquier bono emitido por el Fondo tendra derecho a un interés
extraordinario si el derecho de crédito, al que esta vinculado el bono, afectado por una
liquidacion, recibiese algin pago de intereses por cualquier concepto.

- Intereses extraordinarios: cualquier bono emitido por el Fondo tendra derecho a un
interés extraordinario si el derecho de crédito, al que esta vinculado el bono, afectado
por una liquidacion o reestructuracion, recibiese algiin pago por cualquier concepto en
cantidad superior al precio de cesion relativo al derecho de crédito afectado.

La amortizacion del bono inicial se realizara mediante la reduccion del importe nominal, por
un importe igual a (i) el importe recibido de cada una de las liquidaciones de los contratos de
crédito iniciales (que no sean considerados intereses extraordinarios) deducidos los pagos
preferentes a realizar segun el orden de prelacion de pagos establecido en la escritura de
constitucion del fono o (ii) en el caso de que se produzca un acto de gestion activa del Fondo
en relacidn a actos de disposicion de los derechos de crédito iniciales, el importe del producto
de la venta de dicho derecho de crédito inicial.
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El vencimiento del bono se producird en su udltima fecha de amortizacion (7° dia habil
posterior a la recepcion efectiva del producto de las liquidaciones de los derechos de crédito)
o en la fecha de vencimiento final del Fondo (15 de octubre de 2045)

El movimiento del bono inicial durante el ejercicio 2015, sin considerar las correcciones, ha
sido el siguiente:

Miles de euros

2015
Serie no
subordinada
Saldo inicial S
Adiciones 64.993
Amortizacion =
Saldo final 64.993

Durante 2015 el Fondo no ha abonado importe alguno a la Entidad Estructuradora en
concepto de margen de intermediacion. El movimiento de las partidas por el margen de
intermediacion del Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance de situacion y el
estado de flujos de efectivo es el siguiente:

Miles de euros

2015
Comision variable / (Repercusion de pérdidas) registrada en balance al inicio del ejercicio -
Repercusion de pérdidas en cuenta de pérdidas y ganancias (10.536)
Comision variable pagada en el ejercicio R
(10.536)

Comision variable / (Repercusion de pérdidas) registrada en balance al final del ejercicio

Desde la constitucion del Fondo no se han producido liquidaciones por pagos de principal o
intereses en el pasivo emitido.
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9.  SITUACION FISCAL

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

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.
y Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

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

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
desde su fecha de constitucion. En opinion de los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo no existen contingencias fiscales en caso de 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.

10. 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.

DT



Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2015, en base a los
criterios recogidos en la Nota 3 de estas cuentas anuales. El valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, determinado en base a un informe realizado por un
experto independiente (ver Nota 6.1), asciende al 31 de diciembre de 2015 a 69.704 miles de

curos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2015 han
sido 3 miles de euros, no habiendo prestado el auditor servicios al Fondo distintos al de
auditoria de cuentas.

11. HECHOS POSTERIORES

Con fecha de 29 de febrero de 2016, el Fondo adquiri6 derechos de crédito adicionales por
importe de 6.154 miles de euros y ha emitido un bono B por importe de 6.473 miles de euros
para la compra de estos derechos de crédito adicionales y la dotaciéon de una reserva de
gastos.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtin otro hecho que
afecte o modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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ANEXO 1

a la Memoria del ejercicio 2015
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FONDO DE TITULIZACION TDA 2015-1

Informe de gestidn correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015.

TDA 2015-1, Fondo de Titulizacion, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT el dia 10
de diciembre de 2015. El fondo tiene caracter abierto por el activo y por el pasivo. La
adquisicion de los activos y el desembolso del bono de titulizacion se produjeron el dia 10 de
diciembre de 2015. Actiia como agente de pagos y banco de las cuentas del fondo Banco

Cooperativo Espafiol, S.A. TCA ECDF INVESTMENTS S.ar.l., actia como cedente de los
derechos de crédito y estructurador de la operacion.

El Fondo emiti6 un bono en la fecha de constitucion por valor de 64.992.785,17 euros que fue
suscrito por TCA ECDF INVESTMENTS.

Los bonos estan respaldados por una cartera de derechos de crédito vencidos.

A 31 de diciembre de 2015, el saldo vivo de los activos ascendia a 64.863.740,35 euros, cifra
que incluye la amortizacion de los activos.

La cantidad total de fallidos acumulados hasta el 31 de diciembre de 2015 representa un 0.00%.
A 31 de diciembre de 2015, el saldo de las cuentas del Fondo ascendia a 15.804,77 euros.

La Fecha de Pago de Gastos del Fondo es trimestral fijada los dias 21 marzo, junio, septiembre y
diciembre de cada afio. La primera Fecha de Pago de Gastos tendra lugar el 21 de marzo de
2016. No existe una fecha preestablecida de pago al bono.

El Fondo esta 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.



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.

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

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 emisiéon de los bonos de
titulizacién del Fondo.

La distribucion geografica segun la region o comunidad donde radicanlos derechos de crédito
a 31 de diciembre de 2015 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del Anexo del informe
de gestion.

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 escritura de constitucion,
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 mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.




TDA 2015-1, FONDO DE TITULIZACION

INFORMACION SOBRE EL FONDO
a 31 de diciembre de 2015

| I. CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS i
1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en euros): 0
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro Vencido (en euros): 64.864.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 0
4. Vida residual (meses): 0.00
5. Tasa de amortizacion anticipada:

6. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0.00%
7. Porcentaje de impagado entre 6 y 12 meses: 0.00%
8. Tipo medio cartera: 0.0%

(1. BONOS |

1. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO

a) Bono 64.993.000 64.993.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Bono 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4 Intereses devengados no pagados 0.00
5. Intereses impagados: 0,00

6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2015):

a) Bono 0.0000%
7. Pagos del periodo
Amortizacion de principal Intereses
a) Bono 0 0
[1IL. LIQUIDEZ |
1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 16.000
[1IV. PAGOS DEL PERIODO 1
1. Comisiones Variables Pagadas a 2015 0

| V. COMISION DE GESTION |

1. Gastos producidos 2015 0
2. Variacion 2015 0.00%
[VI. RELACION CARTERA-BONOS |

A) CARTERA B) BONOS

Saldo Nominal pendiente de

Cobro Vencido: 64.864.000 | Bono 64.993.000
TOTAL: 64.864.000 TOTAL: 64.993.000



ESTADO S.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. Jorge Rodrigo Mario Rangel de Alba Brunel D. Salvador Arroyo Rodriguez

Presidente Vicepresidente Primero

D?® Carmen Patricia Armendariz Guerra D. Roberto Pérez Estrada

D. Juan Diez-Canedo Ruiz D. Aurelio Fernandez Fernéandez-Pacheco
D. Miguel Angel Garza Castafieda D. Francisco Hernanz Manzano

D. Mario Alberto Maciel Castro D. Ramon Pérez Hernandez

Diligencia que levanta el Secretario Consejero, D. Roberto Pérez Estrada, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA 2015-1, FONDO DE TITULIZACION
correspondientes al ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2015, por los miembros del Consejo de
Administracion de Titulizacién de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesion de 30 de marzo de 2016, sus miembros
han procedido a suscribir el presente documento.

30 de marzo de 2016

D. Roberto Pérez Estrada
Secretario Consejero



