AyT.7 Promociones
Inmobiliarias |, Fondo de
Titulizacion de Activos

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
correspondientes al gjercicio 2015, junto
con el informe de Auditoria Independiente



INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Haya Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Tiulizacion, S.A. —-anteriormente denominada Ahorre y
Titlizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, 5.A. —~(en adelante, 1a Sociedad Gestora):

Informe sobre fas cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de AyT.7 Promocienes lamobiliarias I, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, ef Fondo),
que comprenden el balance & 31 de diciembre de 20185, la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, el estado de flujos de efectivo, el estado de ingresos
y gastos reconocidos y Ia memoria correspendientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas aruales del Foado adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de 1os resultados del Fondo, de conformidad con el marce normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafa, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control intemo que
consideren necesario para permitir 1a preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria, Hemos ilevado a
cabe nuestra auditoria de conformidad con Ja normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obiener una seguridad razonable de
que las cuentas anuales del Fondo 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, mcluida la valoracion de los riesgos de incorreecion
malerial en fas 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 fos administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de diseftar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razenabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto,

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

En nuestra opinion, {as cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resullados y flujos de efective correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios
v criterios contables contenidos en el mismo,

Parvafos de énfasis

Llamamos la atencion sobre la Nota 4 de la memoria adjunta, en ta que se describe ¢f volumen de derechos de crédito dudosos y fallidos del
Fondo. para ios que los Administradores de la Sociedad Gestora han estimado unas necesidades de correcciones de valor por deterioro que se
indican en la mencionada Nota. Coma consecuencia de lo anterior, tal ¥ como se idica en la Nota 3-g de la memoria adjunta, ¢l Fondo ha
procedido a repercutir la diferencia entre los ingresos y gastos devengados, teniendoe en cuenta el orden inverso de dicha prelacién de pagos, a
los pasives del Fondo. Esta cuestion ne modifica nuesira opinion.

Asimisme, [lamamos la atencion sobre la Nota 4 de la memoria adjunita, en 1z gue se describe que, de acuerdo con lo establecido en la escrifura
de constitucién del Fondo, 1a Sociedad Gestora podr4 ejercer la liquidacion de forma anticipada del Fondo en el caso de que el importe del
saldo de los Derechos de Crédite pendientes de amortizacién sea inferior 2 31.987 miles de curos, equivalente al 10% del activo inicial del
Fondo, situacion a la que sc llegd en el ¢jercicio 2011 sin que, a la fecha de emision de este informe, se haya decidido iniciar el proceso de
liquidacién del Fondo. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Informe sobre ofros requerimientos legales y reglamentarios

E} informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora consideran
oportunas sobre la sitnacion del Fondo, 1a evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemaos verificado que la informacion contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuates del ejercicio
2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a ta verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no

incluye la revision de informacion distinta de fa obtenida a partir de los registros contabies del Fondo.
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CLASE &°

AyT.7 Promociones Inmobiliarias {, Fondo de Titulizacion de Activos
ALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 {NOTAS 1, 2v 3

{Miles de Zuros)

ACTIWD Nota | MMAZ01§ | 3412004 (7} PASIND Nota] JHIRIE | WMH2R014 (Y

ACTHIVO NG CORRIENTE - - PASIVG NO CORRIENTE T - -

Activet financieros a largo plazo . - |Provisiones x largo plazo - -

Valares representativas ce deuda - - [Pasivos financieros a large piaze - -

Darechas da crédne - |Cbigeciones y oiros vaicras negociabios - -
Paeticipationas hipolecarnes - - $enes no subordinadas. - -
Certficacos de yransmision hipotecaria - Seting Suboranagas .

Prastamos hipotesssios - - Correccionas de valor por repercusiin de pérdas -

Ladulas polecanas - Imtarases y gastos devengados no venc:dos -
PIASIEMOS § PrOMOLLTas. - Ajustes pof oparacionas de cobarlua - -
Brastmot @ PYMES - |Deudas can sandades de crédic - -
Présiamos @ ampresas . Bragtarma suborginas -
Coduias tertidonales . - Crédrio Hrea de bqudaz -

Crécius AAPP - Curas dewdas con enndaces de crédno - -
Préstame Cansume Correceiones op vall Hof raparcuén de pérdidas

Prestama eutomocion . Interesos ¥ gasios dewenperos No vencidos - -
Arrsndamianto finangied o - Ajustas por oparaciones de cobenurs - +
Luantas g cobrar - |Darvados - .
Bonos de ttutizackn Durivades de cebertura -

ACtivos dudosss Corraceicnes G vaior poz lepercusien de pérdidas -
{orecmonss de walor por delenoio de astivos - Cros pasnos Bnancieros -

Intorases ¥ Gasios QEVENGAIOR MO VBNCICAS - Coracaisnas 36 valor por repercysén de paedides -
AjUSTes P! DParaCKNas O cobertura - - Otros - .

Drarvadios. - - Pastvos por impuesto diferido - -
Derivedus de cobarturs -

Oucs actrvos financieros - {PASIVG CORRIENTE 23.152 25384
Garantias tnandaras Pasivos vincuiados con actives no cosrlentes mantenidos parz la venta - .
Crros - - {Provislones a corto ptazo - -

Actives por impueste diferido . ~  [Pasives financieras i corto plazo 23147 25382

Otros actives no corrientes - ACrEedoras y OTaS CUBNIAS & Pagar 7 22

Oplgacionss y olros valores nagociabiss g 16 202 18127

ACTHVO CORRIENTE 23.452 28.384 Sariers i fubardingies. 15200 16123

ACLivos no corrlentes mantenkios para fa venta - - Bores subordinadas - .

Activas financiercs 2 corto plaze 13828 8,148 Cotracciones de vaic: por repercusion de pérdicas . .

Deudiores y oTas CUenias & cotrar - - Interesas y gastos Sevangactos ne vancicos 2 £

Desacnes ga sidding 4 13925 +8.148 Apsies por operscionss du cobarnura - -
FParligpationes hipolecaras - - Intarerses VERGIOSS b Mpagades N .
Certficados de tranemisian hipctecaria - - |Dwudas con enlidades de crédito 7 T 450 £785
Préstamas hipotecanos 13,689 16.024 Préstame suberdinade 8 606 8505
Célas bipstecaras - - Crédaa finaa da liougag -

Prastamos 2 promatores - Otras daesias oo entidades de crédric - .
Fréstamas a FYMES - Cotrecciones de var! pot reparcusion de péréides. 11114y 11 794)
Préstamns 3 amprases - - IMBresss y Ja510% GBVENGanos o VBncinos 2 z
Cedulas terrioraies - Ajusles por cparciones de cobertura . .
Crédrios AREP - Intereses vancios & impagados or T2
Brégtacne Consunio - - |Deriwados -
Frostame automocior: - Darivadas de cabertuti - -
Arrsndamientc franciera - . Correccknes ol valor por 1eparcuskin de pérdigas - -
Cuentas 3 cobrat - |Owes paswos fnanciercs 448 a4
Bonos de tralizacen - - Erpoie g 1 448 448
Agtevos ducosos 2185 2853 Corraccionas U Vaier por rEPArcusion o pardioas v .
Corrattanes g vake pod seterion de aclves {2156 {2 841}{Ajustes par pericdificaciones & § 2
Infereses y gusics Gevangados no venckias k) +1 {Comisinas b3 2
Ajusias POl OpEISCIONES 08 CALAITUE B Comisidn sociedod gestora 2 2
Nt BEES VENCIIOS 8 MPARados 1 t Comisqn aaminstrado: 3 3

Carwanios - . Comusion agents financlsropagos - -
Dervades o SoouTra - - Comisiéh variabie - resutades reahzaocs 280 25

Oters 2cUvos fnancreros - - Qtres comisiones del cedente - -
Garantiag hranteras - - Cortectiones e vaiol por repercusion da pérdaas 253 1908
Otros. - - Qtras comisionss. - -

Ajustes por petiodificacionss - - Onos 3

Comisiones. -

Clroe - - AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -

Efectivo y olros actives liquidos equivalentes 5 8.227 %136 | Coberturas de flujas de sfectvo - -

Tesoreria 9.227 £.226 | Gastos o6 constitucibn an wansisish - .

Quos sctvas liguidas squvelentes - -

TOTAL ACTAD F3457 35,364, TOTAL $ASIVO 23.152 25,384

("] S preseniz unice y B
Les Wotas ! a 14 v 6l Anexo oascritos en i Mamuonia adunta forman parte integrants del batance 3¢ 31 de diciembre g 2015

. & afactos
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AyT.7 Promociones Inmobiliarias |, Fondo de Titulizacién de Activos

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1, 2 y 3}

{Miles de Euros)

Nota

E}ercicio
2015

‘E'jercicio
2014 (%)

Intereses y rendimientos asimilados

Valores representativos de deuda

Derechos de créditc

Otros activos financieros

intereses y cargas asimilados

Obligaciones y cotros valores negociables

Deudas con entidades de crédilo

Ctros pasivos financieros

Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo {neto)

~ Gy

311

464

422

42
{206)
(132)
(74)

MARGEN DE INTERESES

Resultado de operacicnes financieras (neto)
Ajustes de valoracion en carteras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Activos financieros disponibles para ia venta
Otros
Diferencias de cambio {neto)
Otros ingresos de explotacion
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Ctros servicios
Tributos
Otros gastos de gestion corriente
Comisién de Sociedad gestora
Comisién administracion
Comision del agente financierc/pagos
Comisidn variabie - resultades realizados
Comision variable - resultados no realizados
Otras comisiones del cedente
Otros gastos
Detetioro de actives financieros (neto)
Deterioro neto de valores represeniatives de deuda
Deterioro neto de derechos de crédito
Deteriore neto de derivados
Deterioro neto de otros actives financieros
Dotaciones a provisiones (neto)
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta
Repercusién de pérdidas (ganancias)

7y8

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficics

RESULTADO DEL EJERCICIO

(*} Se presenta, Gnica y exclusivaments, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 14 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de

pérdidas y ganancias del gjercicio 2015.




CLASE 82

OM7093508

AyT.7 Promociones Inmobiliarias |, Fondo de Titulizacién de Activos

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1,.2v 3)

(Mifes de Euros)

Ejercicic Ejercicio
2015 2014 {*}

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 26 201
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones 213 28BS
intereses cobrados de los activos titulizados 314 428
Intereses pagados por valores de titulizacién (73) {135}
Intereses cobrados/pagados netes por cperaciones de derivados - -
Imereses cobrados de inversiones financieras - 44
intereses pagados de prestamos y créditos en entidades de erédite {28} (52}
Otros intereses cobrados/pagados (neto) - -
Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo {t75) (57}
Comisiones pagadas a la sociedad gestora (41) {41)
Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados {2} {1}
Comisiones pagadas al agente financiers - -
Comisiones variables pagadas {132) (15)
Ofras comisiones - -
Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo {12) (27)
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos - -
Pagos de provisiones - -
Cobros procedentes de la enajenacion de actives no corrientes mantenidos para la venta - -
Otros {12) {27}
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION (35) {430)
Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién - -
Cobros por emision de vaiores de titulizacion - -
Pagos por emisidn de valores de titulizacion { aseguramients colocacion) - -
Flujos de caja por adquisicidn de activos financieros - -
Pagos por adquisicion de derechos de crédito - -
Pagos por adquisicidn ge otras inversiones financieras - -
Flujos de caja netos por amortizaciones {20} (437)
Cobros por amortizacion de derechos de crédito 2.503 2582
Cobros por amortizacion de otros activos fifulizados - -
Pagos por amortizacidn de valores de titulizacidn (2.823) {3.019)
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo (15) 7
Cobros por concesiones de préstamos 0 disposiciones de créditos - -
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos - -
Cobros dereches de crédito pendientes ingreso - -
Administraciones publicas - Pasivo - -
Otros deudores y acreedores {15) 7
Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras - -
Cobros de Subvenciones - -
INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES {9) (229)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 9.238 9.465
Efectivo o equivalentes al final de! ejercicio 9.227 9.236

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, & efectos comparativos

Las Notas 1 a 14 y el Anexo descrites en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo

del ejercicio 2015,
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AyT.7 Promociones Inmobiliarias I, Fondo de Titulizacion de Activos

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1.2y 3)

{Miles de Euros}

Ejercicio E}ercicia
20156 2014 ()

Activos financieros disponibles para {a venta
Ganancias (pérdigas) por valoracion
impoerte brute de fas ganancias (pérdidas) por vaioracion
Efecto fiscai
Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Importes repercutidos a {a cuenta de pasivo en e periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por activos financiercs disponibles para la venta -

Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias {pérdidas) por valoracién
importe brute de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
Ofras reclasificaciones
importes reperculidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

Imporie de ofros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en al periodo - -
Imporie 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 perlodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS - -

(*} Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 14 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos
v gastos reconccidos del ejercicio 2015,
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CLASE 8:

AyT.7 Promociones Inmobiliarias |, Fondo de Titulizacién de Activos
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Reseiia del Fonde

AyT.7 Promociones Inmobiliarias 1, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, el Fondo), se constituyd
mediante escritura publica el 19 de junio de 2002, agrupando inicialmente un importe total de Préstamos a
promolores de 319.865 miles de euros (véase Nota 4).

Con fecha 18 de junio de 2002 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verificd y registro el folleto
informativo de constitucién del Fondo y de emision de los Bonos. La fecha de desembolso, que marca el inicia
det devengo de fos intereses de los Bonos, fue el 24 de junio de 2002.

£l Fondo constituye un patrimonio separado y su finalidad consiste en la adquisicién de derechos de crédito (en
adelante, ios “aciivos titulizados”) y en la emision de bonos con carge a su active (bonos de titulizacion de
activos).

El Fonde se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion
empresarial y en la restante normativa aplicable, asi como en lo dispuesto en la propia eseritura de constitucion
del Fondo.

El Fondo carece de personalidad juridica y es gestionado por Haya Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacion, S.A, {(anleriormente denominada Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
5.A.) —en adelante, la “Sociedad Gestora™. Ei cambio de denominacién social se ha producido el 30 de abril de
2015 como consecuencia de la firma de un contrato de venta de la totalidad de las acciones de la Sociedad
Gestora a favor de Maya Real Estate, S.L.U. La Sociedad Gestora percibe por la gestion del Fondo una comision
periddica anual que se devenga semestralmente igual al 0,03% anual sobre el saldo vivo de los activos
titulizados en la fecha de determinacién anterior a ia fecha de pago en curso, con un minimo anual de 30 miles
de euros revisable anualmente por el IPC. Adicionalmente, como compensacion a ios servicios de constitucion
del Fondo, recibid una comision inicial de administracion equivalenie ai 0,03% del saldo vivo de los actives en la
facha de constitucion del Fondo.

La cuenta de tesoreria def Fondo estd depositada en Barclays Bank PLC (véase Nota 5). Las entidades Caixa
d'Estalvis del Penedés {actialmente, Banco Sabadell, S.A.), Caja de Ahorros de Santander y Cantabria
(actualmente, Liberbank, 5.A.), Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cordoba (actualmente, BBK Bank, S.A) y
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (actualmente, Caixabank, S.A.)) concedieron un
préstamo subordinado af Fondc (véase Nota 7). Adicionalmente, el Fondo suscribié con Confederacion Espariola
de Cajas de Ahorros (actualimente Cecabank) un contrato de opciones (véase Nota 11).

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 ingresos v
gastos reconocides, el estado de fiujos de efectivo y la memoria, de la que forman parte los estados
financieros publicos $.05.1, 5.05.2, 5.05.3, S.05.4 y el apartado correspondiente a las notas explicativas del



b)

c)

dj

e)

OM7093511

CLASE 87

estado 5.06, adjuntos en el Anexo. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables
que del Fondo mantiene su Sociedad Gestora y se formulan de acuerdo comn el marco normativa de
informacién financiera que resutta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la Circular 212009, de 25
de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores {modificada por la Circular 4/2010, de 14 de
octubre, de la Comisién Nacional def Mercado de Vaiores), de forma que muestran la imagen fiel de la
situacion financiera dei Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones y de los
flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuaies del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora,
s¢ encuentran pendientes de su aprobacion por la Junta General de Accionistas de ia mencionada Sociedad
Gestora. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion los principios contables y las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto
significativo en las mismas. No existe ningln principio contable o criterio de valoracién que, siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse. Adicionalmente, no se han aplicado principios contables no
obligatorios,

Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

Los resuliados scn sensibles a los principios y politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones
seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la elaboracion de las cuentas
anuales. Los principales principios y paliticas contables y criterics de valoracion se indican en la Nota 3.

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente. estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos y gastos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la
evaiuacion de posibles pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (véanse
Notas 3-c y 4), al valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 3.b yit)yala
cancelacion anticipada, en su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre ia base de |a
mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria,
en su caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

Comparacion de la informacidn

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efecios comparativos, con cada una de
las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio 2015, las
correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de la Norma 282 de la citada
Circular, por lo que, la informacién contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2014 se presenta,
exclusivamente, a efectos comparativos con ia informacién reiativa al ejercicio 2015.

Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del bafance, de la cuenta de pérdidas v ganancias, del estado de flujos de efectivo y
del estado de ingresos y gastos reconocidos se presantan de forma agrupada para facilitar su comprension,
si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de
la memoria.
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Correccion de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningln error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014,

Impacto medioambiental

Dada Ja actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de cardcter medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con la
situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informaciéon de cuestiones medioambientales.

Empresa en funcionamiento

Los Administradores han considerado que la gestion del Fondo continuar en un futuro previsible, por fo que
la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene el propésito de determinar el valor det patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resuliante en caso de su liquidacion total.
Asimismo, dada la naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias
significativas cuando se efectue 1a liguidacion de los mismos.

Normas de reqistro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2015, se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo estabiecido en la Circular
2/2009, de 25 de marzo y sus modificaciones posteriores;

a)

Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentacion y valoracién
i. Definicién
Un Sinstrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad Y,

simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiero cuye valor cambia como respuesta a los cambics en
una variable observable de mercado {tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financiero o un indice de mercado, incluyendo las calificaciones crediticias), cuya inversién inicial es muy
peguefia en relacion a otros instrumentos financieros con respuesta similar a fos cambios en las condiciones
de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura.

ii. Clasificacion de jos activos financieros

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:
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- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes mantenidas por
el Fondo en instituciones financieras, para poder desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el
fondo de reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

- Derechos de crédito: Incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia det proceso de titulizacion
y se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Préstamos y partidas a cobrar’.

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, a favor del Fondo, de los derivados
designados como instrumentos de cobertura en coberiuras contables.

- Deudores y otras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente a tercercs. La
totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su preseniacién y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Obligaciones y otros valores negociabies: Incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagarés emitidos
por el Fonde, con el fin de financiar la adquisicién de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de
su valoracion, como "Débitos y partidas a pagar”.

- Deudas con entidades de crédito: Incluye, en su caso, las deudas contraidas con entidades de crédito,
con el fin de financiar su actividad y se clasifican, a efectos de valoracion, como “Débitos y partidas a
pagar”,

- Derivados de cobertura: Incluye, en su caso, el valor razonable, en contra del Fondo, de los derivados
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables.

- Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totatidad de las cuentas a pagar y débitos,
que no deban ser ciasificados en ofros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracidn, como "Débitos
y partidas a pagar”.

- Otros pasivos financieros: Recoge el importe del depésito realizado por las Entidades Cedentes al Fondo
para hacer frente a los gastos de inscripcion vy cesion de los préstamos. Se clasifican, a efectos de su
valoracion, come “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los actives financiercs clasificados, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar” se
valoran, inicialmente, por su "valor razonable" (que salve evidenciz en contraric serd el precic de ia
transaccion), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente,
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
‘Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de
interés efectivo, No obstante, aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo no superior a tres
meses se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar fos flujos de efectivo sea
totalmente inmateriai.
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ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificades, a efectos de su valoracien, como "Débitos y partidas a pagar’, se
valoran, inicialmente, por su "valor razonable” (que salve evidencia en contrario sera el precio de la
fransaccion) incluyendo ios costes de transaccién directamente atribuibies a la operacion. Posteriormente,
diches pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en ef epigrafe
“Intereses y cargas asimilados” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a tres meses se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo sea totatmente
inmaterial,

Se consideraran, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, la comision inicial de ta Sociedad Gestora si hubiere, las tasas del Grgano
Regulador, los costes de registro de ios folletos de emisién y los costes derivados de la admisien a
negociacion de los vaiores emitidos, entre ofros.

iii. Operaciones de cobertura

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financiercs para la gestion de los riesgos de sus activos y pasivos
("derivados de cobertura™).

Para que un derivado financiero se considere de cobertura, necesariamente tiene que:
1. Cubrir uno de los siguientes tipos de riesgo:

a. De variaciones en el valer razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones, entre otras, en el
tipo de interes y/o tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posicién o saldo a cubrir (“cobertura de
valores razonables™);

b. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros,
compromisos y transacciones altamente probables que se prevea fllevar a cabo ("‘cobertura de flujos
de efectiva”).

2. Eliminar eficazmente algun riesgo inherente al elemento o posicion cubierto durante todo el plazo previsto
de cobertura, o gue impiica que:

a. En el momento de {a contratacion de la cobertura se espera que, en condiciones narmales, ésta actos
con un alte grado de eficacia ("eficacia prospectiva”).

b. Exista una evidencia suficiente de que la cobertura fue realmente eficaz durante toda la vida del
elemento o posicidn cubierto (“eficacia retrospectiva™).

3. Haberse documentade adecuadamente que la contratacion del derivado financiero tuvo lugar
especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o transacciones y la forma en que se
pensaba conseguir y medir esa cobertura siempre que esta forma sea coherente con la gestion de los
riesgos propios que ileva a cabo el Fondo.

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracién de las coberturas de los flujos de efectivo, la
parte eficaz de la variacidn del valor del instrumento de cobertura se registra transitoriamente en el epigrafe
“Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance, hasta el
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momento en que ocurran las transacciones previstas; registrandose entonces en {a cuenta de pérdidas y
ganancias. La variacion de valor de los derivados de cobertura por la parte ineficaz de la misma se registra
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si un derivado asignado como de cobertura, bien por su finalizacion, por su inefectividad o por cualquier otra
causa, no cumple los requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivade pasa a ser
considerado como un "derivado de negociacién”,

Cuando se interrumpe la *cobertura de flujos de efectivo”, el resultado acumutado del instrumento de
cobertura, reconocido en el epigrafe “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos —
Coberturas de flujos de efectivo” del pasivo del balance (mientras la cobertura era efectiva), se continuara
reconociendo en dicho epigrafe hasta que la transaccién cubierta ccurra, momentc en el que se registrara en
resultados; salvo que se prevea que no se va a realizar Ia transaccion, en cuyo caso se registran
inmediatamente en resuttados.

Se entiende que la cobertura de flujos de efectivo es aitamente eficaz porgue los flujos recibidos de los
activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son iguales y se obtienen en e mismo plazo gue los
que se entregan a la entidad de contrapartida de la permuta financiera. Asimismo, los flujos recibidos de la
entidad de conirapartida de la permuta financiera son iguiales y se obtienen en el mismo plazo que ef importe
a entregar a los pasives emitidos correspondientes al riesgo cubierto.

La Metodologia aplicada por el Fondo permite obtener una Valoracién que equivale al Precio Teérico de
sustitucién de la contrapartida. La nueva contrapartida, estimaria el Precio Reai en funcion al Valor de jos
pagos a percibir o realizar por el Fondo en virtud del contrato.

La Metodologia aplicada por el Fondo tiene en consideracion las Fechas de Pago futuras def Fondo
asumiendo el ejercicio del clean-up call (opcién amorizacion anticipada cuando el Saldo de la Cartera de
Activos alcanza o es inferior al 10% del Saldo Titulizado), considerandose a todos los efectos los diferentes
periodos de pagos del Fondo afecto.

E! nominal vivo correspondients a cada periodo de pago se calcula, para cada unc de los Activos, de
acuerdo a su sistema de amortizacion.

Se estima el Valor Actual de los pagos a percibir por el Fondo a partir de los tipos LIBOR implicitos (futuros)
cotizados a Fecha de Valoracién, para los diferentes periodos (teniendo en consideracion si fa fijacion es al
inicio o al final de cada periodo) aplicando el ndmero de dias del periodo y descontando dichos pagos a la
Fecha de Célculo de la Valoracion, en funcion del Valor de Descuenio obtenido de una curva cupbn cero
construida con Overnight Indexed Swaps (0IS),

De forma similar, se calcula el Valor de los Pagos a realizar por el Fondo a partir de promedios de forwards,
si bien, en el caso de contar con indices no cotizados (EURIBOR BOE, IRPH, VPO,..)), se realizan
estimaciones estadisticas de dichos indices.

Finalmente, el Vaior del Swap sera igual a la diferencia entre el Valor Actual de los Pagos a percibir por el
Fondo, y el valor Actual de los Pagos a realizar por el Fordo.

La eficacia de fa cobertura de los derivados de cobertura gueda establecida por medio de los analisis de
efectividad realizados conforme a la metedologia de comparacion, para verificar que los cambios producidos
por la variacion en el valor razonable o en los flujos de efectivo entre el instrumento de cobertura y el
elemento cubierto se mantiene en los parametros razonables a lo largo de la vida de las operacicnes,
cumpliendo asi las previsiones establecidas en el momento de la contratacian.
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La fuente de riesgo de modelo mas importante en los derivados proviene de |2 estimacion de la correlacion
entre probabilidades de impago. Ei Credit Valuation Adjustment (CVA) es un ajuste a la vaioracién como
consecuencia del riesgo asociado a la exposicion crediticia gue se asume con cada contrapartida. Por otro
lado, el Debit Valuation Adjustment {DVA) es un ajuste como censecuencia del riesgo propio del Fondo que
asumen sus contrapartidas.

Como norma general, el calculo de CVA es el producto de la exposicion esperada positiva por la probabilidad
de incumpfimiento, multiplicando el resultado por la severidad, es decir, por ia pérdida estimada en caso de
incumplimiento de la contraparte. Analogamente, el DVA se calcula como el producto de la exposicion
esperada negativa por las probabilidades de incumplimiento y muitiplicando el resultado por la severidad de
los activos del Fondo. Ambos célculos estan realizados sobre todo el periodo de la exposicion potencial.

Dado que, en su caso, el riesgo de crédito propio (DVA) se esta incorporando en el nocional del swap, no ha
sido preciso ninglin ajuste adicional por dicho concepte.

En relacion con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado por la exigencia de constitucién de
depositos de garantia u ofro tipo de colateral en ef supuesto de que se incumplan niveles minimos de rating
de las contrapartes, con lo que, en su caso, el impacto de considerar dicho aspecto no ha sido significativo.

iv. Registro de resultados

Como narma general, {as variaciones en el valor razonabie de los activos y pasives financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en ef
devengo de intereses y conceptos asimilados (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos
asimilados” o “Intereses y cargas asimiladas®, segun proceda): y las que correspondan a otras causas, que
se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultado de Operaciones Financieras” de dicha cuenta de
pérdidas y ganancias.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpe para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como dudeses.

v. Valor razonable de los activos y pasivos financieros

Dada la naturafeza y composicién de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos fos derivados
financieros cuya descripcion se detalla en el apartado ii. de esta Nota. los vencimientos residuales de
aquellos actives y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como la desviacion porcentual
existente con respecto a los tipos de interés actuates de mercado, vy las correcciones valorativas registradas,
el valor razonable de los activos y de laos pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no
difiere significativamente de sus correspondientes valores en $ibros a dichas fechas.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Gefinicion

Un active financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia chjetiva de que se ha producido un evento, o
el efecto combinado de varios de elios, que dan lugar a un impacto negative en los flujos de efectivo futuros
que se estimaren en el momento de formalizarse la transaccion.
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En ta estimacién de los fiujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre
gue éstas se hayan considerado en la cesion del instrumento o figuren en la informacion facilitada a los
titulares de los pasivos emitidos por el Fondo, se tendran en cuenta los flujos que se obtendrian de su
realizacion menos el importe de los costes necesarios para su obtencién y posterior venta, con
independencia de |la probabilidad de la ejecucién de la garantia.

Como criterio general, la carreccion del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su
deterioro, se efectia con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en el gue tal deterioro se
manifiesta, utilizando una contrapartida compensadera para corregir el valor de los activos. Las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir 0 se reduce y tendran
como limite el valor en libros del instrumento financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no
se hubiese registrado el deterioro del valor.

Cuando se considera remota la recuperacion de cualquier importe registrado, éste se da de baja del baiance,
sin perjuicio de las actuaciones que pueda lievar a cabo el Fondo para intentar conseguir su cobro hasta
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcién, condonacion u otras
causas,

De acuerdo cen lo previsto en la Circutar 2/2008, en el calculo de ias pérdidas por deterioro de un grupo de
activos financiercs se prevé ia posibilidad de utilizar modelos basados en mélodos estadisticos. En este
sentido, ia Sociedad Gestora del Fondo considera que la metodologia més representativa para la estimacion
del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos activos es
la basada en ia estimacion de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la antigledad de la deuda
vencida e impagada y con ef calendario previsio en la Norma 13* de la Circular 2/2009 de la Comisidn
Nactonal dei Mercado de Valores y sus modificaciones postericres.

il. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deteriorc experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
entre sus respectivos valeres en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos, y se
presentan mincrando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deteriore de estos activos se fleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos de deuda.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En el caso del activo, corresponden, en su caso, a los intereses devengados y no vencidos al cierre del
gjercicio asociados a las cuentas corrientes del Fondo.

En el caso del pasivo, corresponden, en su caso, a las comisiones de gestion del Fondo y de administracién
de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asi como la remuneracion variable correspondiente a ia
Entidad Cedente, devengadas en el periodo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes de
pago a dicha fecha.

Asimismo, estos epigrafes del balance incluirdn, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza
devengados en el pericdo y pendientes de page o cobro, respectivamente.
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Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados por el Fondo, para el reconocimiento de
$us ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses se reconocen contablemente en los capitulos
“Infereses y rendimientos asimilados” e ‘Intereses y cargas asimilados” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias, respectivamente, en funcién de su pericdo de devenge, por aplicacion del método del tipo de
interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en |litigio,
que se registran en el momento efective del cobro.

ii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
iit. Comisiones, honorarics y conceptos asimilados

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos, seglin sea
su naturateza. Los maés significativos son;

- Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediacion financiera por pare de la Entidad
Cedente se describen en el apartado f. de esta Nota.

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios, tales como los prestados por la Sociedad Gestora,
que se prolongan en el tiempo, se difieren durante ia vida de tales transacciones o servicios.

- Los que surgen en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular, se reconocen cuando
se realiza el acto singular que ios origina.

- Los vinculades a activos y pasivos financieros valorados a su valor razenable con cambios en pérdidas y
ganancias, se reconocen en el momento de su cobro.

Remuneracion variable

La remuneracidén variable como consecuencia de ia intermediacién financiera se determina como la
diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos y ios gastos, incluidas las pérdidas de ejercicios
anteriores, si las hubiese, devengados por el Fondo de acuerdo al cierre de su contabilidad, que incluyen,
entre otros, las pérdidas por deterioro y sus reversionas y cualquier otro rendimiento ¢ retribucion devengado
en el periodo, distinto de esta remuneracién variable a percibir por la Entidad Cedente, u ofro beneficiario, de
acuerdo con la documentacion coenstitutiva del Fondo. Se exceptlan de dicha diferencia la propia
remuneracion variable y el gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre fos ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizard en primer
lugar, para detraer, en su caso, las pérdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los
pasivos del Fondo. Sitras la detraceion, contindian existiendo pasivos corregidos por imputacién de pérdidas,
no se procederd a regisirar remuneracion variable alguna. En consecuencia, sélo se producira el devengo y
registro de la remuneracion variable cuando no existan pasives corregidos por imputacion de pérdidas.
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g) Repercusion de pérdidas

Cuando la diferencia obtenida entre ios ingresos y gastos devengados, conforme al apartado fy anterior, sea
negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a través de la cuenta comectora de pasivo
“Correcciones de valor por repercusién de pérdidas” del pasivo del balance, registrandose un ingreso en el
epigrafe "Repercusion de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de perdidas y ganancias (véanse Notas 7y 8),
Dicha repercusién se realiza comenzando por la cuenta de periodificacién de la comisién variabie,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo méas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inversc de prelacion de pagos establecida contractualmente para cada fecha de pago.

h) Impuesto sobre Beneficios

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por ia
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, gue estabiece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre
Sociedades en el 28%. £n este sentido, dicha Ley establece, entre otros aspectos, la reduccion en dos afios
del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades, de forma que dicho tipo ha quedado
establecido, para los periodos impositives que comiencen a partir del 1 de enero de 2015, en el 28% y, para
los periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2018, en ef 25%.

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por &t
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasio o ingreso por el impuesto diferido, en su caso.

Dado que en les ejercicios 2015 y 2014 se han equilibrado fos ingresos y los gastos del Fondo, no procede
liquidar cuota alguna por el Impueste sobre Beneficios (vease Nola 10).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por fa diferente valoracion, contabie y fiscal, de los activos y pasivos del Fondo. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. Los actives y pasivos por impuestos diferidos, originados por
operaciones con cargos o abonos directos en el capitulo “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y
gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con contrapartida en dicho
capitulc,

La cuantificacién y valoracién de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos de gravamen
esperados en el momento de su reversion, segdn la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de
publicacion en la fecha de cierre del ejercicio, y de acuerdo con la forma en gue racionalmente se prevea
recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Conforme a la normativa reguladora (articulo 15 de Ia Ley 6/2015, de 27 de abril) ef valor patrimonial del
Fondo ha de ser nulo, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que la liguidacién de

cualquier diferencia de naturaieza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en funcién de
lo previsto en la normativa contable vigente, no se registran aclivos ni pasivos diferidos.

i} Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional dei Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Fondo no tenia elementos
de activo y de pasivo expresados en moneda extraniera.
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J) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del batance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferide sustanciaimente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuandc se adquieren (bien con la intencién de cancelarlos, bien
con la intencién de recolocarlos de nuevo).

k} Compensacion de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto— los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacién; teniendo la intencién de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el active y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

) Estados de flujos de efectivo
En ios estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
tas inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor,

- Actividades de explotacion: son aquelias gue constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion y financiacion: las de adquisicion, enajenacian o disposicién por otros medios de
activos a fargo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas
actividades que producen cambios en el tamafio y composicion de los activos y pasivos que no forman
parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracién de los estados de flujos de efective, se han considerado como "efectivo o
equivalentes de efectivo” aguellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido en
cuentas corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liguidos equivalentes
~ Tesoreria” del activo de los balances,

m) Estados de ingresos y gastos reconocidos
Estos estados recogen los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con io dispuesto en la
normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo “Ajustes repercutidos en batance de
ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del batance.

Por tanto, en este estado se presentan, en su caso;

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al pasivo del balance.

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segin Io dispuesto en jas
normas de valeracién adoptadas.
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c) Elefecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores.

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

n} Clasificacién de activos y pasivos — Corriente y no corriente

Sen activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o realizacion se estima
que se produzca en el plazo maximo de un afio desde la fecha de cierre de balance, clasificandose en caso
contrario como no corriente.

Derechos de crédito

Los aclivos titulizados integrados en el Fondo como consecuencia de las ofertas de compra realizadas, son
préstamos promotores a largo plaze con garantia hipotecaria concedidos a empresas ne financieras domicitiadas
en Espafia y que, a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, se encontraban subrogados en los
clientes de dichos promotores. Estos préstamos hipotecarios fueron cedidos por Caixa d'Estalvis del Penedés
(actualmente, Banco Sabadell, S.A.), Caja de Ahorros de Santander y Cantabria (actualmente, Liberbank, S.A.),
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cordoba (actualmente, BBK Bank, S.A) y Monte de Piedad y Caja de
Ahorros de Huelva y Sevilla {actualmente, Caixabank, S.A)) ~ en adelante, |las "Entidades Cedentes” -.

El movimiento del saldo de Dereches de Crédito, inciuyendo activos dudosos y no dudosos, v sin considerar, en
su caso, las correcciones de valor por deterforo, los intereses devengados y los intereses vencidos e impagados,
se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Derechos de Crédito

Activo No

Corriente Activo Corriente Total
Saldos al 1 de enero de 2014 - 21.359 21.559
Amortizaciones {(**) - (2.582) (2.582)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (%) - 18.977 18.977
Amortizaciones {(**) - {2.903} {2.903)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 (*) - 16.074 16.074

("} Incluye 87 y 89 miles de eurcs en concepto de intereses devengades por activos dudosos al 31 de diciembre de
2015 y 2014, respectivamente.

(™) En el ejercicio 2015 incluye 2 miles de eurcs (1 mii euros en el ejercicio 2014) correspondientes a intereses
devengados de activos dudosos que, en el estade de flujos de efectivo se incluyen en el epigrafe “Flujo de caja neto
por intereses de las operaciones — Intereses cobrados de los activos fitulizados”,

Al 31 de diciembre de 2015 existian Derechos de Crédito clasificados como “Activos dudosos” por imporie de
2.185 miles de euros (2.853 miles de euros al 31 de diciembre de 2014).

Durante el ejercicio 2015 la tasa de amortizacién anticipada de los Derechos de Créditc ha sido del 6,13%
(3,83% durante el ejercicio 2014).

El tipo de interés nominal anual medio ponderado de la cartera de Dereches de Crédito durante el ejercicio 2018

es def 1,80% (1,58% durante el ejercicio 2014), siendo el tipo nominal maximo 4,95% y el minimo 0,56%. El
importe devengado en el ejercicic 2015 por este concepto ha ascendido a 311 miles de euros {422 miles de
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euros en el ejercicio 2014), que figuran registrados en e} epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados -
Derechos de crédito” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

£l desglose por vencimientos de los Derechos de Crédito, en funcién del vencimiento final de las operaciones, al
31 de diciembre de 2015, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, fos
intereses vencidos e impagados v los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que ascienden a
87 miles de euros ai 31 de diciembre de 2015), se musestra a continuacion:

3 Miles de Euros

Entre | y2 | Entre 2y 3 | Entre 3v 5 |Entre 5y 10| Mas de 10
| Hasta 1 afio afios afios aftos anos afips Total
Derechos de Crédito ! 24 2,619 81 783 4,209 8.271 15,987

Por otro fado, el desglose por vencimientos de los Derechos de Crédito, al 31 de diciembre de 2015, teniendo en
cuenta el calendaric de amortizacidn de las operacicnes, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor
por deterioro de activos, ios Derechos de Crédito clasificados como “Activos Dudesos”, los intereses vencidos e
impagados y ios inlereses devengados, se muestra a continuacion:

Entre 1¥2 ! Entre2y3 ! Entre 3y 3 |Entre 3y 10| Mas de 10
Hasla | afio afios ahos anos anos afios Total

[ Miles de Euros
|
i
[

{Derechos de Crédito 13.889 - - - - | - 13,880

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucion del Fondo, ta Sociedad Gestora pedra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Crédito pendientes de
amortizacion sea inferior a 31.987 miles de euros, equivalente al 10% def activo inicial de! Fondo, situacion a la
que se llegd durante el gjercicio 2011 sin que, a ia fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, se
haya decidido iniciar el proceso de liquidacion del Fondo,

Activos Impagados
La composicién del saldo de los Derechos de Crédito considerados como impagados, incluyendo aguellos

préstamos dudosos que habiéndose recuperado parte de lo impagade, atn tienen cuotas impagadas, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2013 2014
Cuotas de principal vencidas v no cobradas de Derechos de Crédito:
Con antigiiedad de hasta tres meses (¥) 5 3
Con antigliedad superior a tres meses (**) 1.094 1.036
1.059 1.039
Intereses vencidos y no cobrados:
Con antiglicdad de hasta tres meses {##%) 1 1
Con antigliedad superior a tres meses {(**) 87 89
88 90
1.187 1.129

(*} Se incluyen dentro del epigrafe “Derechos de crédito — Préstamos Hipotecarios” del active
corriente dei balance.

(") Se incluyen dentro del epigrafe "Activos financieros a corto plaze — Derechos de crédito - Activos
dudoses” de!l activo corriente del balance.

{"**} Se inciuyen dentro del epigrafe “"Activos financieros a corte plazo -~ Derechos de crédito —
Intereses vensidos e impagados” del active detd balance.

De estos impagos, durante el gjercicio 2015 se habian dejado de cobrar 244 miles de euros de principal v 52
mites de euros de intereses. Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta ia fecha de formulacién de estas
cuentas anuales, se han recuperado impagoes por importe de 6 miles de euros, no habiéndose producido
renegociaciones de las condiciones contractuales de estos préstamos.

Desde 31 de diciembre de 2015 hasta la fecha de formulacicn de estas cuentas anuales, no se han producido
renegociaciones de los derechos de crédito que a nivel global puedan tener un impacto significativo en las
cuentas anuales del ejercicio 2015,

Adicionalmente, hay activos clasificados come dudosos al 31 de diciembre de 2015 por efecto arrastre de cuotas
no vencidas por importe de 1.004 miles de euros (1.828 miles de euros al 31 de diciembre de 2014), que figuran
registrados en el epigrafe "Derechos de crédito - Activos dudosos” del activo corriente del balance.

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido, duranie los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo de
Activos dudosos:

Miles de Euros
2015 2014

Saldos al inicie del ejercicio 2.933 3.244
Entradas a activos dudoesos durante el ejercicio 8 164
Reclasificacion a fallidos (dados de baja del balance} - -
Recuperacion de dudosos {efectivo y efecto arrastre) (776) (433)
Recuperacion mediante adjudicacion - -
Saldos al cierre del ejercicio i 2.185 2.953

A continuacion se muestra el movimiento gue se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo de
las correcciones de valor por deterioro de los Derechos de Crédito:
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Miies de Eures
2015 2014
Saldos al inicio del ejercicio 2.841 2.410
Dotaciones con cargo a los resultados def gjercicio 7 639
Recuperaciones con abono a los resultados del ejercicio (690} (228)
Saldos al cierre del ejercicio 2158 2.841

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes — Tesoreria

El saldo del epigrafe “Efectivo y ofros actives liquidos equivalentes-Tesoreria” que figura en balance, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, incluye el saldo de una cuenta corriente abierta a nombre del Fondo en Barclays
Bank PLC, por importes de 9.227 y 9.236 miles de euros, respectivamente. Esta cuenta corriente devengo,
durante el periodo comprendide entre el 1 de enero y el 16 de julio de 2014, un interés igual al Euribor & un mes
mas un margen del 0,50% vy, durante el periodo comprendido entre el 17 de julio y el 31 de diciembre de 2014,
un interés igual al Euribor a un mes. Durante el ejercicio 2015, esta cuenta corriente no ha devengado ningln
interés.

Con fecha 17 de julio de 2012, la Scciedad Gestora del Fondo procedid a la sustitucidn de Confederacian
Espafnola de Cajas de Ahorros {actualmente Cecabank), como Agente Financiero del Fondo, por Barclays Bank
PLC. Esta sustitucion se llevé a cabo como consecuencia de que, con fecha 13 de junio de 2012, la agencia de
calificacion Meody's asignd una calificacién a largo plazo a Confederacién Espafioia de Cajas de Ahorros
(actualmente Cecabank) inferior a !a estipulada en el folleto de constitucién cdel Fondo como minimo exigible
para ei Agente Financierc.

La rentabilidad media de las cuentas mantenidas por e! Fondo, durante el ejercicio 2015, ha sido det 0,00%
anual (0,42% en el ejercicio 2014). El imporie devengado por este concepte, durante el gjercicio 2014 ascendid
a 42 miles de euros (ningun importe por este concepto durante el gjercicio 2015), que se inciuyen en el saldo del
epigrafe “Intereses y rendimientos asimilades - Otros activos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En la fecha de constitucidon del Fondo, la Scciedad Gestora, por cuenta y representacién del mismo, procedio a
dotar dos Fondos de Reserva (‘Fondo de Reserva A" y "Fondo de Reserva B"), con cargo at Préstamo
Subordinado (véase Nota 7), cuyos respectivos importes estan depositades en la cuenta de tesoreria y cuyas
caracteristicas son las siguientes:

«  Elvalor inicial de los Fondos de Reserva fue de 59.175 miles de euros (igual al 18,5% dei valor inicial de los
activos titulizades).

+ La liberacién de fos Fondos de Reserva se ajustara al orden de prelacion de pagos y debera ser previamente
autorizada por la entidad de calificacion. En el caso de que durante la vida del Fondo cualquiera de los
activos tuviese débitos vencidos pendientes de cobro, los Fondos de Reserva no podrén liberarse, mientras
continten existiendo dichos impagados, en una cuantia tal que reduzca su valor por debajo del importe
minimo necesario para hacer frente al principal e intereses de los activos impagados. La liberacion, en su
caso, de dichos importes minimos estara congicionada a que se vayan recobrando los importes retrasados.

Durante la vida de! Fondo, el Fondo de Reserva podra ser empleado para atender las obligaciones de pago
segun el orden de prelacion de pagos que establece la escritura de constitucion del Fondo.

El Fondo de Reserva dotado v requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicio 2015, asi como
el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas fechas, se muestran a continuacion:
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Miles de Euros
Saldo de
Fondo de Reserva | Fondo de Reservalf Tesorerfa en cada
requerido dotado fecha de pago
Saldos al 31 de diciembre de 2014 8.500 8.500 9.236
Fondo de reserva y saldo de tesorerfa al 16.06.15 8.300 8500 8.500
Fondo de reserva y saldo de tesoreria al 16.12.15 8.500 8.500 8.5060
Saldos al 31 de diciembre de 2015 8.500 8.500 $.227

Obligaciones vy otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismao, procedio en la fecha de
constitucion del Fondo a la emision de Bonos de Titulizacion de Activos agrupados en un Unico tramo, gque tiene
las siguientes caracteristicas:

Conceplo Serie Unica

Importe nominal de la Emision {miles de euros) 319808
Importe nominal unitario {miles de euros) 106

Numero de Bonos 3.198
Tipo de interés nominal Euribor 6M + 0.30%
Periodicidad de pago Semestral

14 de junio v diciembre de cada afio o, en su

Fechas de pago de intereses v amortizacion L oyt
pPag ¥ caso. el siguiente Dia Habil

Calificaciones:
Iniciales:Moody's Aaa
Actuales: Moody's Aal

El movimienio que se ha producido en el saldo de ios Bonos de Titulizacion de Actives durante los ejercicios
2015y 2014 ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Serie Unica

Pasivo no Pasivo

Corriente ;| Corriente
Saldos a 1 de enero de 2014 - 21.142
Amortizacién 16.06.2014 - (1.709)
Amortizacién 16,12,2014 - (1.310)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 - 18.123
Amortizacion 16.06.2013 - (1.773)
Amortizacion 16,12,2015 - (1.148)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - 15.200

En la Fecha de Desemboiso, el Fondo abond una contraprestaciéon en concepto de comision de aseguramiento
de la emisién de bonos a cada una de las Entidades Aseguradoras del 0,125% sobre el importe nominal total de
los Bonos asegurados por cada una de ellas. El importe pagado se contabilizé como gastos de constitucion del
Fondo.
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La fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de los Bonos serd el 16 de junio de 2033 o, si éste no
fuera dia habil, el siguiente dia habil, sin perjuicic de que la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
del Fondo, puede proceder a amortizar anticipadamente la emisidn, En este sentido, durante el ejercicio 2011 el
importe del saido de los Derechos de Crédito pendientes de amortizacién pasd a ser inferior al 10% del activo
inicial del Fondo, situacidn por la que la Sociedad Gestora podria proceder a su liguidacion anticipada (véase
Nota 4). No obstante, a la fecha de formulacion de estias cuentas anuales los Administradores de la Sociedad
Gestora ne han decidido iniciar el procesc de liguidacion del Fondo.

La amortizacion de los Bonos se realizara a prorrata entre los mismos mediante reduccién del nominal de cada
bono, hasta completar el mismo, en cada fecha de pago, esto es, los dias 16 de junic y 16 de diciembre de cada
afio, en una cuantia iguai al importe de los Fondos Disponibies para su amortizacion.

No obstante, en caso de gue en una Fecha de Pago, y como consecuencia del Orden de Prelacién de Pagos, e
Fonde ne dispusiera de fiquidez suficiente para levar a cabo la amoriizacion de fos Bonos que pudiera
corresponder, la diferencia no dara derecho a interés adicional o de demora alguno dado gue, en todo caso,
formaré parte del Salde de Principal Pendiente de Page de los Bonos, sobre el que se efectUa el calcuio de
liguidacion de intereses, por no haberse producido la amortizacion de ios Bonos en esa cuantia.

El desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 2015, se muestra a
continuacion:

Miles de Euros

Entre l¥2 | Entre2v3 | Entre 3y 5 |Entre 5y 10| Mas de 10
Hasta | afip afos afies afios anos anos Total
Principal 15.200 - - - - - 15.200

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta v estan registrados en la Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. y cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija.

E! tipo de interés nominal medio de los Bones, durante el ejercicio 2015, ha sido del 0,46% (0,65% en el ejercicio
2014), siendo el tipo de interés maximo el 0,48% y el minimo el 0,35%. Durante el gjercicio 2015 se han
devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por importe de 71 miles de euros (132 mites de euros en el
ejercicio 2014), de los que 2 miles de euros se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2015 (4
miles de euros al 31 de diciembre de 2014), estando registrados en el epigrafe "Obligacicnes y otros valores
negociables - Intereses y gastos devengados no vencidos” del pasive del balance.

Durante el ejercicic 2015 no se han producide impagos de principal ni de intereses de los Bonos de Titulizacién
de Activos.

El saldo del epigrafe "Pasivos financieros a corto plazo — Otros pasivos financieres” del pasivo del balance
recoge, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente, ef importe pendiente de pago, a dichas fechas, a
las Entidades Cedentes como consecuencia del depdsito realizado por las mismas al Fondo para hacer frenie a
los gastos de inscripcion y cesion de los préstamos. En los ejercicios 2015 y 2014 no se han producido
amortizaciones por este concepfo.

17



OM7093527

CLASE 87

Deudas con entidades de cradito

En la fecha de constitucién del Fondo (19 de junic de 2002) fa Sociedad Gestora celebrd, en representacion y
por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado con las entidades cedentes, por un importe total de
60.353 miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue financiar los gastos de constitucian del Fondo y de la emision de
los Bonos, financiar parcialmente la adquisicion de activos, dotar el importe inicial del Fondo de Reserva vy
financiar los intereses a favor del cedente por aplazamiento de pago del precio de suscripcion de |los Activos
hasta la fecha de desembolso.

El préstame se amortizara con sujecion a las siguientes reglas:

1. La parte del Préstamo Subordinado que se destine a financiar os gastos de constitucién del Fondo y de
emision de los bonos se ira amortizando en la medida que se vayan amortizandc dichos gastos.

2. La parte dei Préstamo Subordinade que se destine a sobrecolaterizacion se amortizara de acuerdo con las
reglas establecidas en el folleto de emisidn entre la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fonde, vy las Entidades Cedentes.

3. Elresto def principal del préstamo se amortizara en una cuantia igual a la diferencia existente entre el saido
del Fondo de Reserva a la facha de determinacion anterior y el importe requerido del Fondo de Reserva la
fecha de determinacion en curso.

ki Préstamo Subordinado devenga, desde la fecha de disposicion del préstame, intereses a un tipo de interés
nominal anual variable fijado semestralmente, que sera el equivalente a! tipo de interés fijado para los bonos
mas un margen de un 0,5%. La liquidacién de dichos intereses coincidira con las fechas de pago de los Bonos.

En los ejercicios 2015 y 2014 no se han producido amortizaciones de préstamos subordinados y deudas con
entidades de crédito.

El vencimiento de las deudas con entidades de crédito, al corresponder a “Préstamos Subordinados” puede ser
considerado como indeterminado al estar condicionada su amortizacion a la existencia de fiquidez en el Fondo.

Durante el ejercicio 2015 se han devengado intereses de dichos préstamos y deudas con entidades de crédito
por imporie de 53 miles de euros (74 miles de eurcs en el gjercicio 2014), de los que 2 miles de euros se
encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2015 {2 miles de euros al 31 de diciembre de 2014),
estando registrados en el epigrafe de "Deudas con Entidades de Crédito ~ Intereses y gastos devengados no
vencidos” del pasivo del balance.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, ef epigrafe “Deudas con entidades de crédito — Intereses vencidos
e impagadcs” del pasivo def batance recoge, por importe de 97 miles de (72 miles de eurcs al 31 de diciembre
de 2014), intereses que, de acuerdo al orden de prelacion de pagos astablecido, no se han satisfecho en la
tltima fecha de pago.

Correcciones de valor por repercusién de pérdidas
Durante los gjercicios 2015 y 2014, el Fondo ha procedido a la imputacion, en esta cuenta de pasivo, del margen

de intermediacion positivo y negativo obtenido en dichos ejercicios, respectivamente (véanse Notas 3-g y 8). A
continuacion se muestra el movimiente que se ha producido en el saldo de estas correccicnes de valor, durante

ios gjercicios 2015 y 2014:
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Miles de Euros
2013 2014
Saldos al inicio del gjercicio {1.794} (1.548)
Repercusion de ganancias (pérdidas) 680 {246)
Saldos al cierre del ejercicio (1.114) (1.794)

8.  Ajustes por periodificaciones de pasivo

l.a composicion del saido de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la

siguiente:
Mijes de Euros
2015 2014

Comisiones 2 2
Sociedad Gestora 2 2
Administrador 3 3

Agente financiero - -
Variable — realizada 250 295
Cerreccion de valor por repercusion de pérdidas (253) (298)

Otras comisiones - -

Otros 3 -
Saldo al cierre del ejercicio 5 2

Purante los ejercicios 2015 y 2014, & movimiento que se ha producido en el saldo de este epigrafe, sin
considerar el salde de la cuenta “Otros”, tanto por devengo como por pagos realizados, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Comisién Comisién Comision Agente | Comision | Repercusion de
Sociedad Gestora | Administracion Financiero Variable perdidas

Saldos al | de enero de 2014 2 2 - 310 {312}
Importes devengados durante ¢l
gjercicio 2014 41 2 - - 14
Pagos realizados el 16.06.2014 20 - - - -
Pagos realizados el 16.12.2014 {20) {1y - (13) -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 2 3 - 295 {298)
Importes devengados durante ¢l
ejercicio 2013 4] 2 - 87 45
Pagos realizados el 16.06.2015 20) (1) - (45} -
Pagos realizados ¢l 16.12,2013 (21) (1) - (87} -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 2 3 - 250 {253)

Las condiciones especificas por comisiones en relacién con los contrafos establecidos se detallan a
continuacion:
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- Comision variable / Margen de intermediacién financiera

La entidad cedente devenga una comisidn variable suberdinada igual @ la diferencia entre los ingresos y
gastos anuales del Fondo. En el caso de que dicho margen de intermediacién fuese negativo, se repercutiria
de acuerdo a lo indicado en la Nota 3-g.

Con fechas 16 de junio y 16 de diciembre de 2015 el Fondo ha abonado a las Entidades Cedentes 45 y 87
miles de euros, respectivamente, en concepto de comision variable ya gue, en dichas fechas de pago, la
diferencia entre los ingresos y gastos de! Fondo, definida segin se indica en ta Nota 3-f, era positiva.

- Comisién de la Scciedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,03% anua! sobre fa suma dei saldo vivo de ios Activos Titulizados en la fecha de
determinacién anterior a la fecha de pago en curso, con un importe minimo anual de 30.050 euros, revisable
anualmente por el IPC. En la fecha de desembolsc se pagd una comisién inicial de administracion
equivalente al 0,03% del saldo vivo de los activos en ia fecha de constitucion del Fondo.

Durante el ejercicio 2015, fa comision devengada por este concepto ha ascendido a 41 miles de euros (41
miles de eurcs en el gjercicio 2014), que se encuentra registrada en el epigrafe "Otros Gastos de explotacion
- Otros gastos de gestion corriente - Comision de sociedad gestora” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Comision de Administracion de {as Entidades Emisoras.

Su calculo se realiza aplicando el 0,01% anuat sobre el saide vivo de fos Activos Titulizados en la fecha de
determinacion anterior a la fecha de pago en curso.

Durante el gjercicio 2015, fa comision devengada por este concepto ha ascendido a 2 miles de euros (2 miles

de eurcs en el ejercicio 2014) que se encuentra registrada en el epigrafe "Otros gastos de explotacion —
Otros gastos de gestion corriente ~ Comision administrador” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Comision Agente Financiero.

Se calcula aplicando el 0,002% anua! sobre el saldo de principal pendiente de pago de los Bonos en la fecha
de determinacion anterior a la fecha de pago en curse.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, 1a comision devengada por este concepto ha ascendido a un importe no

significative que se encuentra registrada en et epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de
gestion corriente — Comision del agente financiero” de la cuenia de pérdida y ganancias.

Otros gastos de explotacion

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacidn — Servicios exteriores — Otros servicios” de las cuentas de
pérdidas y ganancias incluye 4 miles de euros satisfechos por el Fondo en concepto de auditoria de sus cuentas
anusles dei ejercicio 2015 (4 miles de euros en el gjercicic 2014), Unico servicio prestado por dicho auditor.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacidén» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, &! Fondo no tenia ningdn importe significative pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el eiercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
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proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

11.

El Fondo tiene sujetos a inspeccion fiscal todos los impuestos que le son de aplicacion correspondientes a ios
cuatro Ultimos ejercicios. En opinion de fos Administraderes de su Sociedad Geslora, la posibilidad de que se
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccién es remota y, en cualquier
caso, fa deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales.

Segtn se indica en la Nota 3-h, en los ejercicios 2015 y 2014 se han equiibrado los ingresos vy los gastos del
Fondo, por le que no ha procedido liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios.

Derivados de cobertura

12,

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representacion del Fondo, suscribio con Confederacién Espariola de
Cajas de Ahorros (actualmente Cecabank) un contrato de opciones (“cap”), con el objeto de cubrir el riesgo que
supone que la parte de los préstamos tienen fijado un tipo de interés maximo y no lo tengan fijado los Bonos
emitidos. De esta forma, Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros (actualmente Cecabank) se compromete
a pagar el producto de la diferencia positiva entre (i) ia referencia de liguidacién en la fecha de determinacion del
tipo variable y el (ii) iipo cap del importe nominal, mulliplicado por el nimero de dias de! periode de liquidacion
en curso y dividido por 360. El cap se activard cuando el tipo de interés de los préstamas supere el 13,30%. Al
31 de diciembre de 2015 y 2014, el tipo de interés de los préstamos estaba por debajo del 13,30% v, por tanto,
durante los ejercicios 2015 y 2014 el Fondo no ha registrado ningun importe en la cuenta de pérdidas y
ganancias por este concepto. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, ia valoracién del derivado era
nulz, y, por tanto, el Fondo no ha registrado ningin importe en su balance por dicho concepto.

Gestidn del riesgo

Ei riesgo es inherente a las actividades del Fondoe pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora a través
de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de lipo de interés y de tipo de cambio),
riesgo de creditc y riesgo de liquidez 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
interes de los actives y pasives, y de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas
patrimonialas.

* Riesgo de tipo de interés

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

Para que ne se viera afectada la estructura de cobros y pagos del Fondo, la Sociedad Gestora, por cuenta y

en representacion del Fondo, suscribio con Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros {actualmente
Cecabank) un contrato de opciones ('cap”}, con el ohieto de cubrir el riesgo que supone que parte de los
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préstamos tienen fijade un tipe de interés maxima y no lo tengan fijade los bonos emitidos. De esta forma,
Confederacion Espariola de Cajas de Ahorros (actuaimente Cecabank) se compromete a pagar ef producto
de la diferencia positiva entre (i) la referencia de liguidacién en la fecha de determinacion del tipo variable y
el (i) tipo cap del importe nominal, multipiicado por el niimerc de dias del pericdo de liquidacion en curso y
dividido por 380. El cap se activara cuando el fipo de interés de ios préstamos supere el 13,30%. Al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, el tipo de interés de los préstamos estaba por debajo del 13,30%.

+ Riesgo de tipe de cambio

El Fondc no presenta exposicion significativa a riesgo de fipo de cambio a las fechas de referencia de fas
cuentas anuales.

Riesgo de liquidez

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

El Fendo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constifucidn del mismo, de mecanismos minimizadores
del riesge como son los Fondos de Reserva y los préstamos para cubrir los mencionados Fondos de Reserva,
con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de dispener de fondos liquidos, como consecuencia del
posibie desfase entre los ingresos procedentes de los derechos de crédito titulizados y los importes a satisfacer
por compromisos asumidos.

En la Nota 4 de la Memcria se presentan los vencimientos estimados de los activos financieros del Fondo al 31
de diciembre de 2015.

Riesgo de crédito

El riesgo de credito nace de la posibie pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones contractuales
de las contrapartes del Fondo asi comoe por el impago del conjunto de derechos de crédito de la cartera titulizada
det Fondo. La politica del Fondo es gue las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. £n relacién
con el posible riesgo de crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores como
son los Fondos de Reserva y las dotacicnes conforme a experiencia de impago y calendarios.

Et Fondo no espera incurrr en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones por parte
de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra las principales exposicicnes al riesgo de crédito al clerre de los ejercicios 2015 y
2014;

Miles de Euros
2015 2014
Derechos de crédito 13.925 16.148
Tesoreria 9,227 9236
23.152 25.384

La distribucidn de los Derechos de Crédite, sin considerar, en su caso, los intereses vencidos e impagados, los
intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que ascienden a 87 y 89 miles de euros ai 31 de
diciembre de 2015 y 2014, respectivamente, que se incluyen en el importe de los activos dudosos a dichas
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fechas — véase Nota 4) y las correcciones de valor por deterioro, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 por zonas
geograficas (donde radica el emisor) presenta el siguiente detslle:

Miles de Euros
2014
Andalucia 6.032 7.264
Cantabria 4,143 4.5711
Madrid 5.812 7.113
15.987 18.888

13. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2015, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningun hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.

14. Otra informacidn

A continuacién se detalian los pagos realizados por el Fondo, en cada una de las fechas de pago. durante el
ejercicio 2015:

a) Amortizaciones de los Bonos de Titulizacion:

Serie Unica
Importe Imporie
Fecha de Pago Pagado Impagado
16.06.2015 1.773 .
16.12.2013 1,148 -
b} intereses de ios Bonos de Titulizacion:
Serie Unica
tmporte Importe
Fecha de Pago Pagado Impagado
16.06.2015 44
16122015 26
¢) Amortizaciones de os Préstamos Subordinados!
Serte Unica
[mporte Imporie
Fecha de Pago Pagado Impagado
16.06.2014 - -
16.12.2014 - -
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Serie Unica
importe Importe
Fecha de Pago Pagado Impagado
16062015 16 14
16.12.2015 12 11

Por otro lado, a continuacién se detallan los cobros relacionados con los Derechos de Crédito del Fondo,
durante el ejercicio 2015, asi como los acumulados desde la fecha de su constitucion:

Miles de Eures

Periodo Acumulade
Real Contractual Real Contractual
Cobros por amortizaciones ordinarias 1.463 14.182 39.810 235276
Cobros por amornizaciones anticipadas 1.044 - 257.842 -
Cobros por intereses ordinarios 238 4.048 26.377 117.668
Cabro por intereses previamente impagados 61 - 4.448 -
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 396 - 5114 -
Otros cobros en especie - - - -
Onos cobros en efectivo (intereses) 13 - 433 -

Finalmente, a confinuacion se detallan los pagos relacionados con los Bonos de Tiulizacion, por serie, y con los
préstamos subcrdinades det Fondo, durante el gjercicio 2015, asi como los acumulados desde ia fecha de su

constitucion:

Miles de Euros

Periodo Acumuiado
Real Contractual Real Contractual
Pages por amortizacion ordinatia Serie Unica 2923 14.182 304.601 233276
Pagos por intereses ordinarios Serie Uniea 73 8.689 27.531 114.282
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie Unica ; - - - -
Pagos por amortizacion previamente impagada Serie Unica - - - -
Pagos por intereses previamente impagados Serie Unica - - - -
Pagos por amorlizacion de préstamos subordinados - - 51.848 -
Pagos por intereses de préstamos subordinados 28 - 6.800 -
Otros pagos del periodo - - - -
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{ON DE ACTIVOS

Denominacion del Fondo; AYYE.7, PROMOCIONES INMOBILIARIAS |, FONDO DE 1
Denominacidn del compartimento
Denominacion de i gestora: Erk AN kIZBCTON, sGFT, 8.4,
Estagos agregados: No S 3

Perigdo; 2° Semestre :

Ejercicio. 2016

(NFORMACION SOBRE MEJORAS CREDITICIAS Situacién actual ! 5;:‘:::::;’:?
{Las citras relativas 2 impories se COnsignardn en mies e suros) : 3115212048 1 3311212014

+. tmparie det Fondo g2 Reserva § 8.500 8.500
2. Porcentaje que representa ef Fondo de Reserva, U ofras mejoras equivalentes, sobre ef total de activos litulizados ? 53,17 4500
3. Exceso de spread {%) (1) 1,34 1,49
4. Permuta financiera de intereses (SN} 5 Si
5. Permuta financiera de tipes de cambio (SN} No No
&. Otras permutas fnancieras {S/N} NO NG
7. Importe dispanibie de la linears de hiquidez (2) 1 o}
8. Subordinacion ge series {SIN) i No MNer
9. Porcentae cel importe pendiente de las serles no subordinadas sobre el importe pendiente det total de bonos {3} 100.00 1 100,00
10. irmporle de |0s pasvos emititos garantizados por avales o]
11 Porcentaje nue representa el aval sobre ei total de Ios pasivos emitidos 3 0.00 0,00
12 Importe maxmo de resyo cubierto por dervados de credio u otras garantias financieras adguiridas é 1]
13, Otros (S/N) (4) 0180 No No

{1y Diferenciat existente entre (os ipos de interes medios panderados percibidos de fa canera de activos titutizados conforme se establece en el Cuadro 5.5.8 y el tipo de interés medio
de los pasivos emitidos cuya finalidad ha sido |a adquisicion de los aCives

(2] Se inciuira el impone total disponinie de sas diskntas neas de liguidez en caso da gue haya mas de una

{3) Entendienda came na subordinagas aguellas series que en la fecha se encuentren, respecto a ias demas, en LUna POSICION anterior para ei Lobro de capital conforme al orden de
prefacion de pagos

{4} La gestora deberd incluir una gescripcidn ge dichas mejoras crediticias en las nolas explicalivas en caso de que ias consideren reievantes

Informacion sobre confrapartes de ias mejoras crediticias NIF ! Denominaci¢n
Cantrapane de! Fondo de Reserva u oiras mejores equivalentes (5) : VARIOS

Permutas financieras de tipos de interés CECABANK, S A,
0

Permutas financieras 4 lipos de cambio
Otras permutas financieras

Conlraparte de fa Linea de Liquidez
Entidad Avalista

Contraparte dei derivado de crédito

[= B = = = ]

{5 Si el Fondo de Reserva se ha consliluido a traves de titutos emitidos y se desconoce el titular de es0s titulos no se cumpiimentara



SEpR|DeE SOUSS SB| UBIBIIDU: B S9LSS S8 ap Seunfie ap sasalei ap ojuaksebaisod 0 owsiuLan (@ Cdedsas 51a660) UGDDIIEISE BS OPUO-4 19D URIBNIASUDD 5P RINYIOSA A OIS0} 19 U3 1S (5)

opuyen

2159 3pUOP 01310} 190 afeibide e enuaiap) g 4 cbed ap 2uda) BN Bf Ue UGENNIS B 'DURI (SP [ENIJE UGIIENYS B ‘OPIDAIGRISA [EMOBAUGD SYLY 18 ‘BIQWIOU 1B 0138180 NS LB £ NG| NS cpuBdIpul
SEPRIOA)E SALIOS SE| UBIEDIPU 85 SALAS Skt ap seunfie ep (ferusnasmeacd) ugDBZIIOWE D opoW [B opadsas 510081 ba2eIUBISS B9 OPUO ] 19D UQIDTIHISUCD 8D EMLIISS £ o310} 12 wa 1S {y)

uglzjuewdwing 85 GU 'OPHO 3 1 UD 50i$Maid Uglse Ou Binel

B U sjUawEsaIdae sopiBonas $1aB8u) 50 15 'SHIDNINL SO L0 ap ofeqep £3danucs O SXHUOU NS US 1 85 Byel aluase.d g ue sopiBooa) sof & seEuODIpE S1B00UL MsG B 038D U ()

£CS0 L

{2} su3HOIHL S0HL0

{8} eArasay Hp OPUO 1P UGIIINPIY ON

{5} sauas 15asa 3 Ul ouauED IS0 d 0D RULIAIG

() S2L3S 1|RIOUINIAS UQIIRZPIOWSY

o105 “JFY

obed |enPY % Ipuary
BUYIIL SWHH)

{£) SUIDDML

o32jod 1oy

obeg eyoad e solalue apolsad  {En30T UYIRNHNS

{z) oney

LI0L 8 OpUEIPL 'SAJUEABIB] SONES SOA() 8P BIE] B U6 UIeaipul as Jebbiu unbie eszsjgeiss as anb s e opadsa) (318 “sonsfans sopilie) Seproul

SIILEAAL3S SONEL SOLD

oplRD

sop opydes 0 ajeiBids (@ EIE0IH 35 DRI0L JOR BULINID B] UF [2NIDEAUCT UDDRILAILNDOD B UB BLIBP 95 UNGSS OPUD} 12 SOPIPED SOAIE SO) 3P DAL ODIES 13 B11U4 SASOIOUI 0 SOPINE) SOALDE Bp £10) BHedL [B uapuodsaliod s Sole) 807 {Z)

jena sesow) Bige) sjuesasd 2) us sepiBiooal SB| B SHRUCDIPE SBUDIOIILAP HSIXE 8 0580 U] {1}

613104 “jaH

fenjoE UgISENRS aou

Blle ouor_.vm [ENIOR UDIZENRS obeduu se} obedut sasam

Zyoney’

apeinuinoe opebediny apradui

: 1
182 e e SOpIHed (9104
o' a 40 saU0zZEl 5ei0 Jod SOpIlE 4 SOMIDY ‘v‘
BT abrL LrAn e & ouadns o [enfi pepanbiiue uod sobiedus sod SopyiE 4 SOANDY '€
or'et T 15251 SOSCRY (£10L
000 10 4] Sotozes Seii0 1od S0SOI0W SOAMDY 2
aLet 05F'L Errd 157t (it 200: {0 010 e 1ouadns o fendi peponfBiiue 4oo sobedi jod SoscioN SOMIZY 'L

13} odaation

(Seuna 8p Sapw 1 LIRUBISU0D 35 SSU0GW! £ SeARRIRI SRAD SB)

QNG 13 N3 ILNFWIYNLIVHLNOD SYCIDIIEVASA $VY0I4I03d453 mq_oz.u._wmzaum_ow

CLASE §

g0z omoialy

INSBLAG 7 [OpoUSH

opN sopefaibe sopelss

W§ 1496 ‘MOIDVZITNLLL YAYH ei0seh B ap upiaeuoual)
Ojuatpediiol 190 UQREURLOUB()

SOALOY 30 NOIDVZUIALIL 30 OONCH 1 SYIHYIHACKNI SINOIDOWON "L'LAY (ORI 18P LGDBULLIOUSG

SOAILDV 30 NQIDVYZITNLIL 30 $OANO4 30 SOOMANd SOHIIDNVYNIY soavis3y



B_.w

OM708354

CLASE 8.

opiiyep BISA apLCp alalio) (PP ajeulida e erusinje) ej A ofied ap BUIS) BUANN B] U8 LQRENYS & 'oned
18D {EN|IE UDIBNNS B "OPIAGEISE [BNISERUCS SHIW 18 BHEOINU 85 BAXSS) 3B GPUO] AP UIONP3) U B} 8 0109dsal S1aBBY; LIDBINE)ISE 85 APUC 9D LYNMSLIOS Bp BIMUGSS & C1BiI0} @ UD 1S {9)
opriljep 153 ApUCH 1ali0] 19 ajeIBida |2 enUSISIRI Bl A obed 30 BUDE; BUIND B} UD UGKENIS Bf 'GIE! [@P 1BNIE UDIDENYS € '0PINAIGRISY [EMOEILOT iUl (8 'SIQUICU O NS NS CPUEJipU



0SI0GWSaI 8p Buspuad |edpuud op apodu @ Buspuad Bdund ewioo opusipusiug (1}
) o {eaauab jer0)

olsay
eadoma uowlf: sased seig

epedsy B30}

COSEA 54
BUBISUBZA DEDILNWAT
elo 21

EUBABN

eningy

el
prpeiy
eOIRD

oo o 0 O O

-
-
I~

BINpRWIBNLF

enan
zun@leD

eynuey B BIIseD)
uoa-elised
BUGRIUED)

DDOODO'QDOODOQ

W
o
p=1

SBUBUED

Saledieg

seUmsy

o0 o0 - o0 o0 o Q

upfeiy

EPG B 0Ea0 ECp090 €922 ] [y
{1) swapuad jediotiad SOAIA SOANIR AP oN {1} aauapuad fediaungd SOAIA SOAIIE 3P N T sjvaipued jedidupyg SOAIA SOANDR 3P N
ZO0TISO/BS 2

epnepuy

SOREZIINI SoARSE ap EmleBoab LINTIASIG
SLoZIT1IEE iPn302 Eﬂ_umqm«wm v oHavyno

1 HQIIRIUS e—om.&. p.h._.‘.muotuucm JETILE Q418D LOIoRNiHS

(Souna ap Sofe ue UeBUBISUCT 8S Sapoduy @ SEANEIR) SEIND S8

SONSYd A SOGGIAD SOMLIY SOT ¥ VALLY TIY NOIDVIWHO NI vi10

SLoZ (0aalg

BHSIWDEG LT OPOUSd

oN sopebaibe sopeisa

WS '1495 "NOIDVZDLELL YAYH 2101530 B) 2D UQIIBLILOUSG

‘uBLHeduod 1B UGIOBIWICUS(E

SOALLOY 30 NOIDVZINLIL 34 OANCH 1 SYRVITHSOWNT SINOIDONON LAY 10puOd e UpBUIcUA0

CLASE g

SOALLOY 30 NOIDVZIINLLIL 33 SOONCH 3a SOJIad SOUIIONVNIL SOUVLSa




I
Y

o0
<
HUS
¥
(o))
<0
m.f.l.
po-
L )

osioquiea; ap sjuaipuad [ediound ap apodw (3 sueipyad [edbuLd OWOS OPUBIPUANLT [{}]

| oy 18881 8850, 1zeg J450: 1Ej0L,

8 0 y 0 } sang

0 o o 499 - BION} 0PN OUBY

¢ 0 4] Adil" - ue woder

] 0 1o Q i} asn - eed NNA3
G9BBLE 599°61E v 28881 18661 fax- 154 2Nz - eny

{1} soma ua (1) esiag ¢a
auaipuad jedduug satpuad pdoung

SOALA SOANDE 3P N

{1) sana ua {1} esiag
aatpuad jedisupd 2 ajusipusd fediound

Z0OZI90/6) {RIIIU) UOIDRNYS

PLOZ/Z 411 € ICUBUE (LR LIS HOIENNS

SOAIA SOAIIE 3D N

{1} souna us {1} esiamg ua SOAIA SOAIIE 2P N monmnm:wz mo>:u<..m,wm.>_n

sjuaipuad jedivutid  sipuad yediotilid

SLOZZ AL 18N8 UBQIdEMIS 8 OdGYNd

{SQUNS ap Sayw us URIEUBISUOD 85 SaPOdW € SBANRIRI SEAID $87)

SONSYd A SOQIGHD SOALDY SO ¥ VALY 13 NOIOVAHOHING c.mpcw

CLASE

SOALDY 3G NOIDYZIINLL 3¢ OANO: 1 SYIHVITIHOWN SANCIDONOH "LAAY '0pUe] 150 uGREURIOUa0

5L0Z 0B

JASHUBG 5T OPOLag

oN sopeboifie sopeisy

WS LADS ‘NOIDVZIINLLL VAVH Ri0isal et ap upoeuwouag
“AUBUUIBdIICD (3P UDDEURLOUSE

1

SOAILOV 30a NOIDVZITNLLL 30 SOANO4 30 SO2IT8Nd SOUIIONVNIZ SOAV.LSd



afejuaniod uo epesaldys OpUO 1 1P IO OIUBWIOW 2 U OpeIsPIsL0D Bhey

1S "saieal seiueleb $2I10 6p SIGRU0ZEY JOJEA O SODEDIOCIL SIGINLULI SO} 8D UQIDRSE] 9D @ wadsip BRI B et 4 28 eusiet uod sowessgd S0t 8p JeZowe 3p swatpuad apodil 1@ anuD UQZE! B 8D JOIRA |3 unbBas ugonausig (1)

FBUE gi'ee o T . T {w) epesapiod eipam

aeaal 1RESL 1101
o [ 001 @ soLedns

0 4 %091 - %lbL

0 o U0vi - %OZL

0 0 %OZ L - %00L

0 Q %001 - %08

10P €98 85 o] %08 - %09
jeiach:ig £EC6 068G L %09 - %0
1589 ! 1956 o OELE DEL 628 ObLES 00k %0F - %0
ayraipuad jediouid SOAIA SOARIE 3D N Nuagpuad jrdidulg SOAIA SOAIE 3P N ’ ajuaipuad jediaupd SOALA SOAMDR 9D N h {1} enueseb Jojep ; sopezmy soAlde Auaipuad apodwy
ZOOZ/B0/61 [BIDIU] UGIdENRSY viﬁ;.ﬂtﬂ JouRUe {BRUR 344310 UOIDRNNG ) N SLOZZLAE jenjoe :Eumsmm 2 0”avNO

(SIS 9P S8 LS URIBUBISLCD 95 SBUOUWY 2 SEARR SeD se)

SOMSYd A SOMAID SOALIV SOT ¥ YALLYIFY NOIOVINHOAN ého_

S10Z 0jiNelg

ansauwRg [ 0pousd

oN sopefaibe sopeis3

V'S ‘1495 ‘NOIDYZINNLIL YATH 12:01585 B 8P UGeUIIous)

‘oiUBWIPEAWOD SR UGXBUILIOUR(]

SOAILOY 30 NDISYZIIILIL 30 OONOS 1SV TIBONNE SINOIDDWOE L LAY 10040 19D UOIDEURLCUS(]

CLASE §

SOAILOV 30 NOIDYZITNLLL 30 SOUNOA 3a S00118Nd SOUIIDNVYNIZ SO0VLsT




sz

3550

OM709

(-o1@ ‘MR 'oUe Un HOMIYNT) 0580 BpEY US epuadsalon anb enuaeal ap SIPU 19 JBUBWKDWIND graqap Bloysel B (1)

_opeiapuod opaw sase 8p ody, BULNC B Ua ol od) ® soaoe sof op opeiapuad Gipat sl ap odi 19 eEInUt 88 & opesepuod uabiew ap BULIROY 8 eIRUBLIGdWND 95 ou sofy sodn ep osed B u3 (2}

ada

,,,,,,,,, zes ] L
Ly ONY HOBIHNS
68 sefed Hai
7 Of 13 QdliL.

{1) BIDUBIB{A) O BIPUL

eroualalal ap 92IPUY ajusipud tedidug SOAMA

is opesapuod uabaew

{2} opesapuod

ojpaw 9109 8P ooy SOALDE AP 0SHUNYN

opouad ap adput E_..u_vacam

a ouavnd

{SUN3 80 SaW UD URIEUDISUOD 95 SBpodul B SEARSIB) Sed se7)

SOAISYL A SOIEID SOAILDY S0 ¥ VALY NOIDVINHOAN <~;OM

CLASE 8

SONLOY 3A NOIDVZIIALIL 30 OONO4 ‘| ST YTHBOWNI SINCIDOWOU "L JAY -0pUDS (3D USDBLILIOUSE

5302 01104303

EVECE T T et TR

opn sopeboibe sopwIs3

W'g 1496 ‘NOIDYZIINLIL VAYH B101seb e ap ugewousg
‘ojawRdWOY PR UDOBUILIBUAN

]

SOAILOY 30 NOIDYZITNLIL 3d SOGNO4 3 SOO118Nd SOHIIONYNILE S0AV1s3



09

[= T = I = I = R o I = R o [ - e R = I =

6ROV
445
§68
74
91

Z

€81
LyiGL
L)

{21 )soased soj ap opesapuod oipatl SpBUL 3P odiL

o
P
=]

(24)56A198 S0f ap opelopuod Olpatls S3HI 3p odi]

oo 0o o oo Qo0
oo o0 o o0 a o a0

©
s
3
o
©

-
-

353

3

34
Patal)
[A 74

95|

lejol

o;
4]
0
0

..u
e

1o

4o
]
0
0

o ow

26

%G1  Jouadng
U%EE'E - HG'E
YBP'B %6
%66 - %G8
EY'e - W8
%66 L - %G L
B L %t
%GE'9" %S'D
%ETD- %9
UGBS - GG
UBY'G - S
%E6Y - %G b
vy - Wb
BEE'E - HGE
BE'E - %E
HEET-%S'T
BT - T
YA6'L - %G
%6p't - %t
%1 18 Uyl

ajuaipuad jedduisg

SOAIA SOADE Uﬁ.bz
ZOOZ/G0/GE 1eFHHDE UpETHS o

sjuatpuad (edipungd

) FLOZZ LIS JOUIUE (RNUR QL33 UBIDENNS

SOAIA SOALOR 3P N

" apiatpuad _u&u:_,._a

SOAIA SOALDE 3D N

SIOZZEAE Feroe UgIEnNg

|eUsOY S3555 2p odlL
3 oHavnd

{50416 8P SAHW US UBIBUBISUOD 8§ SayoduN B SeAIEdl SEX SET

SOAISVd A S00IA3D SOAILDY SO W YALLYTHY NOIDWNHOINI d.mm.0~

CLASE 8]

R

BHSAIDG LT [OPOUBS

oN sopebaife sopeisy

¥'S 1498 'NOIDVZIINLLL YAWH €i018al Bl ap uppeuticuad
ouspeduiod PP upiDBLLOUa]

SOAMLIY 30 NOIOYZINLI 30 QANOA 1 SYIdVIHBONN] §IN0IDOWON "L LAY [0pU0-] [P UORELILIOURG

SOALLOV 3Q NQIDVZINNLEL 30 SOANO£ 30 SO21N48Md SOUIAIDNYNIF S0AVLSH




ugimebsbe 8p sEAIL S0P USD FYNL) 0BIPED IINPUI (Z)
LOWEAUBIUCS JOABLY BOD J0TIES (8D UQIDRUILIOUSD asanbipyi {})

000 o[iozoe o' |0M0E (1) aopag

3 06'cL : s ; sL12 L0A0 UOREAUSIUOS SBHE UOD $8I0SILS/SBIonNaD sowpd zaiQ
{zhavnd {Zh3vao aleaaiod {z) 3wND afejaniod ’ UgtoenuadEey
Z00Z190161 [RIHUL UOIIRNANS ‘ yLozizhi g Jousyue jenue oL0lo URINRNNS S10TIZI/LE {ENOR UGIIRTNG T 4 OMCIYND

SOMSYd A SOM0ZD SOALDY SOT ¥ TALLYIZH NOQIDYINSOINI VHLO

5502 o3

BNSIUDIG 2 [OpOlad

oN sapefaibe sopeisy

WS 'E39S ‘NOIVZINLILL YAVH 2101585 ) op Ugpevicuagy
[OJUBSLHILECWOY 1B UGIDBUIIoUar]

SOALLDY 30 NOISVZITNLIL 30 OONOE ‘1 SYRIVITIBOWNI SINGIDONOH ‘LAY 0003 18D UOIRLELLOUS(Y

CLASE g

_

SOALLOY 30 NOIOVZITNLIL 30 SOANO4 3G SOOI'ENd SOYIIONVNILA SOAVLs3




OM7093553

o
o

00Z'GE jeiol
13 Ty
dE9 - RIGIY CBILN Cuisy

Adf - Ua under

s8N - EHa NNA3

GORELE : D8 /LE jrarAe3 ; 861 € Hn3-om3

soina ESIAH ue soarsed seana d oS SORSEd SN

ua saipuad jediduy Lt SopRARS SOATSEd 3P oN we syuaipuad [EaURG ESIAIC Sopiwa sonsed ap N 0puo; |2 104 SOPBILIA SOASEA/ESIMG
u2 auapuad [edbtitd ua ayratpuad fedizuld

Z0OZIF0/Y IFIDIUE UIoRNYS SLOZIZLILE [2moe ugaenyg & oNaYAD

(souna ap sapy ua UR/RUBISUDs BS sapodun & Seazr Sels SeT)

SOAISYd A S00i030 SOMLIY SOT V¥ YALLY TS NCIDWWHOZNI ci.—.om

5107 oionRI3
BNSMUIG 7 OpoUDY

oN sopedaibe sopeisd

W6 ‘1498 'NOIDVZOLIE YATH 2r01sel Bf ap ugneuwousd

QJUBSLHLI2CWIOD 12D UDIDBLALICUST

SOALLOY 30 NOIIVZINLIL 30 OANGA ‘1 STIHYITIEONN! SINOIDOWOHG "LLAY [0NUo [BP UGELILOLS]

CLASE g

SOALLOV 30 NOIDVZINALLL 30 SOANOL 3a SOONENd SOYIINVYNIL SOAVLET



OM7093554

CLASE 87

AyT.7 Promociones Inmobiliarias |, Fondo de Titulizacion de Activos

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

El estado S.05.5 adjunto en el Anexo forma parie integrante de este informe de gestion.

1. Descripcidn de los pringipales riesgos e incertidumbres a fos que s@ enfrenta el Fondo

RIESGOS INHERENTES A LOS ACTIVOS. CUMPLIMIENTO POR LOS DEUDORES CEDIDOS

Las expeciativas de cobro de los Activos estan sujetas a los riesgos de crédito, liquidez, tipo de interés y olros y,
con caracter general, oscilardn en funcion de, entre otras circunstancias, los tipos de interés del mercado, las
condiciones economicas generales, la situacion financiera de los Deudores Cedidos y otros factores similares.
En el supuesto de que, atendiendo al Orden de Prelacion de Pagos del Folieto, Jos fondos disponibles no fueran
suficientes para pagar todas las cantidades debidas a los titulares de los Bonos, éstos soportaran el
correspondiente porcentaje de dicha insuficienciay cualquier pérdida subsiguiente,

RIESGOS DERIVADCS DE LOS ACTIVOS QUE RESPALDAN LA EMISION

a) Riesgo de impago de losg Activos:

Los titulares de ios Bonos emiticos con cargo al activo del Fondo corren con el rigsgo de impago de tos Activos
agrupados en €l mismo.

En consecuencia, las Entidades Cedentes no asumen responsabilidad alguna por el impago de los Deudores
Cedidos, ya sea del principal, de los intereses o de cualquier ofra cantidad que ios mismos pudieran adeudar en
virtud de los Activos. Tampoco asumiran responsabilidad alguna de garantizar directa o indirectamente el buen
fin de la operacion, ni otorgaran garantias ¢ avales, ni incurriran en pactos de recompra de los Activos, salvo
respecto a los que no se ajusten a las condiciones y caracteristicas contenidas en el apartado V.2.1.3.1 del
Folleto informativo y en ia Escritura de Constituicibn, en cuyc caso se estara a lo previsto en el apartado IV.2.2
dei Folleto Informativo.

b) Riesgo de amortizacién anticipada de los Activos:

£l riesgo de amortizacidn anticipada de ios Activos se traspasara periodicamente a los titulares de los Bonos en
ias distintas Fechas de Pago, de acuerdo con lo previsto en el apartado 11.11.3 del Follete Informativo y en la
Escritura de Constitucion.

RIESGOS ESTRUCTURALES

a) Ausencia de accion contra tercergs distintos del Fondo

Los Bonos son pasivos exclusivamente del Fondo. En concrete, los Bonos no constituyen ningén pasivo, deuda,
u obligacién de ningdn tipe de las Entidades Cedentes, de ta Sociedad Gestora, ni de ninguna de sus
respectivas filiales. Ninguna de las anteriores garantiza a los titulares de los Bonos el pago de los mismos.
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b} Confianza en la capacidad craditicia de las Entidadeg Cedentes

Las Entidades Cedentes asumen diferentes funciones en la presenie transaccion. Por ello, los titulares de los
Bonos descansan no solo en la sclvencia de los Deudores Cedidos, sino también en ia solvencia de las
Entidades Cedentes en relacidn con las funciones desempefadas por éstas en la transaccidn. En ¢l supuesto de
que menguara la capacidad crediticia de las Entidades Cedentes, las funciones iniciaimente asumidas por las
Entidades Cedentes deberan ser traspasadas a otras entidades adecuadas y con una calificacidn suficiente.

c) Confianza_en el desempefio de ias Funciones de Gestion

{ as Entidades Cedentes desempefian la gestién y administracion de los Activos de conformidad cen los Criterios
de Politica de Cobros que se anexara a la Escritura de Constitucion y ejercen dichas funciones con la misma
diligencia y criterios que empieen en la gestién y administracion de los activos crediticios propios gue sean
comparables a los Activos. Por eilo, et Fondo descansa en el cumplimiento por las Entidades Cedentes de su
politica habitual de seguimiento y cobros en relacion con la gestion, cobro, ejecucion y administracién de los
Activos.

d) Mejora del crédito
Aunque existen mecanismos de mejora del crédito de los Bonos, la mejora de crédito es limitada. Si la mejora de
crédito se redujera a cero (0), las Entidades Cedentes no estaran obligadas a cubrir dicha reduccién y tos

titulares de los Bonos soportaran directamente el riesgo de crédito y otros riesgos asociados con su inversion en
el Fondo.

RIESGOS &N RELACION CON LOS$ BONGCS

a) Pagos y vencimiento

Los Activas pueden ser reembolsados en cualguier memento. En consecuencia, no hay certeza acerca de la
uitima Fecha de Pago de tos Bones,

b} Significado de las calificaciones de log Bonos

La calificacién asignada a los Bonos por la Entidad de Calificacion refleja la valoracion de la misma de la
probabitidad de que los titulares de los Bonos perciban los pagos de principai e intereses debidos en funcién del
valor de los Actives y de la mejora crediticia de los Bonos. La calificacion no refieja la posibilidad de que el
principal de tos Bonos sea amortizado en cada fecha prevista. La calificacién no supone una recomendacion de
compra, mantenimiento o venta de los Bonos ni una indicacion de su liquidez, precio de mercado ¢ de su
conveniencia para un inversor paricular. No hay certeza alguna de que la calificacion permanezca inalterada
durante un periodo de tiempo o de gue la misma no seré retirada o revisada a la baja por la Entidad de
Calificacién si, a juicio de ésta, las circunstancias asi lo exigieran.

2. Acontecimientos ocurridos posteriormente ai cierre del ejercicio y probabilidad de ocurrencia de
cualquiera de los supuestos de liguidacion anticipada del Fondo:

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (vease Nota 13).
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3, Instrumentos Financieros; obietivos ¥ mecanismos de cobertura de cada tipo de riesgo significativo
para el que se utilice la cobertura,

A continuacion se describen someramente las operaciones de financiacion distintas de la emision de ios Bonos
que la Sociedad Gestora ha concertade por cuenta del Fondo con el fin de consolidar su estruciura financiera y
procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en ios términos previstos en la Escritura
de Constitucion, en el Folleto Informative y en la normativa vigente en cada momento, actuande por cuenta y en
representacion del Fondo, podra prorrogar o modificar los contratos gue haya suscrito en nombre del Fondo,
sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser
necesario, celebrar contratos adicicnales; todo ello sujeto a fa legisiacion vigente en cada momento, a la
autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV, u organismo administrativo competente y a su
notificacién a la Entidad de Cafificacién, siempre que con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de
los titulares de los Bonos.

Contrato de Préstamo Subordinade;

La Sociedad Gestora celebrd, en representacian y por cuenta del Fondo, con las Entidades Cedentes (y, a estos
efectos, las "Entidades Presiamistas”), un Contrato de Préstamo Subordinado por importe de 60.353.499,36
euros que fue destinado (i) a financiar los gastos de constitucion del Fondo v la emision de los Bonoes, (i) a
financiar parcialmente la adquisicion de los Activos, (iii) a dotar el imponte inicial de los Fondos de Reserva en
las sumas sefaladas en el apartado V.1.3 del Folleto Informativo, y (iv) a financiar los intereses por
aplazamiento de pago pactados en el Contrato de Cesion de Aclivos.

El Préstamo Subordinado devenga, desce la Fecha de Disposicion, un interés nominal anual variable fijado
semestraimente, que es igual ai resultado de sumar (i) ef tipo de interés de referencia de los Bonos (Euribor a
seis (6) meses calculado conforme a lo descrito en el apartado 11.10 del Folleto Informative) aplicable en el
periodo de liquidacién de intereses correspondiente mas (i) un margen del 0,50%. Los intereses derivados del
Préstamo Subordinado resultaran pagaderos en cada Fecha de Page de los Bonos (es decir, con caracter
semestral el 16 de iunio y el 16 de diciembre de cada afio), con arreglo al Orden de Prelacion de pagos previsto
en ei apartado V.6.1.2 de! Folleto Informativo y con las reglas excepcionales previstas en el apartado V.6.2.

Estos intereses se abonaran Gnicamente si el Fondo dispusiese de liguidez suficiente de acuerde con el Crden
de Prelacion de Pagos estabiecido en el apartado V.6.1.2 del Folleto Informativo. Los intereses devengados que
deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada se calculardn fomande como hase: {i) los dias efectivos
existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (i) un afio compuesto de trescientos sesenta (380} dias.
Los intereses se distribuiran entre las Entidades Cedentes de acuerdo con su participacién en ei Principal del
Préstamo en cada periodo de devenge de intereses del Préstamo Subordinade.

En ningan caso podrd reputarse incumplimiento ded Contrate de Préstamo Subordinado (ni de la obligacién de
pago de intereses en el mismo prevista) la falta de pago de les intereses del Préstamo Subordinado cuando la
falta de pago de ios mismos se deba a la insuficiencia de liquidez de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos, tal como se indica en el parrafo anterior.

Por su parte, la amortizacion del Préstamo Subordinado se efectuara en cada una de las Fechas de Pago, con
sujecién a las siguientes reglas:

(a) La parte del Préstamo Subordinado que se destine a financiar los gastos de constitucidon del Fondo y de
emision de los Bonos se ira amortizando en la medida que se vayan amortizando dichos gastos de acuerdo con
ia contabilidad oficial det Fondo y en todo caso, durante el plazo maximo de cinco (5) afios desde la constitucién

del Fondo.
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(b) La parte de Préstamo Subordinado que se destine a sobrecolateralizacion se amortizara en cada Fecha de
Pago, en una cuantia igual al porcentaje correspondiente al 0,02017% de sobrecolateralizacion, aplicado sobre
los destinados a amortizar los Bonos en dicha Fecha de Pago.

(c) El resto del principal del Préstamo se amortizara en cada una de las Fechas de Pago en una cuantia igual a
la diferencia existente entre (i) el vaior acumulacdo de jos Fondos de Reserva a fa Fecha de Determinacion
anterior y (i) la cantidad requerida acumulada de los Fondos de Reserva en la Fecha de Determinacién en
Curso.

£l reparto entre las Entidades Cedentes de estas amortizaciones se efectuara por la Sociedad Gestora, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Gestién Interna. En consecuencia, en funcion de la evolucion de ios
diferentes factores previstos en el Contrato de Gestidn Interna, cabe la posibilidad de que una o varias de fas
Entidades Prestamistas obtenga(n} la amortizacién anticipada integra de sus aportaciones al Préstamo
Subordinado con anterioridad a otras Entidades Prestamistas.

Los intereses y principal devengados y no pagados en una Fecha de Pago se acumularan devengando un
interés de demora al mismo tipo que el del Préstamo Subordinado y se abonaran, siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado
V.6.1.2 det Folleto Informativo. Adicionalmente, el abono de os intereses de demora devengados por el impago
de! principal dei Préstamo Subordinado se abonaran siempre que, ademas, la Cuenta Individualizada Ajustada
de cada Entidad Cedente, calculada de acuerdo con el Contrato de Gestion Interna, tenga saido positivo en
cantidad suficiente, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior.

El Préstamo Subordinado, por su caracter subordinado, estara postergado en rango respecto de los bonistas y
de los demas acreedores comunes del Fando, salvo por lo que se refiere a la Linea de Liquidez, de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en el apartado V.6.1.2. del Folleto Informativo.

El Préstamo Subordinado permanecerd vigente hasta el 18 de junio de 2035, o siguiente Dia Habil (Fecha de
Vencimiento Legal) o hasta la fecha anterior en gue la emisién de los Bonos haya sido amortizada en su
totalidad.

Contrato de Linea de Liquidez:

La Sociedad Gestora firmo, en representacién y por cuenta del Fondo, con la Confederacion Espafiola de Cajas
de Ahorros, (y, a estos efectos, fa “Entidad Acreditante”) un contrato en virlud del cual la Entidad Acreditanie
abrira a favor del Fondo una linea de crédito (ta "Linea de Liquidez") con las siguientes caracterisiicas:

(i) €l importe maximo de la Linea de Liquidez seréd de 100.904.615,08 euros. Dicho imporie podra verse
minorado a sclicitud del Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, en funcién de los Importes No
Emgpleados en cada momento,

(i) La finalidad de la Linea de Liquidez es permitir al Fonde atender sus obligaciones de pago cuando los
Fondos Disponibles para atender tales obligaciones en cada Fecha de Pago sean insuficientes como
consecuencia del retraso por parte de alguno de los Gestores en abonar las cantidades que deban abonar al
Fondo por los Importes no Empleados de los Activos que no lieguen a emplearse dentro del plazo establecido al
efecto en cada uno de los respectivas contratos de Prestamo.

(iii) En ningun caso podra disponerse cantidad alguna ai amparo de fa Linea de Liguidez con posterioridad al dia
31 de marzo de 2005, fecha a partir de la cual se estima, atendiendo a un criterio de prudencia, que los
Deudores Cedidos habran empleado, en su caso, ia totalidad de los fondos correspondientes a los Activos (y,
nor tanto, no quedaran importes No Empleados pendientes de retirar de los mismaos).
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(iv) Las cantidades dispuestas por el Fonde de la Linea de Liquidez devengarén, desde su disposicion, un
interés nominal anual igual a la media del tipo Euribor dia a dia incrementado en un 0,15% y una comision de
disponibilidad anual equivalente al 0,05% caiculada scbre ia media de las cantidades no dispuestas y liquidables
en las Fechas de Pago. El periodo de liquidacion de intereses serd el comprendido entre la fecha de disposicion
y la fecha de reembolso de los fondos dispuestos, inciuyéndose la primera de ellas y excluyéndose 1a segunda.

Los intereses vencidos se liquidaran por el Fondo, actuando a través de ia Sociedad Gestora, tan pronto como
reciba del Gestor de que se trate el Importe No Empleado del Préstame cuyo retraso en ser abonado motivo la
disposicion.

No obstante, si dicho reembolso no pudiera efectuarse antes de la Fecha de Pago siguiente a aquélia en que !
Fondo hubiese efectuado la disposicién, por no haber recibido atn de dicho Gestor el importe correspondiente,
la liquidacion de intereses se realizara en la referida Fecha de Pago siguiente a aquella en que se hubiese
efectuado la disposicion, aplicando para ello los Fandos Disponibles existentes en tal Fecha de Pago con arreglo
al Orden de Prelacion de Pagos establecido en el apartado V.8.1.2 del Folleto Informativo.

(v} El Fondo reembolsara las disposiciones efectuadas bajo la Linea de Liquidez tan pronto como reciba def
Gestor de que se trate et importe No Empleado del Préstamo cuyo retraso en ser abonado motivé la disposicion.

No obstante, si dicha devoiucién no pudiera efectuarse antes de ta Fecha de Pago siguiente a aquélia en que el
Fondo hubiese efectuado la disposicion, por no haber recibido adn de dicho Gestor el importe correspondiente,
la misma se realizara en la referida Fecha de Pago siguiente a la de disposicién, aplicande para elic los Fondos
Disponibles existentes en tal Fecha de Page con arreglo al Orden de Prelacian de Pagos establecido en &f
apartado V.6.1.2. del Folleto Informativo.

(vi) El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, no podré aplazar el reembolso de las cantidades dispuestas al
amparo de la Linea de Liquidez ni el pago de los intereses devengados con postericridad a la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondc.

(vii) Las cantidades que la Sociedad Gestora reemboise a cuenta del Fondo, no podran volver a disponerse.

(viii) La Linea de Liquidez permanecera en vigor hasta el transcurso de doce (12) meses desde la fecha de la
firma del Contrato de Linea de Liquidez, si bien se renovard automaticamente por sucesivos periodos
adicionales de doce (12) meses. Todo elle sin perjuicio de lo indicado en el parrafo (ifi).

(ix) En caso de que, en cualquier momento durante la duracion del Contrato de Linea de liquidez, la calificacion
crediticia a large plazo de la Entidad Acreditante descendiera de A1 (segun la definicidn de Moody's Investors
Service Espafia, S.A.), dicha entidad deberad ser sustituida como Entidad Acreditante por otra entidad con al
menos dicha calificacién (salvo que, en el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde que se produjese tal rebaja,
la Entidad Acreditante preste garantia del cumplimiento de sus obligaciones suficiente a juicio de la Entidad de
Calificacion).

Fondos de Reserva

Con objete de permitir ai Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago de conformidad con el orden de
pretacién de pagos previsto en este Folleto se constituyeron dos Fondos de Reserva (“Fondo de Reserva Ay
“Fondo de Reserva B"), cuyos respectivos importes estan depositados en la Cuenta de Tesoreria.

Iniciaimente, el vator de los Fondos de Reserva fue de 29.587.468.95 eurcs el Fondo de Reserva A y de
20,587 468,96 euros el Fondo de Reserva B (siendo, por tanto, ja suma total de los valores iniciales del Fondo
de Reserva A y del Fonde de Reserva B de 59.174.937,91 euros, lo que equivale al 18,5% del saldo inicial de
los Activos). La dotacién inicial de los Fondos de Reserva se realizé con cargo al Préstamo Subordinado.
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CLASE 8.

l.a liberacién de los Fondes de Reserva habréa de ser previamente autorizada por la Entidad de Calificacién, gue
sera quien establezca el nuevo importe requerido de cada uno de los Fondos de Reserva. La liberacion de los
Fondos de Reserva se ajustara siempre a lo previsto en el Orden de Prelacién de Pagos establecido en el
apartado V.6.1.2 dei Folleto Informativo y a las reglas especiales previstas en el apartado V.6.2 del Folleto
Informativo.

En caso de que, durante la vida del Fondo, cualquiera de los Activos tuviese débitos vencidos pendientes de
cobro, los Fondos de Reserva no podran liberarse, mientras continden existiendo dichos impagados, en una
cuantia tal que reduzca su valor por debajo del importe minimo necesario para hacer frente al principal e
intereses de tales Activos impagados. La liberacion, en su caso, de dichos importes minimos estard
condicionada a que se vayan recobrando los importes retrasados. Durante la vida del Fondo, los Fondos de
Reserva podran ser empleados para atender a las obligaciones de pago gue para el Fondo pudieran derivarse
de los cinco (5) primeros conceptos del Orden de Prelacidn de Pagos. En tal caso, en la siguiente fecha de pago
del Fondo, en caso de existir suficientes Fondos Disponibies de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
establecido en el apartado V.6.1.2 del Folleto Informativo, deberé procederse a redotar los Fondos de Reserva
hasta alcanzarse el valor requerido para los mismos en cada momento.

QOperaciones de derivados (CAP)

Para que no se viera afectada ia estructura de cobros y pagos del Fondo, la Sociedad Gestora, por cuenta y en
representacion del Fondo, suscribié con la Confederacion Espaficla de Cajas de Ahorros un contrato de
opciones (“cap”). con el objeto de cubrir el riesgo gue supone que parte de los préstamos tienen fijado un tipo de
interés maximo y no lo tengan fijado los Bonos emitidos. De esta forma, la Confederacién Espariola de Cajas de
Ahorros se compromete a pagar el producto de la diferencia positiva entre (i} la referencia de liquidacion en Iz
fecha de determinacion del tipe variabte y el (ii) tipo cap el importe nominal, multiplicade por ¢l nimerg de dias
det periodo de fiquidacion en curso y dividido por 360. El cap se activard cuando el tipo de interés de los
préstamos supere el 13,30%.

4, Evolucién del Fondo

a) Tasas de amortizacidn anticipada de log préstamos titulizados.

La tasa de amortizacion anticipada del activo durante ef gjercicio 2015, ha sido dei 6,13% (3,83% en el gjercicio
2014).

Adicionalmente la tasa de amortizacién histérica del Fondo es def 8,57%.

b) Informacion relevanie en relacion con garantias

La distribucién segun el valor de !a razén entre el principal pendiente de amortizar de los Préstamos Hipotecarios
y el valor de tasacién de los inmuebles hipotecados expresados en tanto por cien, es la siguiente:
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CLASE 87

Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2015 Datos al 31/12/2014
Principal Principal
Nim. Yo % Num. % Yo
Intervalo pendiente pendiente
0,01- 40,00 382 71,80% §.397 52,52% 387 67.66% 9.587 30,76%
40,01- 60,00 150 28,20% 7.5390 47.48% 184 3217% 9233 48.88%
60.01- 80,00 G 0,00% 0 0,00% 1 0,17% 68 0.36%
Total 532 100,60% 15.987 104.068% 572 100,08% 15.888 100.00%
Media
Ponderada 36.15% 37.93%

¢) Informacion sobre concentracion de riesgos

Por deudor
La concentracion de riesgos atendiendo al deudor se presenta en el siguiente cuadro:

Datos al 31/12/2015 Datos al 31/12/2014

21.19% 13,90%

Por distribucion geegrafica

Asimismo la distribucién geografica segtn la comunidad auténoma donde se ubica el inmueble chieto de la
garantia hipotecaria se presenta en el siguiente cuadre:

Cifras en miles de euros

Datos at 31/12/2015 Datos al 31/12/2014
Principal Principal
. i Num. % % Nim. % %%
Comunidad ’ Pendicnte Pendiente
Autonoma
Andalucia 314 39,02% 6.032 37,73% 336 38,74% 7.263 38.46%
Cantabria 105 19,74% 4.143 23,92% 106 19,06% 4511 23,88%
Madrid il3 21.24% 3812 36,35% 127 22.20% 7.113 37.66%
Total 832 100.06% 15.987 100,60% 372 106,00% 18.887 160,00%%




CLASE 8

Por Morosidad

CM7093561

La distribucion por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de las participaciones hipotecarias en
situacion de impage, con informacion del principal pendiente de vencer al 31 de diciembre de 2015 es la

siguiente:

Cifras en miles de euros

Antigiiedad Nimere Emporte impagado Deunda Deuda
Deuda Pendicnte
Pristamos Principal lf“?rest Total Total
ardinarios vencer
Hasta 1 mes 9 1 i 2 295 297
De 1 a3 meses 4 4 0 4 34 58
De 3 a 6 meses 7 1 G 1 18 19
De 6 a3 9 meses 1 0 0 0 6 6
D¢ 9 i 12 meses 0 4] 0 0 0 0
De 12 meses 2 24 meses 2 1 G ] 43 44
Mas de 2 afos 40 1.092 432 1.529 938 2.462
Totales 63 1.09% 433 1.532 1.354 2.886

Por rentabilidad

El rendimiento de ios Préstamos Hipotecarios participados durante el ejercicio 2015 es el siguiente:

Cifras en euros

indice de referencia EURIBOR ANO IRPH cajas TIPO F1I0
N° Activos vivos (Lids.) 411 89 32
Importe pendiente (Enros) 12.706 2.013 1.268
Margen ponderado sfindice de referencia (%) 0.48 0,56 0,86
Tipo de interés medio ponderado (%) 1,26 4,63 4,82

En cuanto a la distribucion por intervalos de ios tipos de interés aplicabie a

participados es ia siguiente:

ios Préstamos Hipotecarios
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GLASE 82

Cifras en euros

Situacién al 31/12/20615 Situacion al 31/12/2014
intervale Principal Principal
% Tipo Nim, Ya Y Nim. %% %
pendiente Pendiente
Nominal
Inferior ai 1 23 43,42% 9712 60,75% 50 8.74% 1,743 89,23%
1,00 - 1,49 60 11.28% 1.237 7.86% 232 40,56% 10.747 56,90%
1,50 -1,99 I 0,19% 31 0,33% 3 0,52% 183 ,87%
2.00-2,49 ¢ 0,00% 0 0.00% 1 0,17% 2 0,0i%
2.50-299 3 0.56% 75 0,47% 1 0,17% 11 0,06%
3,00-3.49 335 10.34% 830 3,19% 74 12,64% 1.124 5.95%
350-399 44 8.27% 47 4,67% 54 9,44% 895 4,74%
4,00 - 4,49 10 1.88% 111 (,69% 11 1,62% 144 0,76%
4,50 - 4,99 128 24,06% 3.204 20,04% j46 25,52% 4.039 21,38%
Total 532 100,00% 15.987 100,60% 872 100,00% 18.888 100,00%
% Tipo de interés nominal:
Medio ponderado por Principat 1.80% 2.21%

d) Cantidades abonadas a jos bonistas en cada una de las fechas de pago v tipos de interés de los bonos_al
cierre del ejercicio

Les Bonos de titulizacion se emitieron por un importe nominal de 319,8 miliones de eurcs integrados en una
Unica serie compuesta por 3.198 Bonoes.

E| detalle de los intereses abonados y de la amortizacidn del principal por cada uno de los tramos de bonos
existentes hasta el 31 de diciembre de 2015 se resume en el cuadro siguiente:



CLASE 8

Cifras en miles de euros

16/12/2013
16/06/2015
16/12/2014

16/06:2014
16/42/2013
17/66/2013
17/12:2012
18/06/2012
16/12/2011
16/06:2011
16/12/2010
16/06/2010
16/12/2009
16/06/2609
16/12/2008
16/06/2008
17/12/2007
18/66/2007
18/12/2006
16/06/2006
16/12/2005
16/06/2003
167122004
16/06/2004
16/12/2003
16/06/2003
16/12/2002

SERIE Unico

£50390305003

SALDO
INTERESES CAPITAL PE’?&T&?’SEE

PAGO
29,07 1.147.15 15.200,64
4378 1.775.08 16.347.79
65,52 1309.93 1812287
72.05 1.708.76 19.432.81
72.88 210982 21.141,56
78,22 1.825.26 2325138
169.43 1.928.23 25.076.64
20031 1.686.66 27.004.87
3158 1.760,33 28.691,53
256,16 2.152.38 30,432,06
230,00 2.066,39 32,604 44
24452 256278 34.670,83
360,06 260311 3723361
189,23 211,58 19.836,72
127098 3.505,62 42.548.30
1.300,68 3.784.45 46.033,92
1.212,39 248795 49.838,37
117930 464148 52.326,32
107661 4.469.52 56.967,80
986,87 £.060,24 61.437.32
964,43 11.227.86 67.497.36
142,71 11.867.27 98.725.42
1 436,67 2182629 90.592,69
164438 1687114 11241897
861,27 26.651,08 120.200,12
438945 115.300,18 155.941.20
6.041.12 48.535.62 27124138

OM7093563

Al 31 de diciembre de 2015, no existen cantidades no satisfechas por intereses o principal a los titulares de los

pasivos.
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CLASE 87

e) Calificacién crediticia de fos Bonos emitidog por el Fondo

El detalle de ias calificaciones obtenidas por los Bonos emitidos por el Fondo por cada una de las

muestra a continuacion:

OM7083564

Denominacidon SERIE UNICA
ISIN ES0390303003
Calificacion - Fecha ditimo cambio calificacion crediticia 23/01/2015
Moody's S1
Califieacién - Sitpacion actual Aa2
Califtcacion -Situacion cierre anual anterior Al
Calificacion - Situacion inicial Aza

series se

fi Vanaciones o acciones realizadas por Jas diferentes agencias de calificacion crediticia respecto de los bonos

emitidos por el Fondo, respecto del cedente. de los administradores, agentes de pages o contrapartidas de

las permutas financieras _existentes o cualquier otra conirapartids de contratos suscriios por la_sociedad

gestora ent hombre del Fondo

Durante ei gjercicio 2015 el Fondo se ha visto afectado por variaciones en las calificaciones de los bonos de la

serie unica, como se puede observar en el cuadro anterior,

g) Saldos de cartera de préstamos titulizados

Se refieja a continuacion el cuadro estadistico de la cartera de activos cedidos al Fondo:

Saldo Nominal Titulizade 319,863
Saldo Nominal Pendiente de Yencimiente 14 888
Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento / Saldo Nominal Titutizado 4.65%
Saldo Nominal Pendiente de Cobro 15.987
Porcentaje de Saldo Nominal Pendienie de Cobre / Saldo Nominal Titulizado 4,99%
Amortizaciones Acumuladas desde oripen del Fondo 303.878

5. Factores gque han influido en los flujos de tesoreria generados y aplicados en el ejercicio.

Tai y como se indica en el folleto informativo del Fondo, los principales flujos generados y aplicadas durante el
ejercicio 2015, son los derivados de las cantidades percibidas por el Fondo de los activos titulizados y de ios
pagos efectuades a ios acreedores del Fondo conforme a las condicicnes esiablecidas en la documentacion

formal de! Fondo,
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OM7033565

6. Escenario hipotético de flujos futuros de efectivo de los pasivos emitidos por el Fondo hasta su

vencimiento, en base a la actualizacién, a la fecha de las cuentas anuales, de los parametros utilizados en
el momento de constitucién del Fondo, en relacién con las tasas de morosidad, fallidos, amortizacion

anticipada respecto a los activos titulizados

E) detalle de tos flujos futuros de los pasivos emitidos por el Fondo, se muestra a conlinuacion:

Tasa de Amortizacion Anlicipada al 0%

{ Vida Media {afios) 0,460273973
Principal
Fecha Pago Saido Vivo Amortizade
31/12/2015 13.199.966,08 € 0,00 €
16/06/2016 0,00€ 15.199.966,08 €
| Totales 15.199.966.08 € |

Tasa de Amortizacién Anticipada al 5%

1 Vida Media (aios) (460273973 i
Principal
Fecha Pago Saldo Vivo Amortizado
3412/20615 15.199.966,08 € oo00€E
16/06/2016 0,00€ 15.199.966,08 €
| Totales 15.199.966.08 € |

Tasa de amorlizacién anticipada al 6,13%

I Vida Media (afios) 0460273973 I
Principal
Fecha Pago Salde Vive Amortizado
3171272015 15.195.966,08 € 0,00€
16/06/2016 0.00€ 15.199.966.08 €
Totales 15.199.966,08 € |

Tasa de Amortizacion Anficipada af 10%

Vida Media (afios) 0.460273973 [
Principal
Fecha Pago Saldo Vive Amortizado
31/12/2015 15.199.966,08 € ¢00€
16/06/2016 0,00 € 15.199.966.08 €
Totales 15.199.966,08 €
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Tasa de Amortizacion Anticipada al 15%

0460273973 |

l Vida Media (afios)
Principal
Fecha Pago Salde Vive Amortizado
3171272013 15.199.966,08 € 000 €
16/06/2016 0,00 € 15.199.966.08 €
U Totales 15.199.966.,08 € |

Tasa de Amortizacion Anticipada al 20%

Vida Media (afios)

0.460273973 |

Principal
Fecha Pago Salde Vive Amortizado
31/12/20158 15.199.966,08 € 0,00€
16/06/2016 0.00 € 15.199.966,08 €
[ Totaes 15.199.966.08 €

7. Liquidacién anticipada

OM7093566

£n base a ios modelos de la sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar del Fondo a la del presente
ejercicio, durante el proximo ejercicic no se producira un suceso de liquidacion anticipada en los términcs
recogidos en la documentacion de constitucion. Bajo el supuesto de continuidad del Fondo y las hipotesis
utilizadas en el apartado anterior {punto 6), con una tasa de amortizacién anticipada de 8,13%, el vencimiento
final del mismo se estima para la Fecha de pago de 16/06/2016. No obstante lo anterior, no existe garantia de
gue no se pueda producir alguno de ios supuestos de liquidacion anticipada que se recogen en el Folieto de
Emision durante el proximo ejercicio.

8. Otra informacidn de los activos vy pasives

Tanto los activos titulizados como los Bonos emitidos se encuentran denominados en euros,

9. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerci

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria (véase Nota 9).

ales
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Los Consejeros abajo firmantes de HAYA TITULIZACION, S.G.F.T.,, S.AU. tras la
formulacién de las cuentas anuales y el informe de gestion de AyT.7 Promociones
Inmobiliarias I, Fondo de Titulizacién de Activos correspondientes al ejercicio anual
cerrado el 31 de diciembre de 2015, proceden a suscribir el presente documento,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos
de efectivo, estado de ingresos y gastos reconocidos, Anexo e informe de gestion, en
hojas de papel timbrado cuya numeracion se detalla en la Diligencia expedida a
continuacién por la Secretaria del Consejo, D* M* Rosario Arias Allende, segan ha sido
formulado en el Consejo de Adminisiracion del dia 29 de marzo de 2016.

Madrid, 29 de marzo de 2016

D. Carlos Abad Rico
Presidente

D. Miguel Sotomayor Aparicio D. César de la Vega Junquera
Consejero Consejero




Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracién de HAYA
TITULIZACION, S.GF.T., S.AU. para hacer constar que el presente documento,
comprensivo de las cuentas anuales y el informe de gestion de AyT.7 Promociones
[nmobiliarias I, Fondo de Titulizacion de Activos correspondientes al ejercicio
terminado ¢l 31 de diciembre de 2015 se componen de 61 hojas en papel timbrado
referenciados con la numeracion OM7093306 al OM7093566 ambos inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion en la
diligencia de formulacion de cuentas anuales anterior visada por mi en seflal de
identificacion.

Madrid, 29 de marzo de 2016

D Maria Rosario Arias Allende
Secretaria del Consejo de Administracion



