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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE_ CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (en adelante, fa
Sociedad Gestora);

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anvales adjuntas de CAP-TDA 2, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de Tlujos de efectivo, el estado
de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Las administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adiuntas, de
forma que expresen la imagen fie] del patrimonio, de la situacién financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaa, que se identifica er la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre tas cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevade a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguiadera de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiaies.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccién material en tas cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta ¢l control interne relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disear los procedimientos de auditeria que sean adecuados en funcion
de fas circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre 1a eficacia de dicho contre! inteme. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de 1a razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunte.

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

Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, €n todes los aspectos significativos, la imagen fie} de! patrimonio y
de la situaciéon financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados y flujes de efectivo

correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion
financiera que resulta de aplicacion v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene {as explicaciones que ios administradores de 1a Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios v sobre otros asunios v no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citade informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestre trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el aleance mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE

CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS



Cuentas anuales

—  Balance

—  Cuenta de perdidas y ganancias

- Estado de flujos de efectivo

—  Estado de ingresos y gastos reconocidos
- Memoria

- Anexo

Informe de gestion

Formulacidn de cuentas anuales e informe de gestion
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014

Miies de euros
Nota 31-12-2015 31-12-2014 ¢%)

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE - -
L Activos financieros a largo plazo - -
1. Valores representativos de deuda - -
2. Derechos de crédito - -
Cuentas a cobrar - -
Activos dudosos - -
Correcciones de valor por deterioro de activos (+) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
3. Derivados - -
Derivados de cobertura - -
Derivados de negociacion - -
4. Otros activos financieros - -

H. Activos por impuesto diferido - -

I1L Otros activos no corrientes - -

B} ACTIVQO CORRIENTE 396.122 388.414
1V. Actives no corrientes mantenidos para Ia venta - -

V. Activos financieros a corte plazo 312.062 311.374
1. Beudores y otras cuentas a cobrar 6 9.419 6.708
2. Vaiores representativos de deuda - -

3. Derechos de crédito 6 302.643 304.666
Cuentas a cobrar 242.16% 255.273
Activos dudosos 62,196 51.216
Correcciones de valor por deterioro de activos () (1.722) {1.823)

Intereses y gastos devengados no vencidos . -
Intereses vencidos e impagados - -

4. Derivados - -
Derivados de cobertura . -
Derivados de negociacion - -

5. Otros activos financieros - -
VI, Ajustes por periedificaciones - -

Otros . .
VII. Efectivo y otros actives liquides equivalentes 7 84.060 77.040
1. Tesoreria 84.060 77.040

2. Otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO 306.122 388.414

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de
diciembre de 2015.
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014

Miles de euros

Nota 31-12-2015 31-12-2014 (%)
PASIVO
A} PASIVO NO CORRIENTE 366.000 -
L. Provisiones a largo plazo - -
11, Pasives financiceros a largo plazo 300.000 -
1. Obligaciones y otros valores negociables 8 306.000 -
Series no subordinadas 300.000 -
Series subordinadas - -
2. Deudas con entidades de crédito - -
Préstamo subordinado - -
Correceiones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
3. Derivados . -
Derivados de cobertura - -
4. Ouos pasivos financieros - -
1. Pasivos por impuesto diferide - -
B) PASIVO CORRIENTE 96.122 388.414
FV. Pasivos vinculados con activos ne corrientes mantenidos para ia venta - -
V. Provisiones 3 corto plaze - -
V1. Pasivos financieros a corto plazo 96.110 388.402
1. Acreedores y otras cuentas a pagar 6 95.875 88.142
2. Obligaciones y otros valores negociables 8 235 300.260
Series no subordinadas - 360.000
Series subordinadas - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 235 260
ntereses vencidos e impagados - -
3. Deudas con entidades de crédito - -
Préstamo subordinade - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas(-) - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - -
Intereses vencidos e impagados - -
4. Derivados - -
Derivados de cobertura - -
5. Otros pasivos finaneieros - -
Importe bruto - -
VIl Ajustes por periodificacienes 19 12 12
1. Comisiones 2 3
Comision sociedad gestora 2 3
Comision administrador - -
Comision agente financiero - -
Comisita variable - resultados realizados - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas {-) - -
2. Owuos 10 G
€} AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS - -
VIIL Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efective - -
X. Otros ingreses/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
XI, Gastos de constitucién en transicién - -
356,122 388.414

TOTAL PASIVO

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas | a 13 descritas en Ja Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance al 31 de

diciembre de 2015.



CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014

1. Intereses y rendimientos asimilados
Derechos de crédito
Otros activos financieros
2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores negociables
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo {neto)

A) MARGEN DE INTERESES

4. Resultado de operaciones financieras (neto)
5. Diferencias de cambio {neto)
6. Otros ingresos de explotacion
7. Otros gastos de expiotacion
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Otros servicios
Tributos
Otros gastos de gestién corriente
Comisién de sociedad gestora
Comisién administrador
Comisidn del agente financiero
Comisién variable — resultados reatizados
Otros gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de derechos de crédito (-)
9. Dotaciones a provisiones (neto)
10, Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta

11. Repercusion de pérdidas {gananeias)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12, Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

{*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance

diciembre de 2015.

Miles de euros

Nota 2013 2014 (%

5979 6.714
6 5979 6.640
7 74
(5.937) (6.495)
8 {5.937) (6.495)
42 219
(1) (i}
(143) (87)

12 (56) -

(56} -
(87) 87
10 (68) {68)
10 {10) (10)
12 {9 (9}
6 102 (i3n
102 (131)
al 31 de
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CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes a Jos efercicios 2015 y 2014

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de fas operaciones
Intereses cobrados de los activos titulizados
Intereses pagados por valores de titulizacidn
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados
Intereses cobradoes de inversiones financieras
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Oftros intereses cobrados/pagados {neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por e} Fendo
Comisiones pagadas a Ia sociedad gestora
Comisiones pagadas por administracion de los préstamos
Comisiones pagadas al agente financiero
Comisiones varigbles pagadas
Otras comisiones

3. Owos flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos
Pagos de Provisiones
Cobros procedentes de la enajenacion de activos no corrientes mantenidos para la venta
Otros

B} FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/

FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emisicn de bones de titulizacién de activos
Cobros por emision de valores de titulizacién
Pagos por emision de valozes de titulizacion (aseguramiento colocacion)
3. Flujos de caja por adguisicion de activos financieros
Pagos por adguisicion de derechos de erédito
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras
6. Flujos de caja nelos por amortizaciones
Cobros por amortizacidn de derechos de crédito
Cobros por amortizacion de otros activos tiulizados
Pagos por amortizacion de valores de titulizacion
7. Otros flujos provenientes de cperaciones del Fondo
Cobros por disposiciones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso
Adminisiraciones piblicas - Pasivo
Otros deudores v acreedores
Cobros por amortizacion o venta de inversiones financieras

Cabros de Subvenciones

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

Efectivo ¢ equivalentes al comienzo del ejercicio.

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio.

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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2015

2014(*)

(6.512)

(6.434)
{6.507)

73

(1.443.497}
(1.443.497}

1.456.623
1.456.623

294.369)

(1.294.399)

£.201.765
1.291.765

{9}

{9.155)

86.195
77.040

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de

efectivo correspondiente al ejercicio 2013,
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CLASE 87

CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estados de Ingresos y Gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios 2015 vy 2014

Miles de euros
2015 2014 (%

1. Activos financieros disponibles para fa venta
1.1, Ganancias (pérdidas) por valoracion - -
L.1.1. Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracidn - -
1.1.2. Efecto fiscal - -
1.2, Jmportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
1.3, Otras reclasificaciones - -

1.4, Importes repercutidos a la cuenta de pasive en ¢f periodo

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

2. Cobertura de los flujos de efective
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracién - -
2,1.1. Importe bruto de las ganancias {pérdidas) por valoracién - -
2.1.2. Efecto fiscal - -

- Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
. Otras reclasificaciones - -
- Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

19 1 b
RPN ]

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Orros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
3.1. Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en ¢l
balanee del periedo - -
3.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién - -
3.1.2. Efecto fiscal - -
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias . -

3.3. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en ef periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otres ingresos/ganancias

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

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 13 descritas en fa Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de Ingresos y
gaslos reconocidos correspondiente al ejercicio 2015.



CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015

I. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a) Constitucion y objeto social

CAP-TDA 2, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura pablica el 19 de mayo de 2010, agrupando inicialmente un importe total
de derechos de crédito de 204.936 miles de euros con un importe maximo de 500.000 miles
de euros (véase Nota 6). La adquisicién de los activos iniciales y el desembolso de los bonos
iniciales se produjeron el dia 21 de Mayo de 2010.

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

El Fondo constituye un patrimonio separado y su finalidad consiste en la adquisicion de
derechos de crédito (en adelante, los “activos titulizados™) y en la emision de bonos con cargo
a su activo (bonos de titulizacion de activos).

El Fondo tiene caracter abierto por el activo durante el denominado Periodo Renovable, en el
que puede seguir adquiriendo derechos de crédito adicionales a las entidades cedentes, y por
el pasivo durante el denominado Periodo de Ampliacion, pudiendo emitir nuevos Bonos hasta
un maximo de 300.000 miles de euros. El Periodo de Ampliacién concluy6 en la fecha de
pago correspondiente a octubre de 2010, pasando por lo tanto el Fondo a tener cardcter
cerrado por el pasivo desde dicha fecha.

La cuenta de tesoreria del Fondo estd depositada en HSBC Bank plc. Sucursal en Espafia
(véase Nota 7).

b) Duracion del Fondo

La actividad del Fondo se inici6 el dia 19 de mayo de 2010 y finalizara en la fecha de
vencimiento final, que coincidira con el trigésimo sexto mes a contar desde el fin del Periodo
Renovable o, de ser antes, la fecha de pago en que los Bonos sean integramente amortizados.

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar alguna de las
siguientes circunstancias:
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(i) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad el mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo:

(i) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con los valores emitidos o, en su caso, se prevea que se va a producir;

(1i1) cuando, como consecuencia de una modificacion adversa de la normativa fiscal aplicable
al Fondo, resultara imposible el mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo:

(iv) cuando la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, concurso o su autorizacion
fuera revocada y no designara nueva sociedad gestora;

El Fondo se extinguira por las causas previstas en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento
de la financiacion empresarial y en particular:

(i) cuando todos los derechos de crédito y/o todos los Bonos hubieran sido integramente
amortizados;

(1) una vez se hubiera liquidado el Fondo en conformidad con las causas descritas
anteriormente;

(i1t} en todo caso, en la Fecha de Vencimiento Final Legal del Fondo que, inicialmente, estaba
prevista que fuera el 30 de mayo de 2018.

Asimismo, el Periodo Renovable, durante el cual el Fondo podria adquirir derechos de
crédito adicionales a las entidades cedentes, comenzd en la primera fecha de compra e,
inicialmente, estaba previsto que terminaria en la fecha mas cercana a alguna de las
siguientes:

(1) La fecha de pago de mayo de 2015,

(i) La fecha en la que se produjera un supuesto de resolucion anticipada de los indicados
anteriormente en este mismo apartado.

(iti)La fecha en la que se produjera un supuesto de liquidacién anticipada o extincion del
Fondo de conformidad con la estipulacién décima de la Escritura de Constitucién del
Fondo (véase Nota 8).

No obstante lo anterior, en prevision de la finalizacion del Periodo Renovable que, como se
ha indicado anteriormente, inicialmente se fij6 en mayo de 2015, la Sociedad Gestora del
Fondo y las Entidades Cedentes (véase Nota 1-g) acordaron modificar la escritura de

w0
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constitucion del Fondo para extender el vencimiento del mencionado Periodo Renovable, que
ha pasado a ser el 30 de mayo de 2020 y, como consecuencia de ello, extender también la
Fecha de Vencimiento Final Legal del Fondo, que ha pasado a ser el 30 de mayo de 2023.
Estos acuerdos fueron elevados a escritura publica con fecha 24 de abril de 2015. Asimismo,
con fecha de 23 de abril de 2015 Ja Sociedad Gestora del Fondo presenté a la Comision
Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la CNMV) la oportuna solicitud de
comprobacion por la CNMV del cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 7
de la entonces vigente Ley 19/1992, de 7 de julio, para la modificacion de la escritura de
constitucién. En este sentido, con fecha 28 de abri] de 2015, la CNMV acordé incorporar a
los registros oficiales la escritura de modificacion de la escritura de constitucién mencionada
anteriormente.

¢} Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el régimen general de prelacién de pagos
establecido en la escritura de constitucién del mismo.

d) Gestion del Fondo

De acuerdo con en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de Ia financiacion empresarial,
la gestion del Fondo esté encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos
de Titulizacién, quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

La Sociedad Gestora del Fondo recibe por la gestion del mismo una comision periddica anual
que se devenga mensualmente igual al 0,0225% anual sobre el saldo nominal pendiente de
los Bonos en la fecha de pago inmediatamente anterior.

e} Normativa legal

El Fondo se constituy6 al amparo de lo previsto en el entonces vigente Real Decreto
926/1998 de 14 de mayo.

El Fondo esta regulado principalmente conforme a:
(1) La escritura de constitucion del Fondo.

(i)  Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial que deroga el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo vy los articulos de la Ley 19/1992, de 7 de
julio, que hacian referencia a fondos de titulizacién hipotecaria.
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(iii)  Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores.

(iv)  La Circular 2/2009 de 25 de marzo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
sobre Normas Contables, Cuentas Anuales, Estados Financieros Pablicos y Estados
Reservados de Informacién Estadistica de los Fondos de Titulizacion y sus sucesivas
modificaciones.

(v) Demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten
de aplicacion.

f) Régimen de tributacion

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

g) Activos titulizados

Los activos titulizables que pueden integrarse en ¢l Fondo, como consecuencia de las ofertas
de compra que se realicen a fo largo del “Periodo Renovable” (véanse apartados a) y b) de
esta misma Nota), son Derechos de Crédito cedidos por Dragados, S.A.; Geotecnia y
Cimientos, S.A.; Tecsa Empresa Constructora, S.A.; Urbaser, S.A.; Clece, S.A.; Control y
Montajes Industriales CYMI, S.A.; Imesapi, S.A.; Mantenimiento y Montajes Industriales,
S.A.; Masa Algeciras, S.A.; Masa Galicia, S.A.; Masa Huelva, S.A.; Masa Norte, S.A.; Masa
Puertollano, S.A. y Masa Servicios, S.A. (todas ellas integrantes del Grupo ACS y, en
adelante, las “Entidades Cedentes™) y que tienen su origen en:

(1) Contratos de servicios de cualquier tipo suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores
Publicos cuyos Derechos de Crédito estaran representados por facturas mensuales por
servicios prestados.

(i) Contratos de construccion suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores Publicos Cuyos
Derechos de Crédito estara representados por certificaciones de obras convencionales,
certificaciones de liquidacion del contrato después de la entrega de la obra vy
certificaciones por revisiones del precio del contrato durante la ejecucién.

(iit) Contratos de construccidén y servicios suscritos entre uno de los Cedentes y Deudores
Privados cuyos Derechos de Crédito estardn representados por facturas mensuales por
obras o servicios realizados.
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Las Entidades Cedentes actian como administradores de los derechos de crédito cedidos ¥ no
perciben remuneracién alguna en contraprestacion a los servicios que llevan a cabo como
administradores de los derechos de crédito.

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 y gastos reconocidos, el estado de flujo de efectivo y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros publicos S.05.1, $.05.2, S.05.3, S.054 y el apartado
correspondiente a las notas explicativas del estado S.06, adjuntos en el Anexo. Las cuentas
anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es ¢l
establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y sus sucesivas modificaciones, de forma que muestran la imagen fiel de la situacion
financiera del 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.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracion estd sujeta al
comportamiento de cada Derecho de crédito participado en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por ello tanto los Derechos de crédito como los Bonos de Titulizacion de
Activos instrumentos con calendarios inciertos de amortizacidon, estas cuentas anuales
incluyen los cuadros de vencimientos teéricos de los Derechos de crédito y de los Bonos de
Titulizacion bajo la hipétesis de inexistencia de amortizaciones anticipadas.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por el Consejo de Administracion de su
Sociedad Gestora y se someterdn a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin cambios significativos.

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

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

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién
de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.
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Las estimaciones y asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir el ajuste del
valor de los activos y pasivos afectados. Si, como consecuencia de estas revisiones, o de
hechos futuros, se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la
cuenta de pérdidas y ganancias de ese perfodo y de periodos sucesivos.

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

* Las pérdidas por deterioro de activos financieros (véase Nota 3-9).

Para estas estimaciones se sigue y aplica lo establecido en Ia Circular 2/2009, de 25 de marzo
v, en su caso, en la escritura de constitucién del Fondo.

¢) Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las
cifras del ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacion
contenida en esta memoria referida al ejercicio 2014 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2015 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2014,

d) Agrupacién de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del balance.
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f) Principios contables no obligatorios aplicados

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

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2015, han sido formuladas
aplicando los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoraciéon de acuerdo
con lo establecido en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, y sus modificaciones posteriores:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo ha considerado que la
gestion del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los
principios y criterios contables no tiene el propdsito de determinar el valor del Fondo a
efectos de su transmisidn global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacién
total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

¢) Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial,
enajenacion o realizacion, se espera que se produzea en un plazo méximo de un afio a partir
de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.
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d) Activos dudosos

El saldo del epigrafe “Activos dudosos™ del activo del balance recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algin importe vencido por
principal, mtereses o gastos pactados contractualmente, con més de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

El importe de los activos fallidos obtenido de conformidad con lo establecido en el folleto del
Fondo se recoge, en su caso, en el estado $.05.4 que se adjunta en el Anexo.

¢} Activos financieros

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

+ Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracion inicial

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

No obstante Jo sefialado en el parrafo anterior, las cuentas a cobrar cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a tres meses, se podran valorar por su valor nominal, siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totaimente inmaterial.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categorfa se valoraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando
el método del tipo de interés efectivo.
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No obstante lo anterior, los activos financieros con vencimiento no superior a tres meses
que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su
valor nominal, continuardn valorandose por dicho importe.

) Pasivos financieros

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

« Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracion inicial

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

Se considerarédn, en su caso, costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de
direccién y aseguramiento de la emision, la comisién inicial de la Sociedad Gestora si
hubiere, las tasas del Organo Regulador, los costes de registro de los folletos de emisién vy
los costes derivados de la admision a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a tres meses, se podran valorar por su valor nominal, siempre vy
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial,
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Valoracién posterior

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

No obstante lo anterior, los débitos con vencimiento no superior a tres meses que, de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

Repercusion de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo, en su caso, son repercutidas a Jos pasivos emitidos
por ¢l Fondo, comenzando por la cuenta de periodificacion de la comisién variable,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas
subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido
contractuaimente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra, en su caso, como un ingreso en el epigrafe “Repercusion de
s P
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como
tipo de actualizacién el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo
contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados
financieros, determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

La reversion de las pérdidas repercutidas, en su caso, a los pasivos financieros, que se
produzca cuando el Fondo obtenga beneficios en el periodo, se realiza en el orden inverso
al establecido anteriormente para la repercusion de pérdidas, terminando por la comisién
variable periodificada.

Dicha reversién se registra, en su caso, como un gasto en e} epigrafe “Repercusion de
pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en
libros de los pasivos financieros que estarian reconocidos en la fecha de reversion si no se
hubiese realizado la repercusién de pérdidas.

-10 -
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Cancelacion

La cancelacion o baja del pasivo se podrd realizar, una vez dado de baja e} activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos en él acumulados.

g) Intereses y gastos devengados no vencidos

En el caso del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros derivados de los
Derechos de Crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo, que atn no han
sido cobrados.

En el caso del pasivo se incluye la periodificacidon de los costes financieros derivados de los
Bonos de Titulizacién emitidos que adn no han sido pagados, calculados de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

h) Ajustes por periodificacion

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

i) Impuesto sobre Sociedades

El Fondo tributa en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, que establece el tipo de gravamen general
del Impuesto sobre Sociedades en el 28%. En este sentido, dicha Ley establece, entre otros
aspectos, la reduccidon en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre
Sociedades, de forma que dicho tipo ha quedado establecido, para los periodos impositivos
que comiencen a partir del 1 de enero de 2015, en el 28% vy, para los periodos impositivos
que comiencen a partir del 1 de enero de 2016, en el 25%,

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

Dado que en los ejercicios 2015 y 2014 se han equilibrado los ingresos y los gastos del
Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 11).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién, contable vy fiscal, de los
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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 queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. Los activos 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 capitulo.

La cuantificacién y valoracion de dichos activos y pasivos se realizara considerando los tipos
de gravamen esperados en el momento de su reversién, segin 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 que racionalmente se prevea recuperar o pagar ¢l activo o el pasivo.

En base a lo anterior y dado que en funcion de las condiciones previstas en la escritura de
constitucion del Fondo en cuanto a su operativa, se establece que anualmente los ingresos y
gastos del Fondo se equilibren durante toda la vida del mismo, los Administradores de la
Sociedad Gestora estiman que la liquidacion de cualquier diferencia de naturaleza temporaria,
tanto activa como pasiva, es remota con lo que en funcion de lo previsto en la normativa
contable vigente no se registran activos ni pasivos por impuestos diferidos.

i) Deterioro del valor de los activos financieros

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

»  Derechos de crédito

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

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda corresponden a todos los
importes, principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendr4 durante
la vida del instrumento. En su estimacion se considerara toda la informacién relevante que
esté disponible en la fecha de formulacion de los estados financieros y que proporcione datos
sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.
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En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada 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 obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la
ejecucion de la garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utilizara como
tipo de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual
es fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Cuando se renegocien 0 modifiquen las condiciones de los instrumentos de deuda se utilizara
el tipo de interés efectivo antes de la modificacion del contrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacion se produce por una causa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.,

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

En el cdiculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podrén
utilizar modelos basados en métodos estadisticos. No obstante, el importe de la provisién que
resulte de la aplicacion de lo previsto en los parrafos anteriores no podra ser inferior a la que
se obtenga de la aplicacién, para los activos dudosos, de los porcentajes minimos de
cobertura por calendario de morosidad que se indican a continuacion y que calculan las
pérdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido desde el vencimiento de la primera
cuota o plazo que permanezca impagado de una misma operacién:

- Tratamiento general

7

Porcentaje (%

Hasta 6 meses 23
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mis de 9 meses, sin exceder de 12 75
Mas de 12 meses 108G

La escala anterior se aplicard, por acumulacién, al conjunto de operaciones que el Fondo
mantenga con un mismo deudor, en la medida que en cada una presente impagos superiores a
tres meses. A estos efectos, se considerard como fecha para el célculo del porcentaje de
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cobertura la del importe vencido mas antiguo que permanezca impagado, o la de la
calificacion de los activos como dudosos si es anterior.

La Sociedad Gestora deberd ajustar el importe que resulte de aplicar lo previsto en los
parrafos anteriores cuando disponga de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro de
valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizaran
individualmente. El importe de la provisién no podrad ser inferior al que resulta de la
aplicacién a los activos dudosos de los porcentajes minimos de coberturas por calendario de
morosidad. No obstante, durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han realizado ajustes que
impliquen una cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores. El
importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconocerd en la cuenta de
perdidas y ganancias del periodo en el que se manifiesten utilizando como contrapartida una
contrapartida compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia
de un analisis individualizado de los instrumentos, se considere remota la recuperacion de
algun importe, este se dara de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al
Fondo, continuar registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por
prescripeién, condonacion u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocera como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tendra como limite el valor en libros del
activo financiero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

La Sociedad Gestora del Fondo ha calculado el deterioro de sus activos financieros durante
los ejercicios 2015 y 2014 aplicando porcentajes de cobertura en vigor en dichos ejercicios.

k) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del 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 extranjera.
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I} 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 €l activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

m) Estados de flujos de efectivo
En los 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 €stos las inversiones a corto plazo de gran liquidez vy bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los
mgresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversidn y financiacion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por
otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes, asi como aquellas actividades que producen cambios en el tamaiio vy
composicion de los activos y pasivos que no forman parte de las actividades de
explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estado de flujos de efectivo, se han considerado como
“efectivo o equivalentes de efectivo” aquellas 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 y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes™ del activo del balance.

n) Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan, en su ¢aso:
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a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracidn, deban
imputarse directamente al pasivo del balance.

b) Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segin lo
dispuesto en las normas de valoracion adoptadas.

¢) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y ¢) anteriores.

d) El importe neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de
forma que ¢l total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.

o) Valor razonable de los actives y pasivos financieros

Dada la naturaleza y composicion de los activos y pasivos financieros del Fondo, los
vencimientos residuales de los activos financieros, y las correcciones valorativas registradas,
el valor razonable de los activos y de los pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de
2015 no difiere significativamente de sus correspondientes valores en libros a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2015 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningln error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora,

3. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

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

El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, de concentracidn y de crédito derivados de los insttumentos financieros
que mantiene en su cartera.

- 16 -
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Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos.

» Riesgo de tipo de interés

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

En el caso del Fondo, este riesgo radica en el hecho de que parte de los derechos de crédito
adquiridos se encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos de revision y liquidacion
diferentes al tipo de interés aplicable a los Bonos (véase Nota 8).

Riesgo de liquidez

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

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitucién del mismo, de un
mecanismo minimizador de este riesgo, como es el precio aplazado de las cuentas a cobrar,
de modo que una parte del valor de los derechos de crédito adquiridos por el Fondo no es
pagada a las entidades cedentes hasta la fecha de vencimiento de los derechos de crédito.

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2015 y 2014, Las fechas de vencimiento que
se¢ han considerado para la construccion de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracion geografica respecto de los deudores de los
derechos de crédito cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracién, una situacién de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes areas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los derechos de crédito que respaldan la emisién de los Bonos de
Titulizacion del Fondo.
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La distribucién geografica segun la regién o comunidad donde radican los derechos de
crédito a 31 de diciembre de 2015 y 2014 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del
Anexo,

Riesgo de crédito

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

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

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2015y 2014:

Miles de euros

2015 2014
Derechos de crédito 302.643 304.666
Deudores y otras cuentas a cobrar 0416 6.708
Tesoreria 84.060 77.040
396.122 388.414

Total riesgo

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la
siguiente:

Miles de euros

2013
No corticute Corriente Total
Deudores y otras cuentas a cobrar - 9.419 9419
Derechos de crédito 302.643 302.643
Cuentas a cobrar - 242.169 242169
Activos dudesos - 62.196 62.196
Correcciongs de valor por deterioro de activos (-) - {1.722) (1.722}

- 312.062 312.062
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Miles de euros

2014
No corriente Corriente Fotal

Deudores y otras cuentas a cobrar - 0.708 6.708
Derechos de crédito 304.666 304.666
Cuentas a cobrar - 255273 235273
Activos dudosos - 51.216 51.216
Cortrecciones de valor por deterioro de activos (-} - {1.823) (1.823)

- 311.374 311374

6.1 Derechos de crédito

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 este capitulo estd constituido tnicamente por Derechos de
Credito (Cuentas a cobrar) a corto plazo.

La composicion al 31 de diciembre de 2015 y 2014 del importe pendiente de amortizacién de
los Derechos de Crédito, incluyendo los activos dudosos, y su movimiento durante los
ejercicios 2015 y 2014, es el siguiente:

Derechos de Crédito Miles de euros
Saldo al 01.01.14 307470
Compras de activos 1.292.373

Amortizacion (1.293.354)

Saldoal 31.12.14 306.489
Compras de activos 1.457.210
Amontizacion (1.459.334)

304.365

Saldo al 31.12.15

Al 31 de diciembre de 2015 existian Derechos de Crédito clasificados como “Activos
dudosos” por importe de 62.196 miles de euros (51.216 miles de euros al 31 de diciembre de
2014), correspondiendo fundamentalmente a Derechos de Crédito frente a organismos
publicos para los que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo no han
considerado necesaria Ia constitucion de una correccion de valor por deterioro.
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A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2015 y
2014, en el saldo de Activos dudosos:

Miles de euros

)

01

(]
L
I

Activos Dudosos

o

Saldos al inicio del ejercicio 51.216 60.38

Entradas a activos dudosos durante el gjercicio 62.196 51.216

Reclasiticacion a fallidos (dados de baja del balance) - -

Recuperacion en efectivo (51.216) (60.388)

Regularizacion de cuotas no vencidas por efecte arrastre - -

Recuperacion mediante adjudicacion - -

Saldos al cierre del gjercicio 62.196 51.216

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

- Participan de la totalidad del principal de las cuentas a cobrar que han servido de base para
la titulizacidn.

- La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por el impago de las cuentas a cobrar
ni garantiza, directa o indirectamente, el buen fin de las operaciones, ni otorga garantias o
avales ni se establecen pactos de recompra de tales cuentas a cobrar.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 todos los Derechos de Crédito tienen un plazo de
vencimiento contractual inferior a un afio.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, en la Fecha de Constitucién y en cada Fecha de
Compra, reservara un porcentaje del precio de compra de dichos Derechos de Crédito en
concepto de Precio Aplazado. Dicho porcentaje, que en el ejercicio 2015 ha sido de media un
24,24% (23,53% en el ejercicio 2014), siendo el porcentaje maximo el 25,17% y el minimo el
23,02%, sera calculado en cada compra adicional de Derechos de Crédito en concepto de
Precio Aplazado. Dicho Precio Aplazado tiene el objetivo de dotar de liquidez al Fondo y
cubrir, principalmente, los gastos y comisiones del Fondo, el pago de los intereses de los
Bonos y la posible pérdida que se produzca en los Derechos de Crédito. Al 31 de diciembre
de 2015 el Precio Aplazado de los derechos de crédito ascendia a 95.875 miles de euros
(88.142 mules de euros al 31 de diciembre de 2014) y estaba registrado en el epigrafe
“Pasivos financieros a corto plazo — Acreedores y otras cuentas a pagar” del pasivo del
balance.

-20-
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El importe devengado en el ejercicio 2015 en concepto de intereses al descuento de los
Derecho de Crédito ha ascendido a 5.979 miles de euros (6.640 miles de euros en el gjercicio
2014), que se encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados —
Derechos de crédito” de la cuenta de pérdidas y ganancias, habiendo sido cobrado en su
totalidad al 31 de diciembre de 2014.

El movimiento experimentado por las cuentas correctoras por pérdidas por deterioro de la
cartera de derechos de crédito dudosos durante los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Miles de euros

Satdo al 01.01.14 {1.693)
Dotaciones con cargo a resultados (1.823)
Recuperaciones con abono a resultades 1.693
Saldo a} 31.12.14 o tL823)
Dotaciones con cargo a resultados (1.722)
Recuperaciones con abono a resultados 1.823
Saldo al 31.12.15 1722

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 esta correccion de valor, procedente en su totalidad de la
aplicacion del calendario de morosidad, se encuentra registrada en el epigrafe “Activos
financieros a corto plazo — Derechos de crédito - Correcciones de valor por deterioro de
activos™ del activo del balance.

6.2 Deudores y otras cuentas a cobrar

El saldo del epigrafe “Activos financieros a corto plazo — Deudores y otras cuentas a cobrar”
del activo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2015, 9.419 miles de euros (6.708 miles
de euros al 31 de diciembre de 2014) correspondientes al importe pendiente de cobro
asociado a derechos de crédito que ya han sido cobrados por la entidad cedente a dicha fecha
y cuyo importe efectivo se encontraba pendiente de ser transferido al Fondo. Dicho importe
ha sido liquidado en los primeros dias del ejercicio 2016.

7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIiQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2015 y 2014
es el siguiente:

£y
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Miles de euros
31/12/2015 3111272014
Tesoreria 84.060 77.040
Otros activos liquidos equivalentes - -
84.060 77.040

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos lquidos equivalentes-Tesoreria™ que figura en
balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, corresponde al saldo de una cuenta corriente,
abierta a nombre del Fondo en HSBC Bank plc. Sucursal en Espafia. La cuenta corriente
devenga un interés igual al tipo EONIA diario menos un margen del 0,07%. Los intereses
devengados se liquidan mensualmente.

En relacion con esta cuenta de tesoreria, el contrato queda supeditado a que la calificacion
otorgada a HSBC para su riesgo a corto plazo no descienda de Al y P1, segiin las escalas de
calificacién de S&P y Moody’s, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2015 se cumplia
dicho requisito.

Los intereses devengados por esta cuenta corriente, durante el ejercicio 2014, ascendieron a
74 miles de euros (ningln importe por este concepto durante el ejercicio 2015), que se
incluyen en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Otros activos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 el Fondo no ha realizado operaciones de adquisicion
temporal de activos.

8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Miles de euros

.

2013
No corriente Cormriente Total
Obligaciones y olros valores negociables

Series no subordinadas 306.000 - 300.000
Series subordinadas - - -
Intereses y gastos devengados - 235 233
Intereses vencidos e impagados - - -

300,000 235 300.235
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Miles de euros
2014
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas - 300.00¢ 300.000
Series subordinadas - - -
Intereses v gastos devengados - 260 260
Intereses vencidos ¢ impagados N - -
- 300.260 300:260

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emisién de Bonos de Titulizacién de Activos
agrupados en un unico tramo, que tiene las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision 300.000.000 euros
Nuamero de Bonos: 3.000

Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.000 euros

Tipo de interés variable al 31.12.15 1,880%

Periodicidad de pago de intereses Mensual

Fechas de pago de intereses 11° dia habil de cada mes
Fecha de inicio de! devengo de intereses 21 de mayo de 2010

Al no cotizar en un mercado secundario, los Bonos carecen de calificacion crediticia de las
Agencias de Calificacion. No obstante, antes del otorgamiento de la Escritura de Constitucion
del Fondo, las Agencias de Calificacién confirmaron que la suscripcién de dichos Bonos por
la Entidad Suscriptora no conllevaba un deterioro, rebaja o retirada de las calificaciones a
corto plazo del programa.

Al cierre del ejercicio 2014, y como consecuencia del vencimiento previsto del Periodo
Renovable del Fondo (véase Nota 1-b), el importe de los bonos de titulizacién se encontraba
registrado en el epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo — Obligaciones y otros valores
negociables ~ Series no subordinadas” del pasivo del balance a dicha fecha. Posteriormente,
como consecuencia de la modificacidn de la escritura de constitucion del Fondo en abril de
2015, por la que se extiende el vencimiento del mencionado Periodo Renovable hasta el 30 de
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mayo de 2010 (véase Nota 1-b), la Sociedad Gestora del Fondo procedié a reclasificar el
importe de los bonos de titulizacién que, al cierre del ejercicio 2015, figura registrado en el
epigrafe “Pasivos financieros a largo plazo — Obligaciones y otros valores negociables —
Series no subordinadas™ del pasivo del balance a dicha fecha.

Si bien la fecha actual prevista para la amortizacion de los bonos es el 30 de mayo de 2020
(véase Nota 1-b), la Sociedad Gestora podra proceder a liquidar de forma anticipada el
Fondo, y con elfo los bonos, en los siguientes supuestos:

1.

Cuando hayan transcurrido tres fechas de compra consecutivas, sin que las Entidades
Cedentes, hayan transmitido al Fondo derechos de créditos adicionales, suficientes para
que ¢l saldo nominal pendiente de los derechos de crédito sea superior al 80% del saldo
nominal pendiente de los Bonos.

Cuando hayan transcurrido seis fechas de compra consecutivas, sin que las Entidades
Cedentes, hayan transmitido al Fondo derechos de crédito adicionales, suficientes para
que ¢l saldo nominal pendiente de los derechos de crédito, sea superior al 100% del saldo
nominal pendiente de los Bonos.

Si en una fecha de compra el Fondo debiese adquirir derechos de crédito adicionales, por
un importe, tal que resulte que el saldo nominal pendiente de los derechos de crédito sea
superior al importe maximo de los derechos de crédito.

Cuando hayan transcurrido tres fechas de compra consecutivas en las que el perfodo
medio de cobro de los derechos de crédito que tengan como deudores a Administraciones
Publicas, haya sido superior a 165 dias.

Cuando hayan transcurrido tres fechas de compras consecutivas en las que el perfodo
medio de cobro de los derechos de crédito, que tengan como deudores a Entidades
Privadas, haya sido superior a 175 dias,

S1 la media mévil a tres meses de la Tasa de Mora Publica, es mayor o igual al 17%.
Si la media movil a tres meses de la Tasa de Mora Privada, es mayor o igual al 7,5%.

St la media movil a tres meses de Ia Tasa de Incumplimiento Publica, es mayor o igual al
2%.

Si la media movil a tres meses de la Tasa de Incumplimiento Privada, es mayor o igual al
2,75%.
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Si el valor nominal de los derechos de crédito, que han sido sustituidos durante los doce
meses anteriores, porque adolecian de vicios ocultos, incluyendo el que no se ajustaran,
en la fecha de constitucion o en su respectiva fecha de compra posterior, excede del 5%
del valor nominal de los derechos de crédito que han sido adquiridos durante el mismo
periodo.

Que cualquiera de los Cedentes o ACS sea declarado insolvente o s¢ vea inmerso en un
procedimiento concursal.

Que cualquier persona pase a tener, directa o indirectamente, la mayoria absoluta de
ACS.

Que uno o mas de los Cedentes principales se vea afectado por un supuesto de resolucién
anticipada de un cedente.

Que cualquiera de los Cedentes o ACS mcumpla algiin pago al Fondo a vencimiento de
conformidad a la Escritura de Constitucion, a no ser que se deba a un error técnico y se
subsane en los 3 dias habiles siguientes.

Que cualquier Cedente o ACS incumpla cualquiera de sus obligaciones en virtud de la
Escritura de Constitucién.

Que la Sociedad Gestora tenga conocimiento de que cualquier manifestacion o garantia
otorgada por cualquier Cedente o la informacion facilitada es falsa o inexacta, a no ser
que se subsane en 10 dias habiles.

Que se produzca un supuesto adverso significativo.

Que cualquier deuda de ACS o de cualquier cedente cuya cuantia total ascienda a
25.000.000 de euros 0 mayor sea declarada vencida y pagadera antes de su vencimiento
original como consecuencia de un supuesto de incumplimiento o no sea pagada al
vencimiento.

Que cualquier cesion de los Derechos de Crédito cedidos no surta o deje de surtir el
efecto de una transmisién de Derechos de Crédito plenamente legal, valida, vinculante y
exigible.

Que la Sociedad Gestora notifique a Jos Cedentes, ACS, la Entidad Suscriptora y el
Agente de la Linea de Crédito que cualquier estipulacion de cualquiera de los
documentos de la operacion es invalido o inexigible, salvo subsanacion en 10 dias
habiles. '
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21. Que cualquiera de los Cedentes no desee o no esté autorizado a soportar las deducciones
fiscales o costes complementarios que se establecen en la Escritura de Constitucion.

22. Que tenga lugar cualquier hecho que comporte la retirada, rebaja o puesta bajo vigilancia
de las calificaciones del Programa de PC por las Agencias de Calificacion.

23. Que hayan transcurrido 10 dias naturales desde la notificacion escrita de la Sociedad
Gestora a ACS en la que le informa de que el Contrato de Linea de Crédito ha vencido o
no ha sido renovado por cualguier motivo, de conformidad con sus términos y
condiciones.

24. Que una interrupcion del mercado de papel comercial obligue a disponer de la Linea de
Crédito durante mas de 3 meses naturales consecutivos.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se ha producido ninguna amortizacién en el saldo de
los Bonos de Titulizacion de Activos.

El vencimiento de las “Obligaciones y otros valores negociables™ en cada uno de los cinco
afios siguientes al 31 de diciembre de 20135, entre el sexto y el décimo afio y del resto hasta su
ultimo vencimiento determinable es el siguiente:

Miles de euros

2016 2617 2018 2009 2020 2021 a 2025 Resto Total

Obligaciones y otros valores negociables
Series no suberdinadas - - - - 300.600 - - 300.000
Series subordinadas - - - . . .

Durante el ejercicio 2015 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion por
importe de 5.937 miles de euros (6.495 miles de euros durante el ejercicio 2014), que se
encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados — Obligaciones y otros
valores negociables™ de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho periodo, de los que 235
miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento al 31 de diciembre de 2015 (260
miles de euros al 31 de diciembre de 2014), estando registrados en el epigrafe “Pasivos
financieros a corto plazo - Obligaciones y ofros valores negociables - Intereses y gastos
devengados no vencidos™ del pasivo del balance.

9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

A continuacion se detallan las liquidaciones de los cobros y pagos realizados por el Fondo
durante el ejercicio 2015:
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Liguidacién de cobros ¥ pagos del periodeo

En miles de eurps

Periodo

Acumuiado

Real

Real

Derechos de Crédito clasificados en ¢l Active:
Cobros por amortizaciones ordinarias

Cobros por amortizaciones anlicipadas

Cobros por intereses ordinarios

Cabros por intereses previamente impagados
Cobros por amortizaciones previamente impagadas
(Hros cobros en especie

Otros cobros en efectivo

Series emitidas clasificadas en ¢l Pasive:

Pagos por amortizacion ordinaria (Serie dmica)

Papos por intereses ordinarios {Serie Unica)

Pagos por amortizaciones anticipadas (Seric tnica)

Pagos por amortizacion previamente impagada (Serie inica)
Pagos por intereses previamente impagados (Serie dnica)
Pagos por amortizacidn de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados

Otros pagos del periodo (%)

1.459.334

(5.962)

(1.443.497)

6.560.061

851

300.932

(32.486)

{7.140.367)

(*) Recoge el importe de los pagos por adguisicion de derechos de crédito.

0

Y

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado las presentes cuentas
anuales sin incluir, en el cuadro anterior, la informacidén contractual sobre los cobros y pagos
que estaban previstos en la escritura de constitucion del Fondo, atendiendo a la enorme
dificultad practica de su elaboracion por la tipologia de los derechos de crédito (cuentas a
cobrar) y a la posibilidad dada por el regulador en base a dicha impracticabilidad. No
obstante lo anterior, a continuacion se muestra la comparativa, entre la situacién inicial y la
actual, de ciertas tasas e hipdtesis asociadas a los activos y pasivos del Fondo:

Tasas e Hipdtesis

Situacion Intcial

Situacién Actual

Actives:
Tipo de interés medio de la cartera
Tasa de amortizacion anticipada {(hipdtesis)
Tasa de fallidos (hipotesis)
Tasa de recuperacion de fallides (hipdtesis)
Tasa de morosidad ¢hipdtesis)
Loan to value medio
Vida media de os activos
Fecha de liquidacién anticipada del fondo (hipétesis)

0,02
2015

0,007%

4,945%

0,05
2020

o,




A continuacién se incluye la informacion sobre los principales pagos realizados por el Fondo
en cada una de las fechas de pago de los ejercicios 2015 y 2014:

Miles de euros

18/01/2015

16/02/2015

22/06/2015

17/08/2015

Pagos por amortizacion ordinaria Bone

16/03/2015 20/04/2015

Pagos por intereses ordinarios Bone

589

485

478 598

547

409

Pagos por amortizaciones anticipadas Bono

Pagos por amortizacidon previamente impagada
Bone

Pagos por intereses previamente impagados Bono

Pagos por amertizacion de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstamos subergdinados

Otros pages del periodo

Miles de euros

16/07/2015

18/08/2015

15/09/2015 16/10/2015

18/11/2015

1612/2015

Pages por amortizacién ordinaria Bono

Pagos por infereses ordinarios Bong

458

517

439 486

517

439

Pagos por amorlizaciones anticipadas Beno

Pagos por amortizacion prevismente impagada
Beno

Pagos bor intereses previamente impagados Bong

Pagos por amortizacién de préstamos subordinados

Pagoes por intereses de préstamos subordinados

Ciros pagos del periodo

Eurgs

17/01/2014

17102/2014

168/03/2014 15610472014

23/05/2014

18/06/2014

Pagos por amonizacion ordinaria Bong

Pagos por intereses ordinarios Bono

601

592

544 523

724

513

Pagos por amortizaciones anticipadas Bono

Pagos por amoprtizacion previamente impagada
Bano

Pagos por intereses previamenie impagados Bono

Pagos por amortizacion de préstames subordinados

Pagos por intereses de préstamos subordinados

Otros pagos del periodo

Euros

16/07/2014

19/08/2014

15/09/2014 15/10/2014

19/11/2014

Pagos por amortizacion ordinatia Bono

16/12/2014

Pagos por intereses ordinarios Bono

473

586

458 481

573

438

Pagos por amortizacicnes anticipadas Bono

Pagos por amortizacién previamente impagada
Bong

Pagos por intereses previamente impagados Bono

Pagos por amortizacion de préstamos subordinados

Pagos por intereses de préstames subordinades

Otros pagoes del periodo
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10. AJUSTES POR PERIODIFICACIONES DE PASIVO

La composicién de este epigrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es
la siguiente:

Miles de euros
20158 2014

Comision de Administracion de los Emisores - -
Comisién Sociedad Gestora 2 3
Comision agente financiero/pagos - -
Comision Variable de los Emisores - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdida . -
Otros 10 G

i2 12

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

Miles de euros

Comision de Comision Comisién agente  Comision Repercusion

Administracion  Sociedad Gestora  financiero/pages  Variable de pérdidas
Saldos al 1 de enero de 2014 . 3 . - R
Iimportes devengados durante el ejercicio 2014 - 68 10 - -
Pagos realizados durante el ejercicio 2014 - (68) {10y - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 - 3 - - -
Importes devengados durante el ejercicio 2015 . 68 10 - R
Pagos realizados durante ¢l ejercicio 2015 - {69 (10 - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - 2 - - -

Las condiciones especificas en relacion con los contratos establecidos por comisiones se
detallan a continuacion:

- Comisidn de la Sociedad Gestora.

Se calcula aplicando el 0,0225% anual sobre el saldo nominal pendiente de los Bonos en la
fecha de pago inmediatamente anterior.

Durante ¢l ejercicio 2015, la comision devengada por este concepto ha ascendido a 68
miles de euros (68 miles de euros durante el ejercicio 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.
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- Comisién Agente Financiero (HSBC).
El Agente Financiero percibira una comisién anual por importe de 10 miles de euros.

Durante el ejercicio 2015, la comisién devengada por este concepto ha ascendido a 10
miles de euros (10 miles de euros durante el ejercicio 2014), que se encuentra registrada en
el epigrafe “Otros gastos de explotacion ~ Otros gastos de gestion corriente — Comision
del agente financiero™ de la cuenta de pérdidas y ganancias

11.SITUACION FISCAL

El resultado econdmico de los ejercicios 2015 y 2014 es cero y coincide con la base del
impuesto sobre sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que
debe carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacién de practicar retencidn sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes det impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; y (i) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.

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

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

12. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del
medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2015 han
ascendido a 7 miles de euros (7 miles de euros en el gjercicio 2014), que se incluyen en el
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epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros gastos de gestién corriente — Otros gastos” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, Unico servicio prestado por dicho auditor.

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Servicios de
profesionales independientes™ de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 incluye
56 miles de euros correspondientes a los gastos incurridos por el Fondo en relacién a la
modificacion de su escritura de constitucion (véase Nota 1-b).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional
tercera. «Deber de informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 20135, el
Fondo no ha realizado pagos significativos a 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.,

13. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningiin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2015 DE

CAP-TDA 2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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CLASE 8

CAP - TDA 2, Fondo de Titulizacion de Activos

Informe de Gestion del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015

CAP-TDA 2, Fondo de Titulizaciéon de Activos, fue constituido por Titulizacién de Activos
S.GF.T. el 19 de mayo de 2010. El Fondo tiene caracter abierto por el activo durante el
denominado Periodo Renovable y por el pasivo durante el denominado Periodo de Ampliacion.
La adquisicion de los activos Iniciales y el desembolso de los bonos iniciales se produjeron el
dia 21 de Mayo de 2010. Actda como Agente Financiero del Fondo HSBC Bank ple, Sucursal
en Espafia.

En [a fecha de desembolso, se emitieron 1.535 Bonos con un valor nominal de 100.000 Euros
por Bono, que fueron suscritos por Regency Assets Limited. Durante el afio 2010 se
emitieron un total de 3.000 Bonos con un valor nominal de 100.000 euros y ya ha finalizado
¢l Periodo de Ampliacion.

El bono estd respaldado por una cartera de derechos de crédito derivados de sociedades que
forman parte del Grupo ACS cuyos deudores son Deudores Publicos y Deudores Privados.

A 31 de diciembre de 20135, el saldo vivo de los activos ascendia a 304.365.386,23 Euros, cifra
que incluye la amortizacion de los activos y la recompra de nuevos activos al cedente.

Al cierre de este gjercicio, queda por amortizar el 100% de los Bonos, se ha pagado en
concepto de intereses en el afio 2015 5.962.121,42 Euros y el interés devengado de los bonos
desde la ultima fecha de pago hasta el 31 de diciembre de 2015 es 235.000,00 Euros.

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de la Cuenta de Tesoreria del Fondo es de
84.059.554,44 Euros.

La Fecha de Pago del Fondo es el undécimo dia hébil de cada mes natural.

El dia 11 de marzo de 2015 la Sociedad Gestora presentd, actuando en nombre y
representacion del Fondo, la documentacion ante la CNMV para proceder a la modificacion
de la Escritura de Constitucion de CAP TdA 2, FTA y ampliar el plazo de la operacion
durante cinco afios mas hasta mayo de 2020. La carta de dicha presentacién de
documentacion en el Registro de CNMYV se sello el dia 11 de marzo de 2015.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los importes correspondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijados conforme a los Contratos y a la Escritura de
Constitucién que rigen el funcionamiento del Fondo.
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El Fondo estd expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, de concentracidn y de crédito derivados de Jos instrumentos financieros
que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas
de los tipos de interés de los activos y pasivos.

« Riesgo de tipo de intercs

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

Riesgo de liquidez

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

Los flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funcion
de la cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Adicionalmente, tal y como se describe en la Nota 6 de la memoria adjunta, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 todos los Derechos de Crédito tienen un plazo de vencimiento
contractual inferior a un afio.

Riesgo de concentracion

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

La distribucién geografica segin la region o comunidad donde se ubica el derecho de crédito
a 31 de diciembre de 2015 y 2014 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del Anexo.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los deudores finales de los créditos cedidos al
Fondo, en el caso de que no atiendan sus compromisos.
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No obstante, dada la estructura y disefio del Fondo recogidos en su folleto de emisién, las
pérdidas ocasionadas por la materializacion de este riesgo son repercutidas de acuerdo con el
sistema de prelacion de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no
tienen impacto patrimonial en el Fondo.

Dada la situacion actual de los mercados financieros derivada de la crisis econdmica
acontecida en los ultimos afios en Espafia y en relacién con los riesgos a los que estin
expuestos los tenedores de los bonos, hay que sefialar que el aumento de los derechos de
creditos dudosos y, en su caso, de los activos adjudicados, podrian ser causa de 1a falta de
liquidez o incapacidad de recuperacion de la totalidad de los activos que respaldan el saldo de
los bonos emitidos.

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

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http;//www.tda-sgft.com.
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.= CAPTDA2, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

" a 31 de diciembre de 2015

L. CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS =

I. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin impagos, en euros); 92.538.000

2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagos, en euros): 304.365.386,23
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 6.965.212.000
4.Vida residual (meses): 0,60
5.Tasa de amortizacion anticipada; 0
6. Porcentaje de impagado entre 3y 6 meses: 9,38%
7. Porcentaje de impagado entre 6 y 12 meses: 7,49%
8. Porcentaje de fallidos: 0,005%
9. Saldo de fallidos (*) 14.600
10. Tipo medio cartera: -

t1. Nivel de Impagado: (impago superior a 3 meses) 16,88%

| 1L. BONOS

TOTAL UNITARIO

1. Saldo vivo de Bonos pdr Serie:

a) Bono 300.000.000 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Bono 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4. Intereses impagados: 0
5. Interés devengado (de ultima fecha de pago hasta el 31 de diciembre de 201 5) 235.000
6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2013):

a) Bono 1,880%
7. Pagos del periodo

Amortizacién de principal Intereses
a) Bono 0 5.962.121,42
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1. Saldo de la cuenta de Tesoreria:

84.059.554,44

[IV. GASTOS Y COMISIONES DE GESTION.

1. Gastos producidos 2013

2. Variacion 2015

| V.RELACION CARTERA-BONOS - .

A)
CARTERA

Saldo Nominal
Pendiente de
Cobro No
Fallido*:

Saldo Nominal
Pendiente de
Cobro Fallido*:

TOTAL:

304.351.386,23

14.000,00

304.365.386,23

BONO

B) BONOS .

300.0006.000

TOTAL: 300.000.000

* Fallido: Segtn criterio tal y como informa la Escritura de Constitucion
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ESTADO S.05.5

(este estado es parte integrante del informe de gestion)
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION POR
LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

GESTORA
D. Jorge Rodrigo Mario Range! de Alba Brunel D. Salvador Arroyo Rodriguez
Presidente Vicepresidente Primero
D, Carmen Patricia Armendériz Guerra D. Roberto Pérez Estrada
D. Juan Plez-Canedo Ruiz D. Aurelio Fernandez Fernandez-Pacheco
D. Miguel Angel Garza Castafieda D. Francisco Hernanz Manzano
D. Mario Alberto Maciel Castro D. Ramoén Pérez Hernandez

Diligencia que levanta el Secretario Consejero, D. Roberto Pérez Estrada, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de CAP-TDA 2, Fondo de Titulizacion de
Activos correspondientes al ejercicio cerrado at 31 de diciembre de 2015, por los miembros del Consejo
de Administracién de Titulizacién de Activos, S.A., S.G.F.T, en la sesion de 30 de marzo de 2016, sus
miembros han procedido a suscribir el presente documento que se compone de 64 hojas de papel
timbrado encuadernadas v numeradas correlativamente del 0M6073882 al OM6073945, ambos inclusive,
estampando su firma los miembros reunidos, cuyos nombres y apellidos constan en esta dltima hoja del
presente, de o que doy fe.

30 de marzo de 2016

D. Roberto Pérez Estrada
Secretario Consejero



