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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander
4 (Fondo en liquidacién) que comprenden el balance al 7 de julio de 2016, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en liquidacién), de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa 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 obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWC.€S 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccian 3°
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES
Santander 4 (Fondo en liquidacion) al 7 de julio de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 1 de las cuentas anuales, que indica que los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, una vez realizada la liquidacion de los activos y pasivos del Fondo,
adoptaron la decision de realizar su extincién. No obstante, si las cuentas anuales del ejercicio
comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 hubieran sido formuladas bajo el
principio de empresa en funcionamiento, no hubiesen surgido diferencias significativas respecto a los
criterios adoptados en las cuentas anuales adjuntas que se describen en la Nota 3. Esta cuestion no
modifica nuestra opinion.

Oftras cuestiones

Con fecha 25 de abril de 2016 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2015, en el que expresaron una opinion favorable.

ﬁseCoopers Auditores, S.L.

AUDITORZS

DE CUENTAS GE ESpafis

Javier P4to quez
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Fondo de Titulizacion
de Activos, PYMES
Santander 4

(Fondo en liquidacion)

Estados Financieros de liquidacion y
notas a los mismos correspondientes al
periodo comprendido entre el 1 de enero
y el 7 de julio de 2016



Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en Liquidacién)
BALANCE DE LIQUIDACION A 7 DE JULIO DE 2016
(Miles de Euros)

3112/2015 31/12/2015
ACTIVO Nota| 07/07/2016 N PASIVO Nota | 07/07/2016 *
ACTIVO NO CORRIENTE q PASIVO NO CORRIENTE h
Activos financieras a larga plazo - +Provisianes a largo plazo 1 1
Valores representativos de deuda - -|Pasivos financieros a largo plazo 4
Derechos de crédito 4 g -|Qbligaciones y otros valores negociables 6 1 E
Participaciones hipotecarias 4 Series no subordinadas g
Certil os de tr an E - Series Subordinadas R K
Préstamos hipotecarios - Correcciones de valor por repercusion de pérdidas : -
Cédulas hipotecarias B - Intereses y gastos devengados no vencidas E E
Préstamos a promolores -1 Ajustes por operaciones de cobertura E E
Préstamos a PYMES E Oeudas con entidades de crédilo E
Préslamos a empresas E 4 Préslamo subordinado 7 g g
Cadulas territoriales - - Crédito linea de liquidez E B
Créditos AAPP B | Otras deudas con entidades de crédilo E E
Préstamo Consumo - | Correccionss de valor por repercusion de pérdidas 1 -
Préstamo automocion - | Intereses y gastos devengados no vencidos g g
Amendarniento financiero g -| Ajustes por aperaciones de cobertura E g
Cuenlas a cobrar 1 -| Derivadas E -
Bonos de tilulizacion | Derivados de cobertura E g
Activos dudosos 1 4| Correcciones de valor por repercusion de pérdidas g -
Correcciones de valor por deterioro de activos | Olros pasivos financieros -
Intereses y gastos devengados no vencidos - | Correcciones de valor por repercusion de pérdidas E 1
Ajustes par operaciones de cobertura - -| Otros | R
Derivades g -|Pasivos por impuesto diferido B |
Derivados de cobertura E g
Otros activos financieros E -|PASIVO CORRIENTE 4 170,
Garantias financieras B -|Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta g
Otros L - Provisiones a corto plazo E 1
Activos por impuesto diferido Pasivos financieros a corto plazo -
Otros activos no corrientes Acreedores y olras cuentas a pagar
Obligaciones y otros valores negociables 8 q
ACTIVO CORRIENTE ] 170 Series no subordinadas
Activos no corrientes mantenidos para la venta 4 - - Series subordinadas
Activos financieros a corto plazo 4 Correcciones de valor por repercusion de pérdidas g -
Deudores y otras cuentas a cobrar - 4 Intereses y gastos devengados no vencidos 1
Derechos de crédito 4 - | Ajustes por operaciones de cobertura 1
Participaciones hipolecarias g -l Intereses vencidos e impagados 1
Certificados de transmision hipotecaria B {Peudas con entidades de crédilo 7 g g
Préstamos hipotecarios -| Préstamo subordinado -
Cedulas hipotecarias B - Crédilo linea de liquidez
Préslamos a promolores - 4 Otras deudas con entidades de crédito 4
Préstamos a PYMES - 4 Correcciones de valor por repercusion de pérdidas -
Préstamos a empresas g -| Intereses y gastos devengados no vencidos.
Cadulas territoriales - -| Ajustes por operaciones de cobertura g
Créditos AAPP -| intereses vencidos e impagados B -
Préstamo Consumo E -|Derivades 4
Préstamo aulomacion g | Derivados de cobertura B
Arrendamienlo financiero | -4 Cc 1es de valor por de pérdidas g
Cuentas a cobrar 1 -|Otres pasivas financieras 1 4
Bonos de titulizacion - - Importe bruto B
Aclivos dudosos E Correcciones de valor por repercusion de pérdidas
Correcciones de valor por deterioro de activos E -|Ajustes por periodificaciones B 170|
Intereses y gastos devengados no vencidos 4 -|Comisiones -
Ajustes por operaciones de cobsrtura -l -| Comision sociedad gestora R B
Intereses vencidos e impagados E -| Comisién administrador - E
Derivados E { Comisién agente financiero/pagas -
Derivados de cobertura E 4 Comisidn variable - resultados realizados 1 b
Qlros activos financieros E | Otras comisiones del cedente B
Garantias financieras B - G 1es de valor por on de pérdidas - -
Otros E 4 Otras comisiones g 1
Ajustes por periodificaciones [ L Otros g 170]
Comisiones ] ]
Ctros ] -|AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS ]
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 170|Coberturas de flujos de efectivo R 1
Tesoreria g 170|Gaslos de constitucion en lransicion E E
Qlros aclivos liquidos equivalenles E R 1 |
TOTAL ACTIVO 170} TOTAL PASIVQ 170]

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.
Las Notas 1 a 11 descritas en las notas a los estados financieros de liquidacién forman parte integrante de! balance de liquidacion al 7 de julio de
2018.



Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en Liquidacién)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LIQUIDACION CORRESPONDIENTE AL PERIODO

COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO DE 2016 Y EL 7 DE JULIO DE 2016

(Miles de Euros)

Nota 2016 2015 (*)
Intereses y rendimientos asimilados E 12.387
Valores representativos de deuda E

Derechos de crédito 4 E 12.274
Otros activas financieros 5 - 113
Intereses y cargas asimilados E (4.026)
Obligaciones y otros valores negociables 6 E (4.023)
Deudas con entidades de crédito 7 g (3)
Otros pasivos financieros E -
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto) E 4
MARGEN DE INTERESES 4 8.361

Resultado de operaciones financieras (neto) E E
Ajustes de valoracion en carteras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias g g
Activos financieros disponibles para la venta - E
Oftros L E
Diferencias de cambio (neto) L E
Otros ingresos de explotacion E E
Otros gastos de explotacion (2) (1.092)
Servicios exteriores e} 2) (39)
Servicios de profesionales independientes (1) (8)
Servicios bancarios y similares - -
Publicidad y propagandal E R

Otros servicios (1 (31)
Tributos E E
Otros gastos de gestion corriente 8 E (1.053
Comision de Sociedad gestora E (157
Comision administracién - (21)
Comisién del agente financiero/pagos - -
Comisién variable - resultados realizados L i
Comisién variable - resultados no realizados - e
Otras comisiones del cedente g g
Otros gastos 4 E (875),
Deterioro de activos financieros (neto) E 35.703
Deterioro neto de valores representativos de deuda - g
Deterioro neto de derechos de crédito 4 E 35.703
Deterioro neto de derivados - -
Deterioro neto de otros activos financieros e L
Dotaciones a provisiones (neto) 1 E
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta 4 E (6.916)
Repercusion de pérdidas (ganancias) 7,8y9 2 (36.056)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS . E

Impuesto sobre beneficios | E
RESULTADO DEL EJERCICIO 4 E

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 11 descritas en las notas a los estados financieros de liquidacién forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias de liquidacién para el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 v el 7 de julio de 2016.



Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en Liquidacién)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LIQUIDACION CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE

EL 1 DE ENERQ DE 2016 Y EL 7 DE JULIO DE 2016

(Miles de Euros)

2016 2015 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (170) 13.269,
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones E Gmw
Intereses cobrados de los activos tituiizados - 15.324]
Intereses pagadcs por valores de titulizacién ] (8.897)
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados B -
Intereses cobrados de inversiones financieras g 153
Intereses pagados de prestamos y créditos en entidades de crédito - k
Otros intereses cebrados/pagados (neto) - R
Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo (161)] (187)
Comisiones pagadas a la sociedad gestora ] (187)
Comisiones pagadas por administracién de activos titulizados - E
Comisiones pagadas al agente financiero E E
Comisiones variables pagadas (161), E
Otras comisiones - -
Otros flujos de caja pravenientes de operaciones del Fondo (9) 6.876
Recuperaciones de fallidos y otros activos adquiridos g 1.061
Pagos de provisiones L L
Cobros procedentes de la enajenacién de activos no corrientes mantenidos para la venta - 6.582
Otros 9) (767)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION E (594.897)
Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacion - k
Cobros por emision de valores de titulizacion - -
Pagos por emisién de valores de titulizacion ( aseguramiento colocacion) - g
Flujos de caja por adquisicién de activos financieros 1 E
Pagos por adquisicion de derechos de crédito - 1
Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras E E
Flujos de caja netos por amortizaciones E (594.897)
Cobros por amortizacion de derechos de crédito - 591.221
Cobros por amortizacion de otros activos titulizados - -
Pagos por amortizacion de valores de titulizacién - (1.186.118)
Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo - 1
Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos L L
Pagos por amortizacion de préstamos o créditos - E
Cobros derechos de crédito pendientes ingreso R E
Administraciones pablicas ~ Pasivo E L
Otros deudores y acreedores L -
Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras - L
Cobros de Subvenciones B E
INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES (170)| (581.628)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 170f 581.798
Efectivo o equivalentes al final del gjercicio - 170

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

Las Notas 1 a 11 descritas en las notas a los estados financieros de iiquidacion forman parte integrante del estado de fiujos de efectivo de liquidacion

para el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y ei 7 de julio de 20186.



Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en Liquidacién)

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DE LIQUIDACION CORRESPONDIENTE AL PERIODO
COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO DE 2016 Y EL 7 DE JULIO DE 2016

(Miles de Euros)

2016

2015 (%)

Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias {pérdidas) por valoracidn

Imparte bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

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

Cobertura de los flujos de efectivo

Ganancias (pérdidas) por valoracién

importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
Efecto fiscal

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos en el periodo
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién

Efecto fiscal

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

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

Las Notas 1 a 11 descritas en las notas a los estados financieros de liquidacion forman parte integrante del estado de ingresos

Y gastos reconocidos de liquidacion para el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 20186.



Fondo de Titulizacion de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en
liquidacién)

Notas a los estados financieros de liquidacion
correspondientes al periodo comprendido
entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016

1. _ Naturaleza y Actividad

a) Reseda del Fondo

Fondo de Titulizacion de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en liquidacién) —en adelante, “el Fondo’—
se constituyd mediante Escritura Plblica de fecha 13 de noviembre de 2012. El Fondo se encuentra
sujeto a lo dispuesto en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial y en la
restante normativa aplicable, asi como en lo dispuesto en la propia escritura de constitucidn del Fondo.

El Fondo constituia un patrimonio separado y tenia el caracter de cerrado por el activo y por el pasivo.
La funcion del Fondo consistia en la adquisicion de derechos de crédito derivados de operaciones de
financiacién a pequefias y medianas empresas no financieras domiciliadas en Espana, que han
solicitado fondos para proyectos de financiacién asociados a su actividad conforme a la definicién de la
Comision Europea, con origen en préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria, instrumentados
mediante certificados de transmision de hipoteca, y de préstamos no hipotecarios, asi como
disposiciones de lineas de crédito sin garantia especifica, con garantia personal de terceros (avales) y/o
real diferente de hipoteca inmobiliaria, concedidas a pequefias y medianas empresas —véase Nota 5-
(en adelante los “Derechos de Crédito”) y en la emision de tres series de bonos de titulizacién, por un
importe total de 3.180 millones de euros (serie A, de 2.252,5 millones de euros, serie B, de 397,5
millones de euros y serie C, de 530 millones de euros — véase Nota 8). El desembolso de los Derechos
de Credito, asi como el de los bonos de titulizacion, se produjo el 13 de noviembre de 2012, fecha en la
que comenzaron a devengarse los ingresos y gastos del Fondo.

El Fondo carecia de personalidad juridica y fue gestionado por Santander de Titulizacion, Sociedad
Gestora de Fondos de Tituiizacion, S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”, entidad integrada en el
Grupo Santander). La comisién de administracion que se pagaba a la Sociedad Gestora se calculaba
como el 0,02% anual del valor de los bonos de titulizacién pendientes de amortizacién en la fecha
anterior a la de pago de dichos bonos, con un minimo de 70.000 euros anuales.

La gestién y administracion de los Derechos de Crédito correspondia a la sociedad cedente de los
mismos, Banco Santander, S.A. (en adelante, “el Banco”), obteniendo por dicha gestién una
contraprestacion trimestral (pagadera los dias 16 de febrero, 16 de mayo, 16 de agosto y 16 de
noviembre de cada afio) de 6.000 euros (Impuesto sobre el Valor Afadido incluido) y la parte
extraordinaria devengada por los bonos de la serie C, que se corresponde con una cantidad variable
igual al exceso de liquidez tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente en el orden de
prelacién de pagos. En el caso de que dicho margen de intermediacién fuese negativo, se repercutia de
acuerdo a lo indicado en la Nota 3.h. El Banco no asume ninguna responsabilidad por el impago de
dichos préstamos.

La entidad depositaria de las pdlizas de los préstamos fue Banco Santander, S.A.

El Fondo tenia una cuenta de tesoreria abierta en Banco Santander, S.A. (véase Nota 7). Banco
Santander, S.A. concedié un préstamo subordinado al Fondo (véase Nota 9).



b) Duracion

La actividad del Fondo se inici6 el dia de la fecha de constitucién del Fondo y finalizd el 7 de julio de
2016.

Liquidacién y extincion def Fondo

Con fecha 17 de septiembre de 2015, la Sociedad Gestora acordé la liquidacion anticipada del Fondo v,
con ello, la amortizacién anticipada de todos los bonos de titulizacién emitidos con cargo al mismo, de
conformidad con los requisitos y el procedimiento recogidos a estos efectos en el folleto informativo del
Fondo.

Con fecha 15 de octubre de 2015, Ia Sociedad Gestora procedio al pago de los diferentes conceptos, en
ta forma, cuantia y de conformidad con el Orden de Prelacién de pagos a aplicar en los supuestos de
Liquidacion Anticipada, cumpliendo el Fondo con todas sus obligaciones de pago de acuerdo con el
referido Orden de Preiacion de Pagos.

Como consecuencia de lo anterior, la Entidad Cedente recompré, en dicha fecha, la totalidad de los
Derechos de Crédito y bienes inmuebles adjudicados, amortizandose los bonos emitidos y el préstamo
subordinado (véanse Notas 5, 6, 8 y 9).

Con fecha 30 de junio de 2016, la Sociedad Gestora otorgd la Escritura de Extincién del Fondo,
procediéndose a extinguir definitivamente el fondo con fecha de 7 de julio de 2016.

Prelacion de pagos: Los recursos Disponibles de aplicacion en cualquier Fecha de Pago distinta de Ia
Fecha de Liquidacion Anticipada del Fondo a los distintos conceptos, estableciéndose como Orden de
Prelfacion en caso de insuficiencia de fondos, el orden enumerado en el apartado 3.4.6. (b) del Modulo
Adicional a la Nota de Valores del Faileto de Emision (el “Orden de Prelacion de Pagos”) y por arden de
prelacion de pagos de liquidacion descrito en el apartado 3.4.6. (d) del Mddulo Adicional a la Nota de
Valores del Folleto de Emision (el “Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién”).

2. Bases de presentacion de los estados financieros de liguidacién

a) Imagen fiel

Los estados financieros de liquidacion, la informacion publica periddica y los estados reservados de
informacion estadistica se han redactado con claridad, y se formulan de acuerdo con el marco normativo
de informacién financiera que resuita de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la Resolucion de
18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de
informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en
funcionamiento y en la Circular 2/2009, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
{modificada posteriormente por la Circular 4/2010, de 14 de octubre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores).

Los estados financieros de liquidacién del Fondo han sido formulados y aprobados por los
Administradores de su Sociedad Gestora, en su reunidn celebrada el 17 de febrero de 2017.

b) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han formulado estos estados financieros de
liquidacion teniendo en consideracién los principios contables y las normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en los mismos. No existe ningun principio contable o
criterio de valoracion 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 resultados son 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 los estados
financieros de liquidacion. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se
indican en la Nota 3.

En la elaboracion de los estados financieros de liquidacion del Fondo correspondientes al periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 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 evaluacién de posibles pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados
activos (véanse Notas 3-d y 5). A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de Ia
mejor informacion disponible al periodo mencionado anteriormente, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo
que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

d) Agrupacion de partidas

e

g)

h)

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de
efectivo y del estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas los estados financieros de liquidacion.

Elementos recogidos en varias partidas

En la elaboracién de los estados financieros de liquidacion, no se han registrado elementos
patrimoniales en dos o mas partidas del balance.

Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de caracter 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 estas notas respecto a informacion de cuestiones medioambientales

Hechos posteriores

Con posterioridad al 7 de julio de 2016, y hasta la formulacién de estos estados financieros de
liquidacién, no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las restantes notas que tenga
un efecto significativo en estos estados financieros de liquidacion.

Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan a efectos comparativos, con cada una de las
cifras que se desglosan en los presentes estados financieros de liquidacién, ademas de las cifras del
periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016, las correspondientes al
ejercicio anterior. La informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2015 se presenta
exclusivamente, a efectos comparativos y por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del
Fondo del ejercicio 2015.



Con el objeto de poder comparar la cuenta de pérdidas y ganancias de liquidacion, el estado de flujos
de efectivo de liquidacion y el estado de ingresos y gastos reconocidos de liquidacién del periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 con los del ejercicio anterior, hay que
tener en cuenta que el Fondo se extinguié el 7 de julio de 2016, por lo que dichos estados
corresponden al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016.

La informacién correspondiente al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de
2016 y al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 se ha elaborado bajo el principio de
empresa en liquidacion, tal y como se menciona en la Nota 3.a. No obstante, los Administradores de
la Sociedad Gestora confirman que la aplicacion de dichos principios no ha producido diferencias
significativas en la comparacion de las cifras.

i) Correccién de errores

En la elaboracién de estos estados financieros de liquidacion no se ha puesto de manifiesto ninglin
error significativo que haya supuesto ta reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del
ejercicio 2015.

j) Cambios en criterios contables

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 no se han producido
cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios aplicados en el gjercicio 2015.

3. _Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de los estados financieros de liquidacién del Fondo, correspondientes al periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016, se han aplicado los siguientes
principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Principio de Empresa en liquidacion:

Con el objeto de representar la imagen fiel de Ias operaciones tendentes a realizar el activo, cancelar
las deudas y, en su caso, repartir a los bonistas el remanente resultante, los Administradores de la
sociedad Gestora han aplicado el principio de empresa en liquidacion para el periodo comprendido entre
el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016. Los estados financieros de liquidacion correspondientes
al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 han sido preparados de
acuerdo con la Resolucién del 18 de octubre de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del
principio de empresa en funcionamiento. Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
estiman que en el supuesto de haber aplicado el principio de empresa en funcionamiento, no se
hubieran producido diferencias significativas.

b) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentaciéon y
valoracion

i. Definicion

Un “instrumento 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 cuyo valor cambia como respuesta a los cambios
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 inversion
inicial es muy pequefia en relacién a otros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios
en las condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una fecha futura.



ii. Clasificacién de los activos financieros

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

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye las cuentas corrientes
mantenidas por el Fondo en instituciones financieras, para poder desarrallar 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 a! Fondo como consecuencia del proceso de
titulizacién y se clasifican, a efectos de su valoracion, 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 coberturas contables.

- Deudores y ofras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, |a totalidad de los derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiquier concepto, diferente de los anteriores, ostente el Fondo frente
a terceros. 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 presentacion y valoracion, en los siguientes
epigrafes del balance:

- Obligaciones y otros valores emitidos: Incluye, en su caso, las obligaciones, bonos y pagarés
emitidos por el Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de sus activos financieros. Se
clasifican, a efectos de su valoracién, 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 totalidad de las cuentas a pagar y
débitos, que no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su
valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

¢) Reconocimiento y valoracion de los activos ¥ pasivos financieros
i.  Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Préstamos y partidas a cobrar’ se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccién), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
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, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo no superior a tres meses se valoran a su valor hominal siempre y cuando el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.



ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”, se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Intereses y cargas asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aqueltas 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 los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

iii. Operaciones de cobertura

El Fondo utiliza, en su caso, los derivados financieros 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 valor razonable de los activos y pasivos debidas a oscilaciones, entre
otras, en el tipo de interés 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 llevar a cabo
(“cobertura de flujos de efectivo”).

2. Eliminar eficazmente algan riesgo inherente al elemento o posicién cubierto durante todo el plazo
previsto de cobertura, lo que implica que:

En el momento de la contratacion de la cobertura se espera que, en condiciones normales, ésta
acttie con un alto grado de eficacia (“eficacia prospectiva”).

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

3. Haberse documentado adecuadamente que la contratacién 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 lleva 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 valoracion de las coberturas de los flujos de
efectivo, la parte eficaz de la variacion 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 momento en que ocurran las transacciones previstas; registrandose
entonces en la 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 Ios requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa
a ser considerado como un “derivado de negociacién”.
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Cuando se interrumpe la “cobertura de flujos de efectivo”, el resultado acumulado del instrumento de
cobertura, reconocidc 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 ocurra,
momento en el que se registrara en resultados; salvo que se prevea que no se va a realizar la
transaccion, en cuyo caso se registran inmediatamente en resultados.

Se entiende que la cobertura de flujos de efectivo es altamente eficaz porque los flujos recibidos de los
activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son iguales y se obtienen en el mismo plazo que
los que se entregan a la entidad de contrapartida de Ia permuta financiera. Asimismo, los flujos recibidos
de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales y se obtienen en el mismo plazo que
el importe a entregar a los pasivos emitidos correspondientes al riesgo cubierto.

La fuente de riesgo de modelo mas importante en los derivados proviene de la estimacion de la
correlacién entre probabilidades de impago. El Credit Valuation Adjustment (CVA) es un ajuste a la
valoracion como consecuencia del riesgo asociado a la exposicion crediticia que se asume con cada
contrapartida. Por otro lado, el Debit Valuation Adjustment (DVA) es un ajuste como consecuencia 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 incumplimiento, multiplicando el resultado por la severidad, es decir, por la pérdida
estimada en caso de incumplimiento de la contraparte. Analogamente, el DVA se calcula como el
producto de la exposicién esperada negativa por las probabilidades de incumplimiento y multiplicando el
resultado por la severidad de los activos del Fondo. Ambos célculos estan realizados sobre todo el
periodo de la exposicion potencial.

Dada que, en su caso, el riesgo de crédito propioc (DVA) se esta incorporando en el nocional del swap,
no ha sido preciso ningun ajuste adicional por dicho concepto.

En relacion con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado por la exigencia de constitucion de
depositos de garantia u otro tipo de colateral en el 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 norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su
origen en el 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 Yy ganancias del devengo de intereses se interrumpe para
todos los instrumentos de deuda calificados individuaimente como dudosos.

v. Valor razonable de los activos y pasivos financieros

Dada la naturaleza y composicién de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos los
derivados financieros cuya descripcion se detalla en el apartado iii. de esta Nota, los vencimientos
residuales de aquellos activos y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como la
desviacion porcentual existente con respecto a los tipos de interés actuales de mercado, y las
correcciones valorativas registradas, el valor razonable de los activos y de los pasivos financieros del
Fondo al 7 de julio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 no difiere significativamente de sus
correspondientes valores en libros a dichas fechas.
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d) Deterioro del valor de los activos financieros

e

i.  Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido un
evento, o el efecto combinado de varios de ellos, que dan lugar a un impacto negativo en los flujos de
efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

En fa estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales,
siempre que éstas se hayan considerado en la cesion del instrumento o figuren en la informacién
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 Ia ejecucion de la garantia.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros, por causa de su
deterioro, se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas vy ganancias del periodo en el que tal deterioro
se manifiesta, utilizando una contrapartida compensadora 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 o 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
balance, sin perjuicio de las actuaciones que pueda llevar a cabo el Fondo para intentar conseguir su
cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcion,
condonacion u otras causas.

De acuerdo con lo previsto en la Circular 2/2009, en el calculo de las perdidas por deterioro de un grupo
de activos financieros se prevé la posibilidad de utilizar modelos basados en métodos estadisticos. En
este sentido, la Sociedad Gestora del Fondo considera que la metodologia mas representativa para la
estimacion del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de
dichos activos es la basada en la estimaciéon de los porcentajes de deterioro, de acuerdo con la
antigliedad de la deuda vencida e impagada y con el calendario previsto en la Norma 132 de la Circular
2/2009 de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva 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 banos emitidos, asi como la remuneracién variable
correspondiente a la 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 incluiran, en su caso, gastos e ingresos de diversa naturaleza
devengados en el periodo y pendientes de pago o cobro, respectivamente.
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f) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos  utilizados por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses

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

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

Estos ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos,
seguin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones variables vinculadas al servicio de intermediacion financiera por parte de la Entidad
Cedente se describen en el apartado g. 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 la 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 los origina.

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

g9) Remuneracién variable

La remuneracion variable como consecuencia de la intermediacién financiera se determina como la
diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos y los 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 Yy Sus reversiones y cualquier otro rendimiento o
retribucion devengado en el periodo, distinto de esta remuneracion variable a percibir por la Entidad
Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la documentacién constitutiva del Fondo. Se exceptlian de
dicha diferencia la propia remuneracion variable y el gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre ios ingresos y gastos devengados sea positiva, se utilizara en primer
lugar, para detraer, en su caso, las pérdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los
pasivos del Fondo. Si tras la detraccion, contindan existiendo pasivos corregidos por imputacion de
pérdidas, no se procedera a registrar remuneracién variable alguna. En consecuencia, s6lo se producira
el devengo y registro de la remuneracion variable cuando no existan pasivos corregidos por imputacion
de pérdidas.
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h) Repercusién de pérdidas

i)

)/

k)

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al apartado f) anterior,
sea negativa, se repercute a los pasivos emitidos por el Fondo, a través de la cuenta correctora de
pasivo “Correcciones de valor por repercusion de pérdidas” del pasivo del balance, registrandose un
ingreso en el epigrafe “Repercusién de pérdidas (ganancias)” de la cuenta de pérdidas y ganancias
(véanse Notas 1, 8, 9 y 10). Dicha repercusion se realiza comenzando por la cuenta de periodificacion
de la comision variable, devengada y no liquidada en periodos anteriores, y continuando por el pasivo
mas subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de prelacion de pagos establecido
contractualmente para cada fecha de pago.

Impuesto sobre Beneficios

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
Saciedades en el 28%. En este sentido, dicha Ley establece, entre otros aspectos, la reduccién 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% Y,
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 el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 y el ejercicio
2015 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede liquidar cuota alguna por el
Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 12).

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el recanocimiento y
fa cancelacién de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable 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 queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por
impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos 0 abonos directos en el capitulo “Ajustes
repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en
Su caso, tambien con contrapartida en dicho capitulo.

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

Conforme a la normativa reguladora (articulo 15 de la Ley 5/2015, de 27 de abril) el valor patrimonial del
Fondo ha de ser nulo, por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que {a liquidacion
de cualquier diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con lo que, en
funcién de lo previsto en la normativa contable vigente, no se registran activos ni pasivos diferidos.

Transacciones en moneda extranjera
La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 7 de julio de 2016 y 31 de diciembre de 2015, el Fondo no
tenia elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja de dicho balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien con la intencién de cancelarlos,
bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).
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) Activos no corrientes mantenidos para la venta

El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye, en su caso, los activos recibidos por el Fondo
para la satisfaccion, total o parcial, de los activos financieros que representan derechos de cobro frente
a terceros, con independencia del modo de adquirir la propiedad (en adelante, activos adjudicados).

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el momento de su reconocimiento
inicial por su valor razonable menos Ios costes de venta, que seran, al menos, del 25% de su valor
razonable.

Posteriormente, los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran por el menor importe
entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignacion a esta categoria, y su valor razonable
determinado, en su caso, como el menor valor entre el precio fijado para la venta y el valor de tasacion,
neto de los costes de venta estimados. Como consecuencia de la decision de liquidacién del Fondo
(véase Nota 1), dichos activos han pasado a valorarse, en su caso, por su valor de liquidacion.

A efectos de determinar el valor razonable de activos inmobiliarios localizados en Espafia, se tomaran
en consideracion los criterios establecidos para determinar el valor de mercado en la OM
ECO/805/2003, de 27 de marzo, tomandose el valor de tasacion definido en la citada orden.

Las pérdidas por deterioro de estos activos, debidas a reducciones de su valor en libros hasta su valor
razonable (menos los costes de venta) se reconocen, en su caso, en el epigrafe “Ganancias (pérdidas)
en la baja de activos no corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las ganancias de un
activo no corriente en venta, por incrementos posteriores del valor de liquidacion (menos los costes de
venta) aumentan su valor en libros, y se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias hasta un
importe igual al de las pérdidas por deterioro anteriormente reconocidas.

m) Compensacion de saldos

n)

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 Ia intencién de liquidarlos por su
importe neto o de realizar el activo 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 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 éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos
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 adquisicién, enajenacion o disposicion por otros
medios de activos a largo plazo vy otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes,
asi como aquellas actividades que producen cambios en el tamario y composicion de los activos
y pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

A efectos de la elaboracién de los estados 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, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes — Tesoreria” del activo de los balances.
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0)

p)

Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Los ingresos y gastos que, seglin lo requerido por las normas de valoracién, 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 valoracién adoptadas.

¢) El efecto 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 nulo.

Clasificacion de activos y pasivos — Corriente y no corriente

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

Derechos de Crédito

Los Derechos de Crédito que la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adquirié en
virtud de la escritura de fecha 16 de noviembre de 2012, integran derechos de crédito procedentes de
préstamos concedidos a pequefas y medianas empresas y autdnomos residentes en Espafia
excluyendo empresas del Grupo Santander y préstamos sindicados, asi como disposiciones de lineas
de crédito, que cumplen con la recomendacion de la Comisién Europea, para la financiacion de sus
actividades econdémicas a corto, medio y largo plazo o la adquisicion de terrenos u otros inmuebles
afectos a su actividad econémica asi como para la construccion y rehabilitacion de los mismos.

Los Derechos de Crédito que integran este epigrafe se clasifican préstamos hipotecarios con garantia
de hipoteca inmobiliaria y préstamos no hipotecarios sin garantia especifica, con garantia personal de
terceros (avales) y/o real diferente de la hipoteca inmobiliaria.

El' mavimiento del saldo de Derechos de Crédito, incluyendo activos dudosos y no dudosos, se muestra
a continuacion:

Miles dc Euros
Derechos de Crédito
Activo No Corriente]  Activo Corriente| Total
Saldos al 1 de enero de 2015 219.557 445.750 665.307,
Amortizaciones - (367.759) (367.759)
Recompra por la Entidad Cedente . (297.548) (297.548)
Traspaso a activo corriente (219.557) 219.557 -

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Amortizaciones
Recompra por la Entidad Cedente
Traspaso a activo corriente

Saldos al 7 de julio de 2016
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El tipo de interés nominal anual medio ponderado de la cartera de Derechos de Crédito durante el
ejercicio 2015 ha sido del 4,02%, siendo el tipo nominal méximo 4,12% y el minimo 3,90%. El importe
devengado en el ejercicio 2015 por este concepto ha ascendido a 12.274 miles de euros, que figuran
registrados en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados — Activos titutlizados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constitucién del Fondo, la Saociedad Gestora podria
liquidar de forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los Derechos de Crédito
pendientes de amortizacion fuera inferior a 265.000 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial
del Fondo. Pese a no darse tal circunstancia, los Administradores de la Sociedad Gestora, con el
consentimiento y la aceptacion expresa de todos los tenedores de los Bonos de Titulizacion y de todas
las contrapartes de los contratos en vigor con el Fondo, acordaron, con fecha 17 de septiembre de
2015, proceder a la liquidacion anticipada del Fondo el 15 de octubre de 2015 (véase Nota 1).

El 16 de octubre de 2015, la Entidad Cedente adquirié todos los derechos de crédito que el Fondo
poseia a dicha fecha, por importe de 298.820 miles de euros (297.548 miles de euros correspondientes
al principal y 1.272 miles de euros correspondientes a los intereses devengados).

Activos Impagados

A continuacion se muestra el movimiento que se ha producido, durante el periodo comprendido entre ei
1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 y el ejercicio 2015, en el saldo de Activos dudosos:

Miles de Euros
2016] 2015
Saldos al inicio del ejercicio - 119.514
Entradas a activos dudosos durante el ejercicio - 28.288
Reclasificacion a fallidos (dados de baja del balance) - (61.340)
Recuperacién de dudosos (efectivo y efecto arrastre) - (74.173
Recuperacion mediante adjudicacion - (12.289)
Saldos al cierre del ejercicio . .

A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido, durante el periodo comprendido entre el
1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 y el ejercicio 2015, en el saldo de las correcciones de valor
por deterioro de los Derechos de Crédito:

Miles de Euros
2016 2015
Saldos al inicio del ejercicio - (95.982)
Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio - (26.003)
Recuperaciones con abono a los resultados del ejercicio . 121.985
Saldos al cierre del ejercicio - .
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A continuacién se muestra el movimiento que se ha producido, durante el periodo comprendido entre el
1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 y el ejercicio 2015, en el saldo de préstamos fallidos que se
dieron de baja del activo del balance, produciendo un gasto registrado en el epigrafe “Deterioro neto de
Derechos de Crédito” de la cuenta de pérdidas y ganancias:

Miles de Euros

2016 2015

Saldos al inicio del ejercicio - 7.873
Incremento de fallidos - 61.340
Recuperacion de fallidos . (1.061)
Recompra por la Entidad Cedente 4 (68.152)
Saldos al cierre del ejercicio - -

Este epigrafe del activo de los balances recoge los bienes inmuebles adjudicados por subasta judicial o
dacion en pago de Derechos de Crédito. EI movimiento que se ha producido en su saldo durante el
periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 y el ejercicio 2015 se muestra a
continuacién:

Miles de Euros
2016 2015

Valor en libros

Saldo inicial - 1.827
Adicioncs - 12.289,
Retiros - (14.116)
Saldo Final - -
Pérdidas por deterioro de activos

Saldo inicial - (618),
Dotaciones netas con cargo a resultados - (6.950)
Aplicaciones - 7.568
Saldo Final - -
Activos no corrientes mantenidos para la venta, neto - -

En la fecha de liquidacion del Fondo (15 de octubre de 2015) la Entidad Cedente compré al Fondo los
inmuebles adjudicados por un importe de 6.582 miles de euros, generandose un beneficio que ascendia
a 34 miles de euros que se inciuyen en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no
corrientes en venta” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2015 los bienes inmuebles adjudicados han generado unos gastos
por importe de 875 miles de euros, que se incluyen en el epigrafe “Otros gastos de gestiéon corriente —
Otros gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Dichos importes se incluyen en el epigrafe “Otros
flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo - Otros” del estado de flujos de efectivo.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - Tesoreria

Cuenta de Tesoreria

Su saldo correspondia a una cuenta financiera abierta a nombre del Fondo en Banco Santander, S.A.,
que incluia el Fondo de Reserva constituido por el Fondo.

En virtud del contrato de reinversién, la cuenta de tesoreria devengaba intereses diariamente, y se
calculaban y liquidaban mensualmente el dia 5 de cada mes, siendo la primera fecha de liquidacién el
7 de enero de 2013 al tipo de Interés de referencia de los Bonos vigente al inicio de cada mes sobre
la base de los dias efectivamente transcurridos en los que la cuenta de tesoreria presente saldo
acreedor (a favor del Fondo) y un afio de 365 dias.
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Este contrato quedaba supeditado a que la calificacion de la deuda no subordinada y no garantizada del
titular de la cuenta de tesoreria no descienda en ningn momento de la categoria de Baa3 o P-3 para su
riesgo a largo y corto plazo, respectivamente, segun la agencia calificadora Moody's y BBB (high) a
largo plazo, segun la agencia calificadora DBRS, segun consta en el Folleto Informativo y en la Escritura
de Constitucién del Fondo y de Emision de los Bonos.

Como consecuencia de la liquidacién anticipada del Fondo de conformidad con el procedimiento
previsto en el apartado 4. 4. 3. del Folleto, la Sociedad Gestora procedio a la cancelaciéon del Contrato

con Banco Santander, S.A., en la fecha en la que la misma realizase el dltimo de Ios pagos de la
liquidacién anticipada.

Fondo de reserva

El Fondo de Reserva se dot6 inicialmente con el importe desembolsado de la Serie C, esto es, 530.000
miles de euros equivalente asimismo, al veinte por ciento (20%) del importe inicial de los Bonos de las
Series Ay B en la Fecha de Desembolso.

El Fondo de Reserva podria decrecer trimestralmente en cada Fecha de Pago hasta alcanzar el “Nivel
Requerido del Fondo de Reserva”, que seria una cantidad igual a la menor de las siguientes cantidades:

(i) 530.000 miles de euros, esto es, el importe inicial del Fondo de Reserva; y
(i) la mayor de las cantidades siguientes:

(1) 40% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie A y B en la Fecha de
Determinacion precedente; y

(2) 10% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie A y B en la Fecha
de Desembolso.

No obstante, el Nivel Requerido del Fondo de Reserva no se podria disminuir si concurriese alguna de
las siguientes circunstancias:

(i) sien la fecha de pago anterior, el Fondo de Reserva no hubiere sido dotado por un importe igual al
Nivel Requerido de Fondo de Reserva: o

(if) que, en la Fecha de Determinacion inmediatamente anterior a la fecha de pago correspondiente, el
Saldo Vivo de los Activos Morosos sea superior al 1% del Saldo Vivo a dicha fecha de pago de todos
los Activos que no sean Activos Fallidos;

(iif) gue no hubieran transcurrido dos (2) afios desde la Fecha de Constitucion del Fondo
Destino:

El Fondo de Reserva se aplicaria, en cada Fecha de Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago
contenidas en el Orden de Prelacion de Pagos o, en su caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion.

Rentabilidad:

El importe de dicho Fondo de Reserva seria abonado en la Cuenta de Tesoreria en la Fecha de
Desembolso, siendo objeto del Contrato de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado de la Cuenta de
Tesoreria que el fondo mantiene con el Banco.

El Fondo de Reserva se liquidé en la fecha de liquidacion del Fondo (véase Nota 1).
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Obligaciones y otros valores emitidos

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedio en la
fecha de constitucion del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de 3.180.000 miles de euros,
integrados por 31.180 Bonos de 100 miles de euros de valor nominal cada uno, divididos en tres series,
que tenian las siguientes caracteristicas:

Conceptol Serie A Serie B Serie C
Importe nominal de la Emisién
miles de curos) 426.300 63.700 98.000
Importe nominal unitario (miles de
€uros) 100 100 100
Numero de Bonos 4,263 637 980
Euribor 3m + 0,50% +
Tipo de interés nominal Euribor 3m + 0,30% Euribor 3m + 0,50% Parte extraordinaria (*)
Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral

Fechas de pago de intereses y
amortizacién

18 dc enero, 18 de abril, 1

8 de julio y 18 de octubre d
siguiente Dia Habil.

e cada afio o, en su caso, el

Calificaciones

Iniciales: S&P

A3

Baa2

Ca

Actuales: S&P

Iniciales: DBRS

A-(high)

BB

Actuales: DBRS

(*) Cantidad variable igual al exceso de i

el orden de prelacion de pagos.

quidez tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente en

El movimiento que se ha producido en el saldo de los Bonos de titulizacion de activos durante el
gjercicio 2015 ha sido el siguiente;

Miles de Euros
Seric A Serie B Serie C Total

Pasivo no Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no Pasivo Pasivo no Pasivo

Corrientc | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente | Corriente Corriente
Saldos al 1 de enero de 2015 g 276.345 337.664 59.836, 530.000, - 867.664] 336.181
Amortizacion 16.02.2015 4 (137.315) E - E - 4 (137.315)
Amortizacion 18.05.2015 4 (126.835) - - - - 4 (126.835)
Amortizacion 17.08.2015 1 (12.195) 4 (109.995) - - 4 (122.190)
Amortizacién 15.10.2015 g g 4 (287.505 4 (512.273) 4 (799.778)
Importes impagados en la fecha i ] ] ] | 1
de liquidacién (17.727) (17.727)
Traspasos - - (337.664) 337.664]  (530.000) 530.000] (867.664) 867.664
Saldos a 31 de diciembre de - 4 R - E -

El vencimiento de los bonos de todas las series se produciria en la fecha de vencimiento legal del
Fondo, sin perjuicio de que se pudieran amortizar previamente de acuerdo a las condiciones
establecidas en el folleto de constitucién del Fondo y de acuerdo con la prevision estimada de cobro de
los Derechos de Crédito y las reglas de amortizacién descritas a continuacion.

Con fecha 15 de octubre de 2015, la Sociedad Gestora procedi6 a liquidar de forma anticipada el Fondo
y, con ello, los bonos, entre otros, en los siguientes supuestos:

1. Cuando, de acuerdo con lo previsto en la Ley 5/2015 y en la Escritura de Constitucion, el saldo
nominal pendiente de los Derechos de Crédito sea inferior al 10% del saldo inicial.
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2. En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacién, suspension de pagos o
quiebra o su autorizacién fuera revocada y no designase nueva sociedad gestora en un plazo de
cuatro meses.

3. En el supuesto de amortizacion integra de los Derechos de Crédito.
4. En el supuesto de amortizacién de los Bonos.
5. Cuando se desvirtiie de forma permanente el equilibrio financiero del fondo

Con objeto de que los flujos de principal e intereses del conjunto de los Derechos de Crédito
coincidieran con aquéllos de los bonos emitidos por el Fondo, en cada fecha de pago se aplicarian los
fondos disponibles para la amortizacion de bonos de conformidad con las siguientes reglas:

1. La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A se realizaria mediante amortizaciones
parciales en cada Fecha de Pago, en funcion de los Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su
total amortizacion.

2. Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie A, la amortizacion de principal de los Bonos de
la Serie B se realizaria en cada Fecha de Pago, mediante amortizaciones parciales, en funcién de
los Fondos Disponibles para Amortizacién, hasta su total amortizacion.

3. La amortizacién parcial de los Bonos de la Serie C se efectuaria en cada una de las Fechas de
Pago, desde la Fecha de Pago en la que comience su amortizacion hasta completar su total
amortizacién, en una cuantia igual a la Cantidad Devengada para Amortizacion de la Serie C que
sea retenida conforme al Orden de Prelacion de Pagos, equivalente a la diferencia positiva existente
entre el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Serie C a la Fecha de Determinacién
correspondiente a una Fecha de Pago, y el Nivel Requerido del Fondo de Reserva a la Fecha de
Pago correspondiente.

Los Bonos estaban representados en anotaciones en cuenta y estaban registrados en la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. y cotizaban en AIAF
Mercado de Renta Fija.

El tipo de interés nominal medio de los Bonos, durante el gjercicio 2015, ha sido del 0,50%, siendo el
tipo de interés maximo el 0,53% y el minimo el 0,48%. Durante el gjercicio 2016 no se han devengado
intereses de los Bonos de Titulizacién (4.023 miles de euros en el gjercicio 2015), de los que ningin
importe se encontraba pendiente de pago por este concepto al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores negociables - Intereses y gastos
devengados no vencidos” del pasivo del balance.

El 15 de octubre de 2015, tras la recompra de Derechos de Crédito por la Entidad Cedente (véanse
Notas 1 y 5) se amortizaron la totalidad de los Bonos, sin poder satisfacer parte del importe
correspondiente al principal de los Bonos de la Serie C, quedando impagado un total de 17.727 miles de
euros, de acuerdo al orden de prelacién de pagos.
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7

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

Durante el ejercicio correspondiente al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio
de 2016 y al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015, el Fondo ha procedido a la
imputacion, en esta cuenta de pasivo, del margen de intermediacién positivo y negativo correspondiente
obtenido en dichos ejercicios, respectivamente (véanse Notas 1 y 3-h). A continuacién se muestra el
movimiento que se ha producido en el saldo de estas correcciones de valor, durante los ejercicios 2016
y 2015:

Miles de Euros

2016 2015

Saldos al inicio del ejercicio - (53.807)
Repercusién de ganancias (pérdidas) 4 36.080,
Importe impagado - 17.727
Saldos 2l cierre del cjercicio 7 ]

Deudas con entidades de crédito

—_————— e e

En la fecha de desembolso, 16 de noviembre de 2012, el Fondo recibié un préstamo subordinado por
parte del Banco, por un importe inicial de 710 miles de euros.

El préstamo subordinado estaba destinado a:
1. Financiar los gastos de constitucién del Fondo y de emision de los bonos de titulizacion.
2. Financiar parcialmente la adquisicién de los Derechos de Crédito.

El préstamo devengaba un interés nominal anual, determinado trimestralmente para cada Periodo de
Devengo de Intereses, que seria el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia
determinado para los Bonos, v (i) un margen del cero coma sesenta y cinco por ciento (0,65%).El pago
de estos intereses estaba condicionado a que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

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

Durante el periodo comprendido entre ef 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 no se han
devengado intereses de dichos préstamos (3 miles de euros durante el ejercicio 2015).

En la fecha de liquidacion del Fondo (véase Nota 1), se produjo la cancelacion del préstamo
subordinado, quedando impagados 471 miles de euros (464 miles de euros de principal y 7 miles de
euros de intereses), de acuerdo al orden de prelacién de pagos.
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Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

Durante el ejercicio correspondiente al periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio
de 2016 y al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015, el Fondo ha procedido a la
imputacion, en esta cuenta de pasivo, del margen de intermediacion positivo y negativo correspondiente
obtenido en dichos ejercicios, respectivamente (véanse Notas 1 y 3-h). A continuacion se muestra el
movimiento que se ha producido en el saldo de estas correcciones de valor, durante los ejercicios 2016

y 2015:

Miles de Euros

2016 2015
Saldos al inicio del ejercicio - (468)
Repercusidn de ganancias (pérdidas) - 3)
Importe impagado - 471

Saldos al cierre del ejercicio

8 Ajustes por periodificaciones de pasivo

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance al 7 de julio de 2016 y a 31 de
diciembre 2015 es la siguiente:

Miles de Euros

2016

2015

Comisioncs

Sociedad Gestora
Administrador
Agente financiero
Variable

Correccion de valor por repercusion de pérdidas

Otras comisiones

Otros
Saldo al cierre del ejercicio

Durante el ejercicio 2015, 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

Comisién Comisién | Comision Agente | Comisién | Repercusién
Sociedad Administrador Financiero Variable de

Saldos al 1 de enero de 2015 30 27 B 31.334 (31.361)
Importes devengados durante ¢l ]

ejercicio 2015 ; =l 21 i @1
Pagos realizados el 16.02.2015 (60) - - - :
Pagos realizados el 18.05.2015 (53) - - - :
Pagos realizados el 17.08.2015 47) . R ] i
Pagos realizados el 15.10.2015 Q7N - . . d
Importes impagados en la fecha de

liquidacion g (48) 4 (31.334) 31.382]
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - - - 4 i
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Las condiciones especificas por comisiones en relacién con los contratos establecidos se detallan a
continuacion:

- Comisién variable / Margen de intermediacion financiera

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, remunera a la Entidad Cedente por el
proceso de intermediacién financiera desarrollado.

La remuneracion a la Entidad Cedente consiste en el pago de una remuneracion variable y subordinada (el
“Margen de intermediacion Financiera®) que se determinara y devengara al vencimiento de cada periodo
trimestral que comprenders, los tres meses naturales anteriores a cada Fecha de Pago, en una cuantia
igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las pérdidas de
ejercicios anteriores si las hubiere, devengados por el Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos
al cierre de cada periodo trimestral.

- Comision de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibia una comision de gestion, que se devengaba vy liquidaba trimestralmente
por periodos vencidos en cada fecha de pago, igual a un importe correspondiente al 0,02% anual
calculado sobre el saldo de bonos de titulizacién pendientes de amortizacidn en la fecha anterior a la de
pago de dichos bonos, con un minimo de 70.000 euros anuales.

El importe devengado por el Fondo en concepto de comisién de la Sociedad Gestora en el ejercicio
2015 corresponde ai importe devengado durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2015 y
el 15 de octubre de 2015 (fecha de liquidacion del Fondo —véase Nota 1).

- Comisién del Administrador de los Derechos de Crédito

Se devengaba a favor del Banco una comisién fija por su labor de administracian de los préstamos de 6
miles de euros trimestrales, I.V.A. incluido, en cada Fecha de Pago. Si el Banco fuera sustituido en su
labor de administracion de dichos Activos por otra entidad que no forme parte del grupo consolidado del
Banco, la entidad sustituta tendra derecho a recibir una comisién de administracion que ocupara el lugar
nimero 1° en el Orden de Prelacidn de Pagos.

En la fecha de liguidacion de 15 de octubre de 2015, se impagd, por importe de 48 miles de euros,
comision de administracién, de acuerdo al orden de prelacion de pagos.

9 Otros gastos de explotacidn

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Servicios exteriores — Servicios de profesionales
independientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias incluye mil euros satisfechos por el Fondo en
concepto de auditoria en el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julio de 2016 (6
miles de euros en el ejercicio 2015), Unico servicio prestado por dicho auditor.

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

Al 7 de julio de 2016, el Fondo no tenia ningtin importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el periodo 2016, 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
7 de julio de 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el periodo 2016 cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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10 _ Situacién fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccién fiscal todos los impuestos que le son de aplicacién desde la fecha
de su constitucion. En opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, la posibilidad de que se
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccion es remota y, en
cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a los

estados financieros de liquidacion.

Segun se indica en la Nota 3-i, en el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y el 7 de julic de
2016 y el ejercicio 2015 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, por lo que no ha
procedido liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios.

11 _Liquidaciones intermedias

A continuacion se detallan los cobros y pagos realizados por el Fondo durante el ejercicio 2015 (En el

2016 no hubo liquidaciones intermedias):

En miles de euros

Liquidacién de cobros y pagos del periodo Periodo Acumulado
Real Contractual Real Contractual

Derechos de Crédito clasificados en el Activo:

Cobros por amortizaciones ordinarias 293.673 . 1.971.823 -
Cobros por amortizaciones anticipadas 297.548 - 604.548 .
Cobros por intereses ordinarios 15.324 - 144.977 g
Cobros por intercses previamente impagados - . . §
Cobros por amortizaciones previamente impagadas - i . 5
Otros cobros en especie . - 1 8
Otros cobros en efectivo 7.796 1 3.193.074 7
Series emitidas clasificadas en el Pasivo:

Pagos por amortizacién ordinaria (Serie A) (276.345) 4 (2.252.500) -
Pagos por amortizacion ordinaria (Serie B) (397.500) - (397.500) -
Pagos por amortizacion ordinaria (Serie C) (512.273) - (512.273) .
Pagos por intereses ordinarios (Serie A) (395) - (13.120) .
Pagos por intereses ordinarios (Serie B) (1.849) 4 (7.786) 4
Pagos por intereses ordinarios (Serie C) (6.653 - (10.497) .
Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie A) N - - -
Pagos por amortizaciones anticipadas (Scrie B) . - - .
Pagos por amortizaciones anticipadas (Serie C) i . . .
Pagos por amortizacion previamente impagada (Serie A) - . . .
Pagos por amortizacién previamente impagada (Serie B) : - . .
Pagos por amortizacion previamente impagada (Serie C) . . . .
Pagos por intereses previamente impagados (Serie A) . - : y
Pagos por intereses previamente impagados (Serie B) - . . .
Pagos por intereses previamente impagados (Serie C) . . . -
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados - - (247) -
Pagos por intereses de préstamos subordinados . - (5) -
Otros pagos del periodo (954) 4 (2.710.944) .
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A continuacion, se desgliosa, por fechas de pago, los pagos realizados a los pasivos del Fondo en el
gjercicio 2015 (importes en euros):

INTERESES SERIE B

FEB 2015 MAY 2015 AGO 2015 OCT 2015
GASTOS ORDINARIOS 18.915,93 289,19 4.285,82 544,50
COMISION DE GESTION 60.027,33 53.180,41 46.856,04 26.428,93
INTERESES SERIE A 263.993,00 122.310,75 9.010,00 -
580.787,25 550.617,00 493.337,25 224.269,50

AMORTIZACION BONOS

137.314.652,50

126.834.896,25

12.195.260,25

AMORTIZACION BONOS

109.994.888,25

287.505.111,75

INTERESES BONOS SERIE

6.653.302,00

AMORTIZACION BONOS

512.273.412,42
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Fondo de Titulizacion de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en

liquidacion)

Anexo | de las notas a los estados financieros de liquidacién

El balance de situacién inmediatamente anterior a la fecha en el que se
decidio la Liquidacion es como sigue

ACTIVO

14/10/2015|

PASIVO

14/10/2015

ACTIVO NO CORRIENTE
Activos financieros a largo piazo
Valores representativos de deuda
Derechos de cradito
Participaciones hipatecarias
Certificados de Iransmisién hipotecaria
Préstarnos hipotecarios
Cédulas hipolecarias
Préstainos a promotores
Préslamos a PYMES
Préstamos a empresas
Cedulas lerritoriales
Crédilos AAPP
Préstamo Consumo
Préslamo automocisn
Arrendamiento financiero
Cuentas a cobrar
Bonos de filulizacion
Activos dudosos
Carrecciones de valar por deterioro de activos
Intereses y gastos devengados no vencides
Ajustes por operaciones de coberlura
Derivados
Oerivados de cobertura
Otros aclivos financieros
Garanlias financieras
Qtros
Activos por impuesto difs
Otros activos no corrientes

ACTIVO CORRIENTE
Activos no corrientes mantenidos para la venta
Activos financieros a corto plazo
Deudares y otras cuentas a cobrar
Derechos de crédilo
Participaciones hipotecarias
Certifi de ision h
Préstamos hipotecarios
Cédulas hipolecarias
Préstamos a promolores
Préstamos a PYMES
Préstamos a empresas
Cedulas territodiales
Créditos AAPP
Préstamo Consumo
Préstamo automocién
Arrendamiento financiero
Cuentas a cobrar
Bonos de titulizacion
Activos dudosos
Correcciones de valor por deterioro de aclivas
Inlereses y gastos devengados no vencidos
Ajusles por operaciones de cobertura
Intereses vercidos & impagados
Derivados
Derivados de cobertura
Olros activos financieros
Garantias financieras
Qtros
Ajustes por pericdificaciones
Comisiones
Olros
Efactivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria
Qlros aclivos liquidos equivalentes

806.813]

+{PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo

< Pasivas firancieros a largo plazo
Obligacianes y ofros valores negociables

Series no subcrdinadas

Series Subordinadas

Correcciones de valor por repercusion de pérdidas
Intereses y gaslos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de coberlura

-| Deudas con enlidades de crédito

Préstamo subordinado

Crédito Iinea de liquidez

Otras deudas con enlidades de crédito
Correcciones de valar por repercusion de pérdidas
Inlereses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de coberlura

-|Derivados

Derivados de cobertura
Comecciones de vaior por repercusion de pérdidas

-|Otras pasivos financieros

Carrecciones de valor por repercusion de pérdidas
Olros

-|Pasivos por impuesto diferido

| PASIVO CORRIENTE
-|Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
Provisiones a corto plazo

4Pasivos financieros a corto plazo
Acreedores y olras cuentas a pagar
Obligaciones y olros valores negociables

Series no subordinadas

Series subardinadas

Correcciones de valar por repercusion de pérdidas
Intersses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operaciones de coberlura

Intereses vencidos e impagados

-{Deudas con entidades de crédila

Préstamo subordinado

Crédito linea de liquidez

Otras deudas con enlidades de crédito
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Ajustes por operacicnes de cobertura

Intereses vencidos e impagados

-|Derivados

Derivados de cobertura
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas

-|Otros pasivos financieros

Importe bruto
Correcciones da valor por repercusion de pérdidas

-|Ajustes por periodificaciones
-|Comisiones

Comisian sociedad geslora

Comisién adminisirador

Comisian agente financiero/pagos

Comision vartable - resuitados realizadas

Otras comisiones del cedente

Correcciones de valar por repercusién de pérdidas
Otras comisiones

|Clros

-|AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y GASTOS RECONOGIDOS

806.813|Coberturas de flujos de efectivo
806.813) Gastos de constitucién en transician

806.813]

770.182f

770.182)
287508
530.000)
(54.049]
6.726

483

(470

36.631
36.624]

20)

17]

76.344
(39.757

7

TOTAL ACTIVO

806.813)

TOTAL PASIVO

806.813

27



Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4 (Fondo en

liquidacion)

Anexo Il de las notas a los estados financieros de liquidacion

El Estado de flujos de efectivo del periodo comprendido entre la fecha
inmediatamente anterior a la fecha de liquidacion del Fondo y el 31 de

diciembre de 2015 es como sigue

14/10/2015

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones

Intereses cobrados de {os activos titulizados

Intereses pagados por vaiores de titulizacion

Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de derivados

Intereses cobrados de inversiones financieras

Intereses pagados de prestamos y créditos en entidades de crédito

Otros intereses cobrados/pagados {neto)

Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la sociedad gestora

Comisiones pagadas por administracion de activos titulizados

Comisiones pagadas al agente financiero

Comisiones variables pagadas

Otras comisiones

Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo

Recuperaciones de fallidos y otros actlivos adquiridos

Pagos de provisiones

Cobros procedentes de !a enajenacion de activos no corrientes mantenidos para la venta
Otros

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES INVERSION/FINANCIACION
Flujos de caja netos por emisién de valores de titulizacién

Cobros por emisién de valores de titulizacion

Pagos por emision de valores de titulizacién ( aseguramiento colocacion)
Flujos de caja por adquisicién de activos financieros

Pagos por adquisicion de derechos de crédito

Pagos por adquisicion de otras inversiones financieras

Flujos de caja netos por amortizaciones

Cobros por amortizacién de derechos de crédito

Cobros por amortizacién de otros activos titulizados

Pagos por amortizacién de valores de titulizacion

Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo

Cobros por concesiones de préstamos o disposiciones de créditos
Pagos por amortizacién de préstamos o créditos

Cobros derechos de crédito pendientes ingreso

Administraciones pablicas - Pasivo

Otros deudores y acreecores

Cobros por amortizacién o venta de inversiones financieras

Cobros de Subvenciones

(6.904)

(6.878)

(6.878),

(799.779)

(799.779)
(799.779)

INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES

(806.683)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

806.883
200
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Las Cuentas Anuales de Fondo de Titulizacién de Activos, PYMES Santander 4,
anteriormente transcritas, correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de
2015 (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Flujos de Efectivo, Estado
de Ingresos y Gastos Reconocidos, Memoria), asi como el Informe de Gestién
correspondiente, contenidas en los precedentes folios numerados correlativamente de la
pagina 1 a 62 (ambas inclusive), han sido aprobadas por el Consejo de Administracién de
la Sociedad Gestora, Santander de Titulizacion, S.G.F.T., S.A. el dia 17 de febrero de
2017 con vistas a su verificacién por los auditores, firmando todos y cada uno de los
sefiores consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, la presente
diligencia de la que doy fe como Secretario del Consejo.

El Secretario
del Consejo de Administracion

Dia. M? José Olmedilla Gonzalez

D. José Garcia Cantera D. JesUs Fuentes Colella
D. Ignacio Ortega Gavara Dna. Ana Bolado Valle
D. Javier Anton San Pablo D. Adolfo Ramirez Morales

D. José Antonio Soler Ramos D. Pablo Roig Garcia-Bernalt
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