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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Administradores de HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. (en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

-

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS III, F.T.A. (el
Fondo), gestionado por HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. (la Sociedad Gestora), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion
{que se identifica en la nota 2 de la memoria) y en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.
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Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de fas cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segln
fo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido,
no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas, ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdoe con lo establecido en ia citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

1y

Earyys i .

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seguin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas
anuales en su conjunto y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas y no expresamos una
opinion por separado sobre esas cuestiones.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercanti de Madrid, tomo 13.650, seccion 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 562,
C.1.F.: B-7910446%. Domicilio sociat: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasse, 28020, Madrid.



La cartera de activos titulizados representa,
al 31 de diciembre de 2017, la practica
totalidad de! activo del Fondo a dicha fecha.
El Fondo instrumenta dichos actives como
colateral de los bonos de titulizacién emitidos
y dada ia naturaleza y objeto especificos del
Fondo, la amortizacién de los bonos se
determina en funcion de los flujos de caja
estimados y realizados segun el calendario y
las cuotas de vencimiento de capital e
intereses de los activos titulizados. En esta
estimacién de los flujos de caja es necesario
considerar cualquier correccién valorativa por
deterioro. Los criterios de estimacion del
deterioro de los activos, que se describen en
la nota 3 de la memoria adjunta,
contemplan, como en cualguier
procedimiento de estimacion, el uso de
determinadas hipétesis por parte de los
administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo. Por todo lo indicado anteriormente, la
estimacion del deterioro de los activos ha
sido considerada una cuestion clave en
nuestra auditoria.

Desoripcidan
De acuerdo con lo descrito en la nota 5 de la
memaoria adjunta, el Fondo debe constituir y
mantener un determinado nivel de tesoreria
(Fondo de Reserva) que permita cubrir las
necesidades transitorias de liguidez
derivadas de retrasos o impagos gue
pudieran afectar a los flujos de caja
previstos. El Folleto de emision del Fondo
contempla fas condiciones y criterios de
calculo que deben regir el mantenimiento de
dicho Fondo de Reserva, asi como la orden
de prelacion de pagos establecida para los
pasivos del Fondo. En cada fecha de pago el
nivel minimo requerido depende de multiples
factores, establecidos en el Folleto de
emision {véase nota 5). En la ultima fecha de
pago del ejercicio 2017 el fondo de reserva
constituido ascendia a 5.160 miles de euros,
siendo el minimo requerido 5.284 miles de
euros. El cumplimiento de dicho minimo es
un indicador clave de la liquidez y en
particular, del cumplimiento de la estimacion
de los flujos de caja previstos vy la

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacion, en bases

- selectivas, de la existencia e integridad de la

cartera de activos titulizados, mediante la
obtencidn de confirmaciones de terceros.
Asimismo, los procedimientos de auditoria
han consistido en la verificacién de que los
criterios aplicados para la estimacion de
deterioro estén de acuerdo con lo establecido
en la normativa vigente, asi como en el
recalculo de las estimaciones realizadas por
parte de los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo para poder evaluar la
razonabilidad de las mismas.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses
de informacion facilitados en las cuentas
anuales en relacién con los activos titulizados

' (véanse notas 3 y 4) resultan conformes con
‘los requeridos por el marco normative de
linformacion financiera que resulta de

aplicacion.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, procedimientos
sustantivos, en bases selectivas,
encaminados a verificar que los pagos
realizados por el Fondo durante el ejercicio
2017, considerando los cobros producidos
durante el mismo, estan de acuerdo con el
orden de prelacion de pagos establecido en

el Folleto de emisidn del Fondo, asi como a

verificar el cumplimiento de las condiciones
establecidas en el citado Folieto de emision

“en relacién con el Fondo de Reserva.
. El desglose de informacién en refacién con el

fondo de reserva esta incluido en la nota 5
de ila memoria adjunta.



amortizacion de los pasivos del Fondo,
atendiendo al orden de prelacién de pagos
establecido. Por ello, consideramos esta ;
cuestion como clave en nuestra auditoria. |
|
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La otra informacién comprende, exclusivamente, el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacidn del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulita de aplicacion.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen ta imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espafia y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si los
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista
otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estdn libres de incorreccién material, debida a fraude o error y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion, que se
encuentra en las paginas 5 y 6, es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

&

De acuerdo con lo previsto en la Disposicidén adicional tercera de la Ley 22/2015, de 20 de julio,
de Auditoria de Cuentas, no estan obligadas a tener una Comisién de Auditoria las entidades de
interés publico cuya Unica actividad consista en actuar como emisor de valores garantizados por
activos, por lo que los administradores de la Sociedad Gestora del Fonde han asumido dichas
funciones.

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para los administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo de fecha 23 de abril de 2018,
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La Sociedad Gestora del Fondo nos ha designado como auditores de cuentas por un periodo de 3
afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 (ejercicios 2017, 2018
2019).

DELOITTE, S.L.

Y S 2018 01/18i08321
e Ao Ne 96,00 EUR

Rafjel OFti-Baguefizo
Inscrito en el R.O.A.C, n® 15998

23 de abril de 2018
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Anexo de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con Ia normativa reguladora de ia actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria, Tambien:

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. E! riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion de! control interno.

« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

+ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidon, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condicicnes que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemaos
una opinidén modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.



También proporcionamos a los administradores de la Sociedad Gestora una declaracion de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, inciuidos los de independencia y nos
hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente

puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la Sociedad
Gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.
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AyT Promociones Inmobiliarias lll, Fondo de Titulizacién de Activos

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2017 2016 (%}
Intereses y rendimientos asimilados 305 405
Activos fitulizados 4 305 405
Ofros activos financieros - -
Intereses y cargas asimilados {76) {104)
QObligacicnes y otros valores emitidos 6 67) {90)
Deudas con entidades de crédilo 7 (9) (14)
Otros pasivos financieres - -
Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo {neto) 12 {154) (208)
MARGEN DE INTERESES 75 93
Resultado de operaciones financieras (neto) - -
Resultados de derivados de negociacion - .
Otros ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios PyG - -
Activos financieros disponibles para fa venta - -
Ctros - -
Diferencias de cambio {neto) - -
Otros ingresos de explotacion - -
Otros gastos de expiotacién (62} (65)
Servicios exteriores 9 {17) {21}
Servicios de profesicnales independientes {1 {1)
Servicies bancarios y similares - -
Publicidad y propaganda - -
Otros servicios (16) (20}
Tributos {2) (1)
QOtros gastos de gestion corriente 8 {43) {43)
Comisitn sociedad gestora {37} (37)
Comisidn administrador (5) (5
Comisién agente financiero/pagos (1) {1)
Comisién variable - -
Otras comisiones del cedente - -
Qtros gasios - -
Deteriore de activos financieros {neto) - (136)
Deterioro neto de activos titulizados 4 - {136)
Deterioro neto de otros activos financiercs - -
Dotaciones a provisiones (neto) - -
Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta - -
Repercusion de pérdidas (ganancias) 7y8 {13) 108

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficics

RESULTADQ DEL EJERCICIO

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1a 15 y ef Anexo descriios en la Memoria adjuran forman parte integrante de ia cuenta de

pérdidas y ganancias del ejercicio 2017.
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AyT Promociones inmobiliarias ll, Fondo de Titulizacién de Activos

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESFPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

{Miles de Euros}
Ejercicio Ejercicio
2017 2016 (%)

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 324 72
Flujo de caja neto por intereses de las operaciones a1 118
Intereses cobrados de los activos titulizados 314 417
Intereses pagados por ias obligaciones y ofros valores emitidos (67) (93)
Cobros por operaciones de derivados de coberlura 126 154
Pages por operaciones de derivados de cobertura (282) (400)
Intereses cobrados de otros activos financieros - -
intereses pagados por deudas con entidades de crédito - -
Ofros intereses cobrados/pagados (neto) - -
Comisiones y gastos por servicios financieros pagados {38} {90)
Comisién sociedad gestora (37) (37)
Comision administrador - -
Comision agente financiero/pagos (1) (53)
Comisidn variable - -
Ofras ¢omisiones - -
Otros fiujos de caja provenientes de actividades de explotacién 21 A4
Pagos por garantias financieras - -
Cabros por garantias financieras - -
Cobros por operaciones de derivados de negociacion - -
Cobros por operaciones de derivados de negociacion - -
Otras pagos de explotacion €31 (6.662)
Otros cobros de explotacion 280 B.708
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIMIDADES INVERSION/FINANCIACION 21 {229)
Flujos de caja netos por emisidn de valores de titulizacién . -
Flujos de caja por adquisicién de activos financleros - -
Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos 21 (228)
Cobros por amortizacion ordinaria de actives titulizados 2.520 2188
Cebros por amortizacion anticipada de activos titulizados 3.086 2.384
Cobros por amortizacion previamente impagada de activos titulizados 156 177
Cobros por amortizacion de activos previamente clasificades como Jalidos - -
Cobros netos procedentes de activos recibidos por ejecucidn de garantias - -
Pagos por amortizacion de obligaciones y otros vaiores emitidos {5.711) {5.586)
Otros fiujos provenientes de operaciones del Fondo - -
Cobros por concesion de deudas con entidades de crédito - -
Pagos por amottizacidn de deudas con entidades de crédito - -
Page 8 Administraciones piblicas - -
Ctros cobros y pagos -
INCREMENTO/DISMINUCION DE EFECTIVO O EQUIVALENTES 345 {157)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5.503 5860
{Efectivo o equivalentes al final dei ejercicio 5.848 5503

(*) Se presenta, Unica y exchisivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 & 15 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante def estado de flujos de efectivo
del gjercicio 2017.
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ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Miles de Euros)

Ejercicio
2047

Ejercicio
2016 (1

Actives financieros disponibles para fa venta
Ganancias (pérdidas) por valoracitn
Irsporte brute de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscal
Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas y ganancias
Ofras reclasificaciones
impories 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

Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

Importe de ofros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos directamente en el balance en el periodo

Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién
Efecto fiscat
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes repercutidos a |z cuenta de pasive en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por oiros ingresosiganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

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

Las Notas * a 15 y ef Anexo deseritos en la Memoria adjunta forman parte integrante def estado de ingresos

y gastos reconocidos del ejercicio 2017,




AyT Promociones Inmobiliarias i, Fondo de Titulizacion de Activos
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

Resefia del Fondo

AYT PROMOCIONES INMOBILIARIAS ill, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante, el Fondo), se constituy6
mediante escritura piblica el 7 de junio de 2005, agrupando inicialmente un importe fotal de Préstamos
Hipotecarios de 300.770.962,17 euros (véase Nota 4).

Con fecha 2 de junio de 2005 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificd y registré el folieto informativo
de constitucion det Fondo vy de emision de los Bonos. La fecha de desembolso, que marca el inicio del devengo
de los intereses de los Bonos, fue el 9 de junio de 2005.

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).

Actualmente, el Fondo estd regulado conforme a (i) la escritura de constitucion del Fondo, (ii) folleto de emision
(it} la ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial, y en tanto resulte de aplicacion, (iv) el
Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, del Mercado de Valores, (v) la Circular 2/2016, de 20 de abril,
de la Comision Nacionat del Mercado de Valores y (vi) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor
en cada momento que resuiten de aplicacion.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carece de personalidad juridica y es gesticnado por Haya
Titulizacidn, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.U. (en adelante, la “Sociedad Gestora™). La
Sociedad Gestora percibe por la gestion del Fondo una comisién perddica anual que se devenga frimestralmenta
igual al 0,03% anual sobre el saldo vivo de ios activos titulizados en la fecha de determinacién anterior a la fecha
de pago en curso, con un minimo anual de 30.050 euros, revisable anualmente por el IPC. Adicionalmente, como
compensacion a los servicios de constitucion del Fondo, recibié una comision inicial de administracién de 80.210
euros que se pagd en la fecha de desembolso del Fondo.,

i.a cuenta de tesorerfa del Fondo esta depositada en Banco Santander, S.A (véase Nota 5). Adicienalmente, el
Fondo posee dos Lineas de Liquidez, B y C, con ia Confederacion Espaficla de Cajas de Ahorros (actualmente
CecaBark, S.A.)y ia Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Guiplzcoa y San Sebastian (actuaimente KutxaBank,
8.A) ~veanse Notas 8 y 7~. La entidad Caja de Ahorros y Monte de Pledad de Guiplizcoa y San Sebastian
{actuaimente KutxaBank, S.A) concedieron dos préstamos subordinados al Fondo {véase Nota 7). Adicionalmente,
el Fondo suscribié con Confederacion Espaiiola de Cajas de Ahorros (actualmente CecaBank) un contrato de
opciones (véase Nota 12).
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CLASE 87

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d)

Imagen fiel

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y
gastos reconocidos, el estado de fiujos de efectivo y la memoria, de la que forma parte el Anexo. Las cuentas
anuales se han preparadoe a partir de los registros contables que del Fondo mantiene su Socledad Gestora y
se formulan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo,
que es el establecido en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de forma que muestran la imagen fiel de la situacion financiera def Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los
resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado
en esa fecha.

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

Consliderando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales, los Administradores de ia
Sociedad Gestora del Fondo han formutado tas mismas incluyendo los valores expresados en miles de euros.

Principios contables no obligatorios aplicados

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

Aspectos criticos de la valoracién 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 las cuentas
anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 3.

En fa elaboracion de las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas
por los Administradores de la Sociedad Gestora para cuantificar algunes de los activos, pasivos, ingresos y
gastos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de
posibles pérdidas por deterioro que, en su caso, puedan tener determinados activos (véanse Notas 3-c y 4), al
valor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 3.b y 12) y a la cancelacidn
anticipada, en su caso. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {(al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

Comparacion de la informacion

Los Adminisfradores 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 sjercicio 2017, las
correspondientes al ejercicio anterior, tal y como se establece en el apartado 7 de la Norma 282 de la citada
Circular, por lo que, la informacion contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2016 se presenta,
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2017.
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e} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo y
def estado de ingresos y gastos reconocidos se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si
bien, en determinados casos, se ha incluido Ja informacién desagregada en ias correspondientes notas de fa
memoria.

f) Correccion de errores

E£n la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto ningan eror significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluides en las cuentas anuales del ejercicic 2016,

) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

h} impacto medioambiental

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

i} Empresa en funcionamiento

L.os Administradores han considerado que la gestion del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que
la aplicacidn de los principios y criterios contables no tiene el propésito de determinar el valor del patrimonio
neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.
Asimismo, dada a naturaleza de los activos y pasivos del Fondo, no se espera que se produzcan diferencias
significativas cuando se efectie la liquidacion de los mismos.

3. Normas de registro y valoracién

£n la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo, correspondientes al ejercicio 2017, se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables vy criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
212016, de 20 de abril:

a) Definicidn y clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de su presentacion y valoracién
i, Definicion
Un “insfrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,

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 ofros instrumentos financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado
y que se liquida, generalmente, en una fecha futura.
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il. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracién, 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 desarrollar su actividad, que incluyen, en su caso, el fondo
de reserva mantenido por el Fondo para hacer frente a sus obligaciones de pago.

- Activos titulizados: Incluye los activos cedidos al Fondo como consecuencia del proceso de titulizacion y
se clasifican, a efectos de su valoracion, como "Préstamos y partidas a cobrar”,

- Derivados de cobertura: Inchiye, en su caso, e} valor razonable, a favor del Fondo, de los detivados
designados como instrumentos de cobertura en coberturas contables.

- Deudores y ofras cuentas a cobrar: Recoge, en su caso, la totalidad de los activos titulizados y cuentas
deudoras que, por cualquier 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. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacién y valoracién, 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 adquisicién de sus activos financieros. Se clasifican, a efectos de su
valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

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

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

- Acreedores y otras cuentas a pagar: Recoge, en su caso, la totaiidad de las cuentas a pagar y débitos, que
no deban ser clasificados en otros epigrafes. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos y
partidas a pagar”.

- Ofros pasivos financieros: Recoge el importe dei deposito realizado por las Entidades Cedentes al Fondo
para hacer frente a los gastos de inscripcién y cesion de los préstamos. Se clasifican, a efectos de su
valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de fos activas financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Présiamos y partidas a cobrar’ se
valoran, iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en confrario serd el precio de la
fransaccion), incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a ia operacitn. Posteriormente,
dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe
*Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método de! tipo de



<
=
€l
-
PO
o))
R
[
{e)

S

interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo no superior a tres
meses se valoran a su valor nominal sismpre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea
totaimente inmaterial.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran,
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric seréd el precio de la fransaccion)
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, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a tres meses se valoran a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo sea totalmente inmaterial.

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

iii. Operaciones de coberfura

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 ofras, en el
tipo de interés y/o tipo de cambio al que se encuentre sujefo la posicion 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 ilevar a cabo (“cobertura de flujos de
efectivo”).

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

a. En el momento de la confratacion de la cobertura se espera que, en condiciones normales, ésta actle
con un allo grado de eficacia (“eficacia prospectiva”).

b. 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 contratacidn del derivado financiero tuve 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 gestién de los
riesgos propios que lleva a cabo el Fondo.



o
e
'y
e
b
Ty
{ad
(o)
<o

CLASE 87

Las operaciones de cobertura realizadas por el Fondo corresponden, en su caso, a coberturas de flujos de
efectivo. Por lo que respecta a las diferencias de valoracién de las coberturas de los fiujos de efectivo, a parte
eficaz de la variacion del valor del instrumento de cobertura se registra fransitoriamente 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 finalizacién, por su inefectividad o por cualquier ofra
causa, no cumple los requisitos indicados anteriormente, a efectos contables, dicho derivado pasa a ser
considerado como un “derivade de negociacion”.

Cuando se interrumpe la “cobertura de flujos de efectivo”, el resultado acumuiado del instrumento de cobertura,
reconocido en el epigrafe “Ajustes repercutidos en el balance de ingresos y gastos reconocidos - Cobertturas
de flujos de efectivo” del pasivo del balance {mientras la cobertura era efectiva), se continuara reconociendo
en dicho epigrafe hasta que la fransaccion cublerta ocurra, momento en el que se registrard en resultados;
salvo que se prevea que no se va a realizar la transaccion, en cuyo c¢aso 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 la permuta financiera. Asimismo, los flujos recibidos de ia entidad de
contrapartida de la permuta financiera son iguales y se obtienen en el mismo plazo que el importe a eniregar
a los pasivos emitidos correspondientes al riesgo cubierto.

La Metodoiogia aplicada por el Fondo permite obtener una Valoracién que equivale al Precio Tedrico de
sustitucion de la contrapartida. La nueva contrapartida, estimaria el Precio Real en funcion al Valor de los
pagos a percibir o realizar por ¢l Fondo en virtud del contrato.

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

El nominal vivo correspondiente a cada periodo de pago se calcula, para cada uno de los Activos, de acuerdo
a su sistema de amortizacion.

Se estima el Valor Actual de los pagos a percibir por el Fondo a partir de los tipos LIBOR implicitos (futuros)
cotizados a Fecha de Valoracién, para los diferentes periodos (teniendo en consideracion si la fijacion es al
iniclo o al final de cada pericdo) aplicando el nlimero de dias del periodo y descontando dichos pagos a la
Fecha de Calculo de la Valoracion, en funcion del Valor de Descuento obtenido de una curva cupén cero
construida con Overnight Indexed Swaps (OIS).

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

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

La eficacia de la cobertura de los derivados de cobertura queda establecida por medio de los analisis de
efectividad realizados conforme a Ia metodologia de comparacion, para verificar gue los cambios producidos
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por la variacién en el valor razonable o en los fiujos de efectivo entre el instrumento de cobertura y ¢ elemento
cubierto se mantiene en los parametros razonables a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi
las previsiones establecidas en el momento de ta contratacion.

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

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

En relacién con el CVA, dicho riesgo de contraparte se ve atenuado por la exigencia de constitucion de
depositos de garantia u ofro 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 sl 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
asimiados” o “Intereses y cargas asimiladas”, segtin proceda); y las que correspondan a otras causas, que se
registran, por su imporie neto, en el capitulo “Resultado de Operaciones Financieras” de dicha cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

v. Valor razonable de los activos y pasivos financleros

Dada la naturaleza y composicién de los activos y pasivos financieros del Fondo, excluidos los derivados
financieros cuya descripcion se detalla en el aparfado iii. de esta Nota, los vencimientos residuales de aquelios
actlvos y pasivos financieros remunerados, en su caso, a tipo fijo, asi como la desviacién porcentual existente
con respecto a los tipos de interés actuales de mercado, y las correcciones valorativas registradas, el valor
razonabie de los activos y de los pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no difiere
significativamente de sus correspondientes valores en libros a dichas fechas.
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CLASE 8

c) Deterioro del valor de los activos financieros

i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecusntemente, se corrige su valor en libros para reflejar
el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de gue 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 la estimacion de los fiujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias reales, siempre
que éstas se hayan considerado en ia cesion del instrumento o figuren en la informacion facilitada a los titulares
de los pasivos emitidos por ef Fondo, se tendran en cuenta los fiujos que se obtendrian de su realizacion
menos el importe de los costes necesarios para su obtencidn y posterior venta, con independencia de la
probabilidad de la ejecucion de la garantfa.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los insfrumentos financieros, por causa de su
deterioro, se efectla con cargoe a la cuenta de pérdidas y 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
perdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir 0 se reduce y tendran como limite el
valor en libros del instrumento financlero que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubjese
registrado el deterioro del valor.

Cuando se considera remota la recuperacion de cualguier 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 2/2016, de 20 de abril, en el calculo de las pérdidas 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 méas representativa para fa
estimacion del deterioro de los activos financieros del Fondo teniendo en cuenta las caracteristicas de dichos
activos es la basada en |a estimacion de Jos 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 2/2016, de 20 de abril
de Ja Comisidn Nacional det Mercado de Valores,

La Sociedad Gestora sigue el criterio de mantener registrado el saldo de activos fallidos en el saldo de! epigrafe
*activos dudosos” del activo del batance, asi como el deterioro de ta totalidad de los mismos en ¢l saldo del
epigrafe “correcciones de valor por deterioro de activos” del activo del balance, no dandolos de baja del
balance.

il. Instrumentfos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por sstos 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 evaluacion de ias posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individuaimente
para todos los instrumentos de deuda.
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d) Periodificaciones (activo y pasivo)

e}

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

En el caso del pasivo, corrasponden, en su caso, a las comisiones de gestion del Fondo y de administracion
de los activos titulizados o de los bonos emitidos, asl como la remuneracién variable correspondiente a la
Entidad Cedente, devengadas en el pericdo al que se refiere el balance y que se encuentran pendientes de
pago a dicha fecha.

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

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 ia cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método def tipo de interés efectivo,
a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivo del cobro.

il. 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 {a cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos, segin sea
su naturaleza. Los mas significativos son:

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

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

- Los que surgen en la prestacién de un servicio gue sé ejecuta en un acto singular, se reconocen cuando
se realiza ef 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.
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h)

CLASE B

f) Remuneracién variable

La remuneracion variable como consecuencia de la intermediacion financiera se determina como fa diferencia
positiva, si la hubiese, entre ios 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
perdidas por deterioro y sus reversiones y cualquier otro rendimiento o retribucién devengado en el periodo,
distinto de esta remuneracién variable a percibir por la Entidad Cedente, u otro beneficiario, de acuerdo con la
documentacion constitutiva del Fondo. Se exceptiran de dicha diferencia la propia remuneracion variable v el
gasto por impuesto sobre beneficios, en su caso.

Cuando la diferencia obtenida entre los 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 detraccién, continGan existiendo pasivos corregidos por imputacion de pérdidas, no se
procedera a registrar remuneracion variable alguna. En consecuencia, soio se producira el devengo y registro
de la remuneracidn variable cuando no existan pasivos corregidos por imputacion de pérdidas.

Repercusion de pérdidas

Cuando la diferencia obtenida entre los ingresos y gastos devengados, conforme al aparfado 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 "Repercusion de pérdidas (ganancias)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias. Dicha repercusion se
realiza comenzando por la cuenta de periodificacidn de la comision variable, devengada y no liquidada en
periodos anteriores, y continuando por el pasive méas subordinado, teniendo en cuenta el orden inverso de
prelacion de pagos establecido contractualimente para cada fecha de pago.

Impuesto sobre Beneficios

El Fondo tributa en e régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo dispuesto por la Ley
2712014, de 27 de noviembre, que establece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades en
el 25%.

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

Dado que en los ejercicios 2017 y 2016 se han equilibrado los ingresos y los gastos del Fondo, no procede
liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios (véase Nota 11).

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los activos y pasivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, 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 fiscaimente,
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 vy
gastos reconocidos” del pasivo del balance, se contabilizan, en su caso, también con contrapartida en dicho
capitulo.

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

D

Conforme a fa 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 la liquidacién de cualquier
diferencia de naturaleza temporaria, tanto activa como pasiva, es remota, con o que, en funcion 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 31 de diciembre de 2017 y 2016, 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 fiujos de efectivo que
generan o cuando se han fransferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Simitarments, 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 cancelarfos, bien con la intencién
de recolocarlos de nuevo).

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, contractuaimente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion; teniendo la intencion de liquidarlos por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los que una de ias partes confratantes
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 efective 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 financiacién.

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

A efectos de la elaboracion 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 manienido en cuentas
corrientes, que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes —
Tesoreria” del activo de ios balances.
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4. Activos titulizados

m) Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Losingresos y gastos que, segiin fo reguerido por las normas de valoracién, deban imputarse directamente
al pasivo del balance.

b} Las fransferencias realizadas, en su caso, a [a cuenta de pérdidas y ganancias, segin lo dispuesto en las
normas de valoracién adoptadas.

¢) Ef efecto impositive correspondiente, en su caso, a los apartados a) y b) anteriores.

d) El importe nsto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de forma que ef fotal
de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.

n) Clasificacion de activos y pasivos - Corriente y no corriente

Son activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o parcial, o reaiizacion se estima
qgue se produzcea en ef plazo maximo de un afio desde la fecha de clerre de balance, clasificandose en caso
confrario como no corriente.

Los activos titulizados integrados en el Fondo como consecuencia de las ofertas de compra realizadas, son
préstamos promotores a largo plazo con garantia hipotecaria concedidos a empresas no financieras domiciliadas
en Espafia y que, a la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, se encontraban subrogados en los clientes
de dichos promotores. Estos préstamos hipotecarios fueron cedidos por Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Guiplzcoa y San Sebastian, actualmente KutxaBank, S.A en adelante, la “Entidad Cedente” — por un importe
maximo total de 300.700.962,17 euros, que representa el 100% del principal v de los intereses pendientes de
amortizar y devengar, respectivamente, de cada uno de los préstamos, asf como del salvo vivo de los importes no
empleados del mismo.

E! movimiento del saldo de activos titulizados, incluyendo activos dudosos y no dudosos, y sin considerar, en su
caso, las correcciones de valor por deterioro, los intereses devengados v los intereses vencidos e impagados, se
muestra a continuacién:
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CLASE 82

Miles de Euros
Activos titulizados

Activo No

Corriente Activo Corriente Total
Saidos al 1 de enero de 2016 47954 5.748 53,702
Amortizaciones - {5.392) (5.392}
Traspaso a activo corriente (5.896) 5.896 -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 42.058 6.252 48.310
Amortizaciones - (5.732) (5.732)
Traspaso a activo cortiente (6.031) 6.031 -
Saldos ai 31 de diciembre de 2017 (%) 36.027 6.551 42.578

(*) Incluye 4 miles de eurcs en concepto de intereses devengados por activos dudosos en los ejercicios de 2017.

Al 31 de diciembre de 2017 existian activos titulizados clasificados como “Activos dudosos” por importe de 840
miles de euros (733 miles de euros al 31 de diciembre de 20186).

Durante el ejercicio 2017 la tasa de amortizacién anticipada de los activos titulizados ha sido del 6,70% (4,72%
durante el gjercicic 20186).

El tipo de interés nominal anual medio ponderado de la cartera de activos titulizados durante el gjercicio 2017 es
del 0,680% (0,58% durante el ejercicio 2016), siendo el tipo nominal maximo 1,33% y el minimo 0,17%. El importe
devengado en el ejercicio 2017 por este concepte ha ascendido a 305 miles de euros {405 miles de euros en el
ejercicio 2016), que figuran registrados en el epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados — activos titulizados”
de la cuenta de perdidas y ganancias, de los cudles 1 miles de euros corresponden a intereses cobrados de activos
titulizados que estaban clasificados como dudosoes.

El desglose por vencimientos de los activos titulizados, en funcion del vencimiento final de las operaciones, al 31
de diciembre de 2017, sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses
vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos gue ascienden a 734 miles
de eurcs al 31 de diciembre de 2017), se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Entre ty2 [ Entre2y3 | Entre 3y 4 | Entre 4y 3 |Entre 5y 10} Mds de 10
Hasta | afio afios afios afios afios afios afios Total
Activos titulizados 28 157 144 369 272 2.397 39.207 42.374

Por otro lado, el desgiose por vencimientos de los activos titulizados, al 31 de diciembre de 2017, teniendo en
cuertta el calendario de amortizacion de las operaciones, sin considerar, en su caso, las commecciones de valor por
deterioro de activos, los activos titulizados clasificados como “Activos Dudosos”, los intereses vencidos e

impagados y los intereses devengados, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Entre }y2 {Entre2y3 | Entre3y4 | Entredy 5 [Entre 3y 10} Mas de 10
Hasta | afio anos afios afios afios anos afios Total
Activos titulizados 5,815 4,661 31.262 - - - - 41,738
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Las amortizaciones de principal de los activos titulizados previstas para el ejercicio 2018 ascienden a 5.815 miles
de euros, aproximadamente,

De acuerdo con lo establecido en la escritura de constifucion del Fondo, la Sociedad Gestora podra liquidar de
forma anticipada el Fondo en el caso de que el importe del saldo de los activos titulizados pendientes de
amortizacion sea inferior a 30.077 miles de euros, equivalente al 10% del activo inicial del Fondo. De acuerdo con
fa estimacion de amortizaciones previstas indicadas anteriormente, los Administradores de la Sociedad Gestora
estiman que no se procedera a la liquidacion anticipada del Fondo en el ejercicio 2018.

Activos Impagados

La composlcion del saldo de los activos titulizados considerados como impagados, incluyendo aquellos préstamos
dudosos que, habiéndose recuperado parte de o impagado, atn tienen cuotas impagadas, al 31 de diciembre de
2017 y 2016, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2017 2016
Cuotas de prineipal vencidas y no cobradas de activos timlizados:
Con antigiledad de hasta tres meses (¥} 2 3
Con antigiiedad superior a tres meses (*¥) 732 729
734 732
Intereses vencidos y no cobrados:
Con antigiiedad de hasta tres meses (¥%%%) - -
Con antigiiedad superior a tres meses (**%) 4 4
4 4
738 736
{*) Seincluyen dentro del epigrafe “Activos titulizados ~ “Préstamos Hipotecarios” del activo corriente

del balance.,

(**) Se incluyen dentro del epigrafe “Activos financieros a corto plazo — Activos titulizados - Actives
dudosos -principal” del activo corriente del balance.

(***) Se incluyen dentro del epigrafe “Activos financieros a corto plazo — Activos fitulizados - Activos
dudosos -intereses” del activo corriente del balance.

{****} Se incluyen dentro del epigrafe “Activos financieros a corte plazo — Activos Titulizados — Intereses
vencidos e impagados” del activo del balance,

De estos impagos, durante el ejercicio 2017 se habian dejado de cobrar 5 miles de euros de principal y 1 miles de
suros de intereses. Con posterioridad al ciefre del gjercicio y hasta ta fecha de formulacion de estas cuentas
anuales, se han recuperado impagos por importe de 8 miles de euros, no habiéndose producido renegociaciones
de fas condiciones contractuales de estos préstamos.

Desde 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, no se han producido
renegociaciones de los activos titulizados que a nivel global puedan tener un impacto significativo en las cuentas
anuales del ejercicio 2016.

Adicionaimente, hay activos clasificados como dudesos al 31 de diciembre de 2017 por efecto arrastre de cuotas

no vencidas por importe de 104 miles de euros (ningin importe al 31 de diclembre de 2016), que figuran
registrados en el epigrafe “Activos titulizados — Activos dudosos - principal” del activo no corriente del balance.
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CLASE 87

A continuacién, se muestra el movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2017 y 2016, en el saldo de

Activos dudosos:

Miles de Euros
2017 2016

Saldos al inicio del ejercicio 733 735
Entradas a activos dudosos durante el ejercicio 107 -
Reclasificacion a failidos (dados de baja del balance) - -
Recuperacidn de dudosos (efectivo y efecto arrastre) - (2}
Recuperacion mediante adjudicacion - -
Saldos al cierre del ejercicio 840 733

A continuacion, se muestra el movimiento que se ha producido, durante fos ejercicios 2017 y 2016, en el saldo de

las correcciones de valor por deterioro de los activos titulizados:

Miles de Euros
2017 2016
Saldos al inicio del gjercicio 733 597
Dotaciones con cargo a los resultados del ejercicio 97 745
Recuperaciones con abono a los resuliados del gjercicio (87) (609)
Saldes al cierre del ejercicio 733 733

5. FEfectivo v otros activos liguidos equivalentes — Tesoreria

E! saldo del epigrafe "Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-Tesoreria” que figura en balance, af 31 de
diciembre de 2017, incluye ¢l saldo de una cuenta corriente abierta a nombre del Banco Santander, S.A. por
importe de 5.848 miles de euros (5.503 miles de euros al 31 de diciembre de 2016).

Con fecha 17 de julio de 2012, de conformidad con lo dispuesto en ef folleto vy en el contrato de servicios
financieros, como consecuencia del descenso de la calificacidn crediticia otorgada a CecaBank, S.A por Moody's
en fecha de 20 de febrero de 2012, la Sociedad Gestora procedié a sustitulr al agente financiero por Barclays Bank
PLC. Dado lo anterior, la Sociedad Gestora procedidé al frasiado de la Cuenta de Tesoreria del Fondo de
CecaBank, S.A a Barclays Bank, PLC, Sucursal en Espaifia. Finalmente, el 3 de junio de 2016 transfirié ai Banco
Santander, S.A. los servicios de Agente Financiero y se ha ablerto la cuenta de tesoreria del Fondo en esta
entidad.

La rentabilidad media de las cuentas mantenidas por ¢l Fondo, durante los ejercicios 2017 y 2016, ha sido del
0,00% anual. No se han devengado intereses por este concepto durante los ejercicios 2017 y 20186.
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Er la fecha de constitucién dei Fondo, 1a Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del mismo, procedio a
dotar un Fondo de Reserva, con cargo al Préstamo Subordinado (véase Nota 7), cuye importe esta depositado en
{a cuenta de tesoreria y cuyas caracteristicas son las siguientes:

+  El valor inicial del Fondo de Reserva fue de 9.021 miles de euros (equivalente al 3% del saldo inicial de los
Activos). La dotacién inicial del Fondo de Reserva se realizard con cargo al Préstamo Subordinado para
Dotacién del Fondo de Reserva, Posteriormente debera ser dotado hasta alcanzar la Cantidad Requerida del
Fondo de Reserva requerido con cargo a los Fondos Disponibles del Fondo,

+ Elimporte del Fondo de Reserva requeride en cada fecha de pago sera ia menor de las siguientes cantidades:
a) Elimporte inicial del Fondo de Reserva (9.021 miles de eurcs)

b) La cantidad mayor entre:
- Bl Porcentaje Requerido del Saldo Vivo de los Activos una vez deducidas las Cantidades Fallidas.
- El 1,5% del saldo inicial de los Bonos.

Inicialmente el "Porcentaje Requerido” sera el 6% y sera revisado en la Fecha de Pago inmediatamente posterior

a la subrogacion o amortizacién total de todos los Sub-Préstamos, de forma que no se perjudique la calificacion

de los Bonos. En ningtin caso la Cantidad Requerida de! Fondo de Reserva podra ser inferior a 4.511 miles de

euros

Por ofro iado, el importe del Fondo de Reserva no se reducird, si concurren en la Fecha de Pago las siguientes
circunstancias:

a) La Suma del Importe Actual Maximo de aquellos préstamos que hayan pasado a tener débitos vencidos
y no satisfechos durante mas de 90 dias y el Importe Actual de los Sub-Préstamos Subrogados que
hayan pasado a tener débitos vencidos y no satisfechos durante mas de 90 dias fuera superior al 1% del
Importe Actuai Maximo de los Activos a esa misma fecha.

b} Que el importe del Fondo de Reserva haya sido dotado en un imparte inferior a fa Cantidad Reguerida
del Fondo de Reserva en la Fecha de Pago anterior.

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva podra ser empleado para atender las obligaciones de pago segin
el orden de prelacién de pagos que establece la escritura de constitucion del Fondo.
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El Fondo de Reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante el ejercicic 2017, asi como
el saido de la cuenta de tesoreria en cada una de esas fechas, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
Saldo depositado en
Fondo de Reserva | Fondo de Reserva || Tesoreria en cada fecha
requerido dotado de pago
Saldos al 31 de diciembre de 2016 5.284 5.175 5.503
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 15.03.2017 5.284 5.134 5.134
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 15.06.2017 5.284 5.140 5.140
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 15.09.2017 5.284 5.147 5.147
Fondo de Reserva y saldo de tesoreria al 15.12.2017 5.284 5.160 5.160
Saldos a 31 de diciembre de 2017 5.284 5.160 5.848

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016, el importe del Fondo de Resetva efectivamente dotado ascendia a 5.160 y
5.175 miles de euros, respectivamente, ascendiendo el nivel requerido a 5.284 miles de euros, en ambas fechas,
de acuerdo a lo establecido en el Folieto del Fondo.

Obligaciones y otros valores emitidos

Concepto Serie A Serie B Serie C
Importe nominal de la Emision (miles de euros) 240.600 30.000 30.100
Importe nominal unitario (miles de euros) 100 100 100
Numero de Bonos 2.406 360 301
Tipo de interés nominal Euribor 3 meses | Euribor 3 meses | Euribor 3 meses

+0,22% +0,7% + 1,00%

Periodicidad de pago Trimestral Trimestral Trimestral
Fechas de pago de intereses y amortizacion 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio
Calificaciones:
Iniciales: Moody’s Aaa Ba2 B2
Actuales: Moody's Aa2 A3 -
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El movimiento que se ha producido en ef saldo de fos Bonos de Titulizacion de Activos durante los ejercicios 2017

y 2016 ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Serie A Serie B Serie C Total

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

Corriente | Corriente | Corrienie | Corriente | Comiente | Corriente | Corriente | Corriente
Saldos a 1 enerc de 2016 30.118 5.763 17.659 - - - 47.777 5.763
Amortizacion 17.03.2016 - (1.817) - - - - (1.817)
Amortizacion 16.06,2016 - (1.459) - - - - - {1.459)
Amortizacién 15.09.2016 - (1.097) - - - - - {1.697)
Amortizacién 15.12.2016 - (1.213) - - - . - (1.213)
Traspasos (5.712) 5.2 - - - - (5.712) 5.712
Saldos a 31 de diciembre de 2016 24.406 5.889 17.659 - - - 42.065 5.889
Amortizacion 15.03.2017 - {1.973) - - - - {1.973)
Amortizacion 15,06.2017 - (1.447) - - - - - (1.447)
Amortizacion 15.09.2017 - (737) - - - - - {737)
Amortizacion §5,§2.2087 - (1.554) - - - - - {1.554)
Traspasos (6.034) 6.034 - - - - (6.034) 6.034
Saldos al 31 de diciembre de 2017 18.372 6.212 17.659 - - - 36.031 6.212

Los Bonos del Tramo B se encusntran postergados en el pago de intereses y de reembolso del principal respecto
a los Bonos del Tramo A.

Los Bonos del Tramo C estan postergados en el pago de intereses y reembolso del principal respecto a los Bonos
del Tramo Ay los Bonos del Tramo B.

t:n la fecha de emision se concedio una comision de aseguramiento para cada entidad aseguradora que ascendié
al 0,130% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del Tramo A, al 0,350% sobre el importe nominal
asegurado de los Bonos del Tramo B y al 0,100% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del Tramo C.

La fecha de vencimiento final y de armnortizacién definitiva de los Bonos de los tres tramos sera la fecha en la que
se cumplan dos (2) afios y seis (6) meses desde la Fecha de Vencimiento Final y, en todo caso, el 15 de diciembre
de 2046 (fecha de vencimiento legal) o, si éste no fuera dia habil, el siguiente dia habil, sin perjuicio de que la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, puede proceder a amortizar anticipadamente la
emision.

Las fechas de pago de amortizacion de los bonos de todos los Tramos coincidiran con las Fechas de Pago (es
decir, los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio o en su caso, ef siguiente Dia habil), hasta
su total amortizacién. La primera Fecha de Pago de intereses sera el 15 de septiembre de 2005.

No obstante, en caso de que en una Fecha de Pago, y como consecuencia del Orden de Prelacién de Pagos, &l
Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para llevar a cabo la amortizacion de los Bonos que pudiera
corresponder, la diferencia no darad derecho a interés adicional o de demora alguno dado que, en todo caso,
formaré parte del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de la Serie correspondiente, scbre el que
se efectiia el céalculo de liquidacion de intereses, por no haberse producido la amortizacién de los Bonos en esa
cuantia.
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El desglose por vencimientos previstos de las series de Bonos, al 31 de diciembre de 2017, se muestra a
continuacion:

Miles de Euros
Entre ly2 i Entre2y3 | Entre3y5 |Entre 5y 10] Masde 10
Hasta | afio anos aiios afios aftos afnos Total
Principal 6.212 4.766 31.265 - - - 42.243

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

El tipo de interés nominal medio de los Bonos, durante el ejercicio 2017, ha sido del 0,19% (0,257% en el ejercicio
2018), siendo el tipo de interés méaximo el 3,840% vy el minimo el 0,00%. Durante el ejercicio 2017 se han
devengado intereses de los Bonos de Titulizacién por importe de 67 miles de euros (80 miles de euros en el
ejercicio 2016), de los que 3 miles de euros se encuentran pandientes de pagoe al 31 de diciembre de 2017 (3
miles de euros al 31 de diciembre de 2016}, estando registrados en el epigrafe “Obligaciones y otros valores
emitidos - Intereses y gastos devengados no vencidos” dei pasivo del balance.

Deudas con entidades de crédite

£n la fecha de constitucion del Fondo (7 de junio de 2005) la Sociedad Gestora celebrd, en representacion y por
cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado ("Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales”) con el
cedente, por un importe total de 1.162 miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue la financiacion de los gastos de constitucion del Fondo v de la
emision de jos Bonos, y la financiacidn de la adquisicidn parcial de la adquisicion de activos y de los intereses a
favor del cedente por aplazamiento de pago del precio de suscripcion de los Activos hasta ta fecha de desermbolso,
La parte de dicho préstamo utilizada efectivamente para el destino descrito anteriormente, se amortizara en la
medida que se vayan amortizando los gastos de constitucion, de acuerdo con fa contabilidad del Fondo, mediante
el pago de cuotas trimestrales coincidentes con cada fecha de pago v, en todo caso, con un maximo de 20 cuotas.
Este préstamo se encuentra totalmente amortizado.

En la fecha de constitucién det Fonde, 7 de junio de 2005, la Sociedad Gestora celebrs, en representacion y por
cuenta dei Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado {préstamo Subordinado para dotacién del Fondo de
Reserva’y con el cedente, por un importe total de 9.021 miles de euros,

El Préstamo Subordinado para la para Gastos iniciales, desde la fecha de disposicion del préstamo, intereses a
un fipo de interés nominal anual variable fijado timestralmente, igual a la suma del tipo de interés de referencia
Euribor a tres meses més un margen del 0,50%. La liguidacién de dichos intereses coincidird con jas fechas de
pago de los Bonos

El destine de dicho préstamo subordinado fue la dotacion del importe inicial del Fondo de Reserva. La amortizacion
del Préstamo Subordinadeo para Dotacién del Fondo de Reserva se realizard en la Fecha de Vencimiento Final o,
en su caso, en cada una de las fechas de pago, en una cuantia igual a la diferencia existente entre la cantidad
requerida del Fondo de Reserva en la fecha de pago anterior y la cantidad requerida del Fondo de Reserva en fa
fecha de pago en curso,
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El Préstamo Subordinado para la dotacién del Fondo de Reserva devenga, desde la fecha de disposicion det
préstamo, Infereses a un tipo de interés nominal anual variable fijado trimestraimente, igual a la suma del tipo de
interés de referencia Euribor a tres meses mas un margen del 0,50%. La liquidacién de dichos intereses coincidira
con las fechas de pago de los Bonos.

Asimismo, la Sociedad Gestora suscribié en la fecha de constitucién, en representacion y por cuenta del Fondo,
dos Lineas de Liquidez, B y C, con la Confederacién Esparfiola de Cajas de Ahomro (CecaBank, $.A) y Caja de
Ahorros v Monte de Piedad de Guiplzcoa y San Sebastian (KutxaBank, S.A), respectivamente, siendo sus
caracteristicas las siguientes:

Contrato de Linea de Liquidez B:

El importe maximo serd en cada momento igual a la suma de:

a) El importe agregado de los Importes No Empleados de los Préstamos
b) Cualguier importe dispuesto y no reemboisade de la Linea de Liquidez By
c) La menor de las siguientes cantidades: i} el 0,40% del Saldo Vivo de los Activos en la fecha de

cesion o i) el 0,60% del Saldo Vivo de los Activos en ese momento,

La finalidad de la Linea de Liquidez B es cubrir el riesgo de que (a) el gestor se retrase temporalmente en transferir
los impories reducidos, esto es, cualquier reduccién de los importes No Empleados de los Préstarnos Promotor
{cantidades no dispuestas) que no sea consecuencia de Ia entrega de nuevos Fondos al Deudor cedido, que debe
abonar al Fondo conforme al contrate de cesi6n de activos para su incorporacion en los fondos disponibles en fa
siguiente fecha de pago, (b} en caso de sustitucién dei gestor, cuando éste se retase temporalmente en trasferir
los importes no empleados de los préstamos existentes en el momento de dicha sustitucion al gestor sustituto,
conforme a lo dispuesto en el contrato de gestién de activos, para fransferirios directamente al gestor sustituto y
{c) hacer frente a los gastos y tributos incurridos con motivo de 1a elevacion a plblico, en su caso, de la cesién de
fos préstamos en el registro de la propiedad correspondiente.

La sociedad Gestora, en nombre y representacion de! Fondo, pagara a la Entidad Acreditante de la Linea de
Liquidez B una comision de disponibilidad anual igual al 0,005% de la media de tas cantidades no dispuestas y
liquidables en las fechas de pago.

Las cantidades dispuestas de la Linea de Liquidez B devengara intereses a favor de la Entidad Acreditante a un
tipo igual al tipo de interés de referencia de fos Bonos mas un margen del 0,05% sobre las cantidades dispuestas.

La duracién de la Linea de Liquidez B serd de 364 dias desde la fecha de su firma, renovable automaticamente
cada 364 dias desde la fecha de su firma, renovable automaticamente cada 364 dias, siempre y cuando la Entidad
Acreditante 1o confirme por escritor a la Sociedad Gestora con un mes de antelacion a cada fecha de vencimiento.
En caso confrario, la Sociedad Gestora debera encontrar una entidad con una calificacién crediticia minima de P-
1 que lo otorgue al Fondo una linea de crédito en las mismas condiciones que la suscrita con Cecabank, S.A., en
fos 15 dias siguientes a la fecha en que Cecabank, $.A., debia haber efectuado dicha confirmacidn. En caso de
no encontrar dicha entidad en el plaze descrito, e Fondo realizara una disposicin por la totalidad def importe
disponible de la Linea de Liquidez, que quedara depositado en 1a cuenta de tesoreria.

No podra disponerse de cantidad alguna al amparo de la Linea de Liquidez B, con posterioridad al dia 15 de junio
de 2009, fecha a partir de la cual se estima, atendiendo a un criterio de prudencia, que no quedaran Importes No
Empleados de los mismos pendientes de ser entregados,
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Linea de Liquidez C

El importe maximo serd en cada momento igual al saldo de principal pendiente de pago de los Bonos del tramo C
mas las cantidades dispuestas al amparo de la Linea de Liquidez C.

La finalidad de la linea de Liquidez C es atender al pago de la cantidad devengada de principal para amortizacion
de los bonos del Tramo C en aquellas fechas de pago en las que no existiesen fondos disponibles suficientes para
realizar dicho pago de acuerdo con el orden de prelacion de pagos.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, pagara a la entidad Acreditante de la Linea ds
Liquidez C una comision de disponibilidad anual al 0,005% de !a media de las cantidades no dispuestas y
liquidables en las fechas de pago

Las cantidades dispuestas de la Linea de Liguidez C devengaran intereses a favor de la Entidad Acreditante a un
tipo igual al fipo de interés de referencia de los Bonos mas un margen del 0,05% sobre las cantidades dispuestas.

La duracidn de la Linea de Liquidez C sera de 364 dias desde la fecha de su firma, renovable automaticarnenta
cada 364 dias, siempre y cuando la entidad acreditante lo confirme por escrito a la Sociedad Gestora con un mes
de antelacién a cada fecha de vencimiento.

En los ejercicios 2017 y 2016 no se han producido amortizacicnes de préstamos subordinados y deudas con
entidades de crédito.

El vencimiento de las deudas con entidades de crédito, al corresponder a “Préstamos Subordinados” puede ser
considerado como Indeterminado al estar condicionada su amortizacitn a Ja existencia de liquidez en el Fondo.

Durante et ejercicio 2017 se han devengado intereses de dichos préstamos y deudas con entidades de crédito por
importe de 9 miles de euros (14 miles de euros en el ejercicio 2016).

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, el epigrafe “Deudas con entidades de crédito ~ intereses vencidos e
impagados” del pasivo del balance recoge, por importe de 52 miles de euros {43 miles de euros al 31 de diciembre
de 2016), intereses que, de acuerdo al orden de prelacion de pagos establecido, no se han satisfacho en la (ltima
fecha de pago.

Correcciones de valor por repercusién de pérdidas

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo ha procedido a la imputacion, en esta cuenta de pasivo, del margen
de intermediacion positive obtenido en dichos ejercicios (véanse Notas 3-g v 8). A continuacion, se muestra el
movimiento Gue se ha producido en el saldo de estas correcciones de valor, durante los sjercicios 2017 y 2016:

Miles de Euros
2017 2016
Saldos al inicio del ejercicio (330) (227
Repercusidn de ganancias (pérdidas) 18 3)
Saldos al cierre del ejercicio (312) (330)
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La composicion del saldo de este epligrafe del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es 1a siguiente:

Miles de Euros
2017 2016
Comisiones 2 2
Sociedad Gestora 2 2
Administrador 72 67
Agente financiero - -
Comision variable - -
Correccion de valor por repercusion de pérdidas (72) 67
Otras comisiones - -
Otros 26 17
Saldo al cierre del ¢jercicio 28 19

Durante los efercicios 2017 y 2018, el movimiento gue 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

Comisidn Comisién Comision Agente Comision Repercusidén de
Sociedad Gestora| Administracion Financiero Varjable pérdidas
Saldos al T de enero de 2016 2 62 52 - (8)
Importes devengados durante el gjercicio 2016 37 3 I - 7
Pagos realizados el 17.03.2016 {9 - - - -
Pagos realizados el 16.06.2016 (9) - {52) - -
Pagos realizados ¢l 15.09.2016 (%) - - - -
Pagos realizados el 15.12.2016 (10 - (1 - -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 2 67 - - {67)
Importes devengados durante el gjercicio 2017 37 5 1 - 5)
Pagos realizados el 15.03.2017 %) - - - -
Pagos realizados el 15.06.2017 (10) - - - -
Pagos realizados el 15.09.2017 (9) - - - -
Pagos realizados et 15.12.2017 (% - 43 - -
Saldos al 31 de diciembre de 2017 2 72 - - {72)

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

- Camisibn variable { Margen de intermediacién financiera

La entidad cedente devenga una comisidn variable subordinada igual a la diferencia entre fos ingresos y gastos
anuales del Fondo. En el caso de que dicho margen de intermediacion fuese negativo, se repercutiria de
acuerdo a lo indicado en la Nota 3-g.
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- Comisidn de la Sociedad Gestora.

Se calcuta aplicando el 0,03% anual sobre el saldo vivo de los Actives en 1a anterior fecha de pago, con un
importe minimo anual de 30.050 suros, pagadera en cada fecha de pago. Adicionalmente como compensacion
a los servicios de constitucidn del Fondo, recibié una comisidn inicial de administracién de 90.210 euros que
se pagd en la fecha de desemboiso del Fondo,

Durante el ejercicio 2017, la comisidon devengada por este concepto ha ascendido a 37 miles de euros (37
miles de euros en el ejercicio 20186), gue se encuentra registrada en el epigrafe "Otros Gastos de explotacion
- Ofros gastos de gestion corriente - Comision sociedad gestora” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Comision de Administracién de las Entidades Emisoras.

Su céleulo se realiza aplicando el 0,01% anual scbre ! saldo vivo de los activos titulizados en la fecha de
determinacion anterior a fa fecha de pago en curso.

Durante el ejercicio 2017, la comisién devengada por este concepto ha ascendido a 5 miles de euros (5 miles
de euros en el gjercicio 2016) que se encuentra registrada en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Ofros
gastos de gestién corriente ~ Comisién administrador” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Comision Agente Financiero.

Hasta la sustitucion del dlimo Agente Financlero descrita en la Nota 5, Barclays Bank PLC percibié una
comisién cuyo calculo se realizaba aplicando el 0,002% anual sobre el saldo del principal pendiente de pago
de los Bonos en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso. Desde el 3 de junio de 2016,
y tras la nueva sustitucion del Agente Financiero, el actual Agente Financiero (Banco Santander, S.A.) no
percibird ninguna comision.

Durante el ejercicio 2017, la comision devengada por este concepto ha ascendide a 1 mil euros {1 mil de euros
en el ejercicio 20106) que se encuentra regisirada en el epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros gastos
de gestion comiente — Comision agente financiero/pagos” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

9.  Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos

Este epigrafe del pasivo del balance recoge el importe de las variaciones del valor razonabie de jos activos
clasificados como derivados de cobertura que, conforme a lo dispuesto en la Nota 2, deben registrarse en este
epigrafe del pasivo de dicho balance. Dichas variaciones se registran en fa cuenta de pérdidas y ganancias cuando
se produzeca su extincion o realizacién. Su movimiento, durante los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a

continuacion,
Miles de Euros
2017 2016
Saldos al inicio del ejercicio (772) (1.063)
Ajustes repercutidos por coberturas de flujos
de efectivo (véase Nota 12) 38 291
Saldos al cierre del ejercicio (454) {(772)
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10. Otros gastos de explotacién

11.

El saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Servicios exteriores — Otros servicios” de las cuentas de
pérdidas y ganancias incluye 5 miles de euros satisfechos por el Fondo en concepto de auditoria de sus cuentas
anuales del ejercicio 2017 (6 miles de euros en el ejercicio 20186), Gnico servicio prestado por dicho auditor.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de fulio:

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedoras
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidén de los Administradores de su Sociedad
Gestora, tanto los importes pendientes de page a proveedores en operacionss comerciales af 31 de diclembre de
2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2017 y 2016 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

12.

Ef Fondo tiene sujetos a inspeccion fiscal todos ios impuestos que le son de aplicacién correspondientes a los
cuatro ultimos ejercicios. En opinion de fos Administradores de su Sociedad Gestora, 1a posibilidad de que se
materialicen pasivos fiscales correspondientes a los ejercicios sujetos a inspeccién es remota y, en cualquier caso,
la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales.

Seguin se indica en ia Nota 3-h, en los ejercicios 2017 y 2016 se han equilibrado los ingresos v los gastos del
Fondo, por lo que no ha procedido liquidar cuota alguna por el Impuesto sobre Beneficios.

Derivados de cobertura

La Sociedad Gestora tiene suscrite, por cuenta y en representacion del Fondo, un conirato de Swap con
Confederacion Espaiiola de Cajas de Ahorros (actuaimente Cecabank), que tiene como finalidad la cobertura del
riesgo que para el Fondo podria suponer el hecho de que ciertos Aclivos de la cartera det Cedente se encuentran
sujetos a lipos de interés y a pericdos de revision y liquidacién diferentes al tipo de interés aplicable a los Bonos.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 las hipotesis de valoracion del swap son las que se indican en el cuadro
siguiente:

2017 2016
Precio (miles de euros) (454) (774y
41.84
Nominal swap {miles de euros) 4 47.580
WAC 0,55% 0,66%
WAM 225,29 236,17
CPR 6,56% 5,59%
Spread flujos préstainos 0,69% 0,65%
Spread medio bonos 0,60% 0,00%
Impagados 0,00% 0,00%
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CLASE 8°

L.a finalidad de la permuta financiera es asegurar ia estructura financiera del Fondo. En este Fondo, el nocional de
la permuta financiera, es ef saldo medio de los activos al corriente de pago o con impagos iguales o inferiores a 3
meses, 1.os flujos que se cubren con la permuta financiera son aquellos que se han generado por el nocional de
fa permuta. Mediante ia permuta, el Fondo se asegura recibir de la contraparte los intereses calculados con el tipo
de interés de referencia mas un margen, a cambio de pagar los intereses recibidos de los activos sobre e nocional
de la permuta,

Siendo asi, se considera que la cobertura es eficaz porque se asegura que los flujos que se pagan por los pasives
cubierios no difieran, con la base del nocional de la permuta, de los que se cobran por los activos cubiertos.

Asimismo, y realizando un anélisis retrospectivo, la cobertura es eficaz pues los flujos pagados y cobrados por ia
contrapartida de la permuta financiera, se sitGan dentro del rango del 80-125% de los flujos cobrados y pagados
de los activos y pasivos del Fondo.

E! resultado nelo de este contrato, correspondiente al ejercicio 2017, ha sido un gasto por lmporte de 154 miles
de euros (208 miles de euros de gasto en el gjercicio 2016), que figuran registrados en el saldo del epigrafe
“Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, de ios
que 2 miles de euros pendiente de pago a 31 de diciembre de 20186 {ningdn importe al 31 de diciembre de 2017),
estando registrados en el saldo del epigrafe “Pasivos financieros a corto plazo ~ Derivados — Derivados de
cobertura” del pasivo corriente detl halance.

A continuacion se presenta un desglose, por tipos de riesgos cubiertos, del valor razonable pasivo de los derivados
designados como de cobertura contable, al 31 de diciernbre de 2017 y 2016:

Miies de Euros
2017 2016
Coberturas de flujos de efectivo (véase Nota 9) 454 774
454 774

Gestion del riesgo

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

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y de tipo de cambio),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende principalmente los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de
interés de [os activos y pasivos, y de los tipos de cambio en fos que estdn denominadas las masas patrimoniales.

+ Riesgo de tipo de interes

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 rlesgo radica en el hecho de que parte de los activos titulizados adquiridos se
encuentran sujetos a tipos de interés y a periodos de revision y liquidacion diferentes al tipo de interés aplicable
a los bonos {(vease Nota 6). Con la finalidad de cubrir el riesgo mencionado, se suscribi6 un “Contrato de Swap”
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con Confederacion Espafola de Cajas de Ahorros (actualmente Cecabank) —-véase Nota 12—, que cubre el
riesgo de interés antes aludido en ios siguientes téminos:

ay Cantidad a pagar por ef Fondo: serd, el resultado de aplicar, en cada fecha de deferminacion,, el tipo
variable A al importe nominal, segin se definen estos conceptos a continuacion, multiplicando por el
ntimero de dias efectivos en el periodo de liquidacion correspondiente vy dividirla por 360.

b) Cantidad a pagar por la entidad de contrapartida: serd el resultado de aplicar, en cada fecha de
determinacion, el tipo variable B al importe nominal, segin se definen esfos conceptos a confinuacion,
multiplicado por el nimero de dias efectivos en el periodo de lquidacion correspondiente v dividirlo por
360.

€l Importe Nominal significa, en cada Periodo de Liguidacién, el saldo vivo de los activos en ia Fecha de
Determinacién inmediatamente anterior a la actual que no se encuentren con retrasos en el pago de los
importes vencidos por més de 90 dias en la Fecha de Determinacién en curso.

Al ser ef Contrato de Swap un acuerdo de compensacion contractual, las partes tendran derecho a exigirse en
cada Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas al amparo de cada uno de ellos.

Las fechas de liquidacién de los infereses que resulten de la aplicacién del Contrato de Swap coincidiran con
las Fechas de Pago.

+ Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de las
cuentas anuales.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refieja la posibie dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a ellos,
en la cuantfa suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus obligaciones
de pago conforme ai calendario de pago establecido en el folleto del Fondo.

El Fondo a fin de gestionar este riesgo dispone, desde la constitucion del mismo, de mecanismos minimizadores
del riesge como son el Fondo de Reserva y los préstamos para gastos iniciales y para cubrir el mencionado Fondo
de Reserva, con objeto de atender la posible dificultad del Fondo de disponer de fondos liquidos, como
consecuencia def posible desfase entre los ingresos procedentes de los activos titulizados v los importes a
satisfacer por compromisos asumidos.

En ia Nota 4 de la Memoria se presentan los vencimientos estimados de los activos financieros det Fondo al 31
de diciembre de 2017.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el Incumplimiento de las obligaciones contractuales
de las contrapartes del Fondo asi como por el impago del conjunto de activos titulizados de la cartera titulizada
del Fondo. La politica del Fondo s que las contrapartes sean entidades de reconocida solvencia. En relacién con
el posible riesgo de crédito de la cartera titulizada, el Fondo dispone de mecanismos minimizadores como son los
Fondos de Reserva y las dotaciones conforme a experiencia de impago v calendarios.
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El Fondo no espera incurr en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones por parte

de la confraparte.

El siguiente cuadro muestra las principales exposiciones al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios 2017 y 2016:

Miles de Euros
2017 2016
Activos titulizados 41.860 47.601
Tesoreria 5.848 5.503
47.708 53.104

La distribucion de los activos titulizados, sin considerar, en su caso, los intereses vencidos
intereses devengados (incluidos los de activos dudosos que ascienden a 4 miles de euros al 31 de diciembre de
2017 y 2016, en ambas fechas, que se incluyen en el importe de los activos dudosos a dichas fechas ~ véase
Nota 4} y las correcciones de valor por deterioro, al 31 de diciembre de 2017 y 2016 por zonas geograficas (donde

radica el emisor) presenta el siguiente detalle:

e impagados, los

Miles de Euros

2017 2016
Castilla-Ledn 2.419 2.621
La Rioja 837 1.045
Pais Vasco 39.318 44,644
42.574 48.310

14. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2017, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se ha producido
ninguin hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significativo en

dichas cuentas anuales.

15. Ofra informacién

A continuacion, se detallan los pagos realizados por ei Fondo, en cada una de las fechas de pago, durarde el

ejercicio 2017;

a} Amortizaciones de los Bonos de Titulizacion:

Miles de Euros
Serie A Serie B Serie C
Importe Importe importe Importe Importe Importe
fecha de Pago Pagado Empagado Pagado Impagado Pagado Impagado
15.03.2017 1.973 - - - - -
15.06.2017 [.447 - - - .
15.09.2017 737 - - - - -
15.12.2017 1.554 - - “ - -
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b) Intereses de los Bonos de Titulizacion:

Miles de Euros
Serie A (G) Serie B Serie €
Importe Importe Importe Importe Importe importe
Fecha de Pago Pagado Impagadc Pagado impagadc Pagado impagado
15.03.2017 - - 17 - - -
15.06.2017 - - 17 - - .
15.09.2017 - - 16 - - -
13.12.2017 - - 17 - - -

¢} Amortizaciones de los Préstamos Subordinados:

Miles de Euros

Importe importe
Fecha de Pagoe Pagado Impagado
15.03.2017 - -
15.06.2017 - -
13.09.2017 - .
15.12.2017 - .

d} Intereses de los Préstamos Subordinados:

Miles de Euros

Importe Importe
Fecha de Pago Pagado Impagado
15.03.2017 - 3
15.06.2017 - 2
15.09.2017 - 2
15.12.2017 - 2

Por otro lado, a continuacién, se detallan los cobros relacionados con los activos titulizados del Fondo, durante el
ejercicio 2017, asi como los acumulados desde la fecha de su constitucion:

Miles de Euros
Periodo Acumulado
Real Contractuat Real Contractual

Cobros por amastizaciones ordinarias 2.520 10.420 34.248 124311
Cobros por amortizaciones anticipadas 3056 3.185 220,442 121.235
Cobros por intereses ordinarios 263 1.864 32.471 33.160
Cobro por intereses previamente impagados 16 - 3.380 -
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 155 - 3.620 -

Oftros cobros en especie - “ - -

{Otros cobros en efectivo (intereses) 35 233
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Finalmente, a continuacién, se detallan los pagos relacionados con los Bonos de Titulizacidn, por serie, y con fos
préstamos subordinados det Fondo, durante el ejercicio 2017, asi como los acumulados desde ta fecha de su

constifucion:

Miles de Euros

Periodo Acumutado
Real Contractual Real Confractuai
Pagos por amortizacion ordinaria Serie A 5.711 10.860 212,745 196.393
Pagos por intereses ordinarios Serie A - 1.206 24314 37.263
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie A - - B
Pagos por amortizacicn previamente impagada Serie A - - -
Pagos pot intereses previamente impagados Serie A - - -
Pagos por amortizacion ordinaria Serie B - 2715 11.787 [8.981
Pagos por intereses ordinarios Serie B 67 352 6.348 8.739
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie B . - -
Pagos por amortizacion previamente impagada Serie B - - -
Pagos por intergses previamente impagados Serie B - - -
Pagos por amortizacion ordinaria Serie C - 30,100 30.100
Pagos por intereses ordinarios Serie C - 3.070 3290
Pagos por amortizaciones anticipadas Serie C - - -
Pagos por amortizacion previamente impagada Serie C - - -
Pagos por intereses previamente impagados Serie C - - -
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados - 4.841 .
Pagos por intereses de préstamos subordinados - 1.755 -
COtros pagos del periodo - - -

33



ON3726384

ANEXO



0U0

UOIIRTYRUNIIEUDILI SEIRARD

UPIETHAL P 50U0G

LOINNY OUPRIY 3P SO

GO @ sey

{buyseay)
OIHIUBLY OEIURPUIHIE IP SEIGNHD

UQIIOLUOINZ ZOWR LAY

CLUNZUOD TOWEILHIY

AUV TOUPRIS

epeUIPIOaN: spnag
£j4950721 3p Soueg

SAHBLOLII SRNPPD)

Z0AnTIOdIod SOWiag

S5 T SOWIRYERId

SIMAD B IOWRIpG

SI0104W0H B SEMINE Y]

SELTIANOMY SHNPF)

couE>10dy $OWeLig

PIIUKIN IP UTILITURS G TOPRINILIID

sEpEdalodny

saumIediLiey

AOE/E LR 19 dopam)

SOGVZINILLLL SOALLDY SOTV VAHVYTIE zOquEDuzu*

SOPeZIiNy) SOAHIE 50] op $31Uapay SADEPIIUY

L10Z/TL/LE RYDa4

O ‘sopebalbe $apeisy

V'S 1455 NODVZINIH VAYH -£I0i53b 2] ap ugibeuinrouaq

"OWRIEHTIEdWOD [p Ggeuiousq

V14 ") SeUEIQOLLIL] $3U0IDOMWG] [AY 'OpUs, Ugiseuiouad

1sas

W1 4 seURljIgoiy) sauoowolg Ay

SHAUID MMM ‘005 LS8 516 (bEF)
euedsy PUPRW 9008 't 'UOSHHY
SOPRDW 3P [RIBUID UODIDHA




ON3726386

18wy
SIES

[4q7)

=N
P TITS P IR

AW I} GG

LT TFY)

1mag eg 3

IIUET LI

TR

oL

BT

SPER 7] R 6O

$PIUE 0 530

SHIGREIT

CHIUE W) G

I | QIR

SOQVZNNLL SOADY SOTV VALY TIY ZOU%Ouz_u

SOpREINIK SGALTE S0 8D SA1UIPAD Copephtis

LIDZ/TLAE By

ON ‘sopebaibe sopeisy

VS 1405 NODVZNNLLL YAV T01530 & 9p Upisediioaq

Oluawniediios Bp uoneUIniousq

V1J 1l Seretiqatliu; $auonoliGig (A 0pus] LeDewLIousq

QLY sAUCIDOUIOL | Ay

STFAURLY MMM 005 LS8 SLE (bE+)
euedsy 'DUDRW D00BT ¥ "0SP3
SOPEIISW 5P EIBUaD) UGRaN]




ON3726358

Direccidn General de Mercados
Edisan, 4, 28006 Madrid, Espatia
{£34) 915 851 500, www.cnmv.es

AyT Promociones inmobitiarias B, FTA

$.05.1

Denominacién Fondo: AYT Promocdiones inmobiliarias il FTA

Denominacion del compartimento:

Denominacién de la gestora: HAYA TITULIZACION, SGET, S A

Estados agregados: NQ

Fecha: 31/12/2017

Entidades cedentes de los activos titulizados:

IINFORMACION RELATIVA A LOS ACAIVOS TITULIZADOS

Inferiora 1 afo

Entre 1y 2 afos

Entre 2y 3 afios

Entre 3y 4 afos

Entre 4y 5 zios

0
Entre $y 10 ahos 0
Supeniora 10 afos 300771
Total 360271

Vida residual media ponderada (afios)

16,74

AntigGedad media ponderada {afios)

-
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Direccidn General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
{(+34) 915 851 500, www.cnimv.es

AyT Promodiones Inmobiliarias I, FTA

5.05.1

Denominacién Fondo: AyT Promociones Inmobiliarias 18, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: HAYA TITULIZACION, SGFT, S.A.

Estatios agregados: NO

Fecha: 31/12/2017

Entidades cedentes de los activos titulizados:

IINFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

Tipo de interés medio ponderade

Tipo de interés nominal maximo

Tipo de interés nominal minime
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AyT Promociones Inmobiliarias Ill, Fondo de Titulizaciéon de Activos

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

1. Descripcion de los principales riesqos e incertidumbres a los que se enfrenta el fondo

DEBIDO A LA NATURALEZA JURIDICA Y ECONOMICA DE LOS ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL
FONDO

Riesge de impago de log Activos

De acuerdo con lo previsto en el Capitulo V del Folleto Informativo, los titulares de los Bonos emitidos con cargo
al Fondo corren con el riesgo de impago de los Activos agrupados en el mismo, teniendo en cuenta siempre la
proteccion ofrecida por los mecanismos de mejora de crédito.

En consecuencia, a Entidad Cedente no asume responsabilidad alguna por el impago de los Deudores Cedidos,
va sea del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en virtud de
los Activos. Tampoco asume responsabilidad alguna de garantizar directa o indirectamente ef buen fin de la
operacion, ni otorga garantias o avales, ni incurre en pactos de recompra de los Activos, salvo respecto a los que
presenten vicios oculios ¢ no se ajusten a las condiciones y caracteristicas contenidas en el apartado 1V.2.1.3.1
del Folleto Informativo y en la Escritura de Constitucion, en cuyo caso se estara a lo previsto en ef apartado IV.2.2
del Folleto informativo.

Riesgo de amortizacion anticipada de los Activos

Ei riesgo de amortizacién anticipada de los Activos se traspasa a los titulares de fos Bonos perddicamente, en
cada Fecha de Pago, mediante la amortizacion parcial de los mismos, de acuerdo con lo previsto en el apartado
i1.11.3 del Folleto Informativo y en la Escritura de Constitucion.

Riesgo de liquidez

No existe garantia de que Hegue a producirse en el mercado una negociacidn de los Bonos con una frecuencia o
volumen minimo.

No existe el compromiso de que alguna entidad vaya a intervenir en la contratacidn secundaria, dando liquidez a
los Bonos mediante el ofrecimiento de contrapartida.

Rentabilidad
La amoriizacion de los Préstamos esta influida por una variedad de factores geograficos, econémicos y sociales

tales como la estacionalidad, los tipos de interés del mercado, la situacion econdmica de los Deudores Cedidos y
el nivel general de la actividad econdmica, que impiden su prediccion.
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Los célculos incluidos en el Folleto informativo de la tasa interna de rentabilidad, de la vida media y de ia duracién
de los Bonos estan sujetos, enire ofras cosas, a hipitesis de tasas de amortizacion anticipada y de morosidad de
los Préstamos pueden no cumplirse.

Intereses de demora

En ningtin caso la existencia de refrasos en el pago de intereses o el reembolso del principal a los tituiares de los
Bonos dard lugar ai devengo de intereses de demora a su favor, sin perjuicic de o establecido en el apartado
I£.10.3 det Folleto Informativo.

Proteccion limitada

Una inversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un deterioro de las condiciones econdmicas
generales que tenga un efecto negativo sobre los pagos de los Activos. Aungue existen mecanismos de meiora
del crédito en relacion con cada Tramo de Bonos, la mejora de crédito es limitada. Si fa mejora de crédito en
relacion con un Tramo de Bonos se redujera, la Entidad Cedente no esté obligada a cubrir dicha reduccion y los
titulares de los Bonos del Tramo afectado soportaran directamente el riesgo de crédito y otros riesgos asociados
con su inversion en el Fondo.

Aspectos concursales

No existe certeza sobre las repercusiones practicas que, en caso de concurso de un Promotor y/o de la Entidad
Cedente (slendo remoto el desgo de concurso de una Caja de Ahorros espafiola, como es el caso de la Entidad
Cedente}, pueden tener algunos preceptos de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal {que entré en vigor el 1 de
septiembre de 2004) en refacion con determinados aspectos de la operacién, pues ello dependerd en gran medida
de la interpretacion que de dichos preceplos fleven a cabo los jueces y tribunales competentes que son, ademas,
juzgados de nueva creacion. Tales aspectos son los siguientes:

{a) Conforme a lo dispuesto en el articulo 61.1 de la l.ey Concursal, la declaracién de concursoe no afecta a
la vigencia de los contratos con obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento a carge de ambas
partes (ver apartado 1V.2.1.3.1.d del Folleto informativo).

{b) En relacién con lo anterior, segin el articulo 61.3 de la Ley Concursal, se tendran por no puestas las
clausulas que establezcan la facultad de resolucién o la extincién de los contratos por la sola causa de ia
declaracién de concurse de cualquiera de las partes (ver apartado 1V.2.1.2 del Folleto Informativo).

(c) El articulo 56 de la Ley Concursal establece que los acreedores con garantia real sobre bienes afectos a
la actividad profesional 0 empresarial 0 a una unidad productiva det concursado estan sujetos a una
suspension de ejecucién {(hasta gue se apruebe un convenio cuyo contenido no afecte a tales acreedores
o transcurra un afo desde la declaracion de concurso sin haberse producido la apertura de ia liquidacion)
{ver apartado IV.2.1.3.1.d) del Folleto Informativo).
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Los bonistas corren con el riesgo de que un Promotor sea declarado en concurse y se vea menoscabada su
capacidad de devolver puntualmente los importes adeudados en virtud del Préstamo, y sin que ello implique
necesariamente la resolucion anticipada del mismo.

Finalmente, la Entidad Cedente actuando como Gestor (0 en su caso, el Gestor que la sustituya) seguirg obligada,
en relacidn con los Préstamos cedidos por ella al Fondo, no obstante, dicha cesion, a hacer entrega a los
Promotores de fos Importes No Empleados (siempre que el Promotor cumpla los requisitos previstos en la
correspondiente Escritura Piblica del Préstamo Promotor) y a hacer entrega al Fondo de los Importes Reducidos.
Los bonistas correran con el riesgo de que, mientras subsista dicha obligacién a cargo de la Entidad Cedente,
esta tima (o en su caso, el Gestor que la sustituya) sea declarada en concurso y por Io tanto se vea menoscabada
su capacidad de hacer entrega a los Promotores de los citados Importes No Empleados (lo cual podria afectar a
tas devoluciones por los Promotores de los importes Empleados adeudados en virtud de los Préstamos) y al Fondo
de los citados Importes Reducidos.

RIESGOS INHERENTES A LOS ACTIVOS. CUMPLIMIENTG POR LOS DEUDORES CEDIDOS

Las expectativas de cobro de los Activos estdn sujetas a los riesgos de crédito, liquidez, tipo de interés y otros v,
con caracter general, oscilaran en funcion de, entre otras circunstancias, los tipos de interéds del mercado, las
condiciones econdmicas generales, la situacion financiera de los Deudores Cedidos vy otros factores simitares.

Los titulares de los Bonos corren con el riesgo de morosidad e impago de los Activos agrupados en el mismo. Por
el contrario, ni ta Entidad Cedente ni el Fondo asumen responsabilidad alguna por el impago de los Deudores
Cedidos, ya sea del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que fos mismos pudieran adeudar en
virtud de ios Préstamos.

Por ofra parte, puede ocurrir que uno o varios Deudores Cedidos reembolsen anticipadamente el capital pendiente
de amortizar de sus respectivos Préstamos, en los términos previstos en cada una de las Escrituras Publicas de
los Préstamos Promotor. £n tal caso, los tifulares de los Bonos carren con el riesgo de amortizacion anticipada de
los Activos. Dicho rlesgo se traspasara trimestralmente, en cada Fecha de Pago, a los titulares de los Bonos
mediante la amortizacion parcial de los mismos, de acuerdo con lo previsto en el apartado 11.11.3.3 del Folleto
Informativo.

En el supuesto de que, atendiendo al Orden de Prelacion de Pagos, los Fondos Disponibles para un Tramo de
Bonos no fueran suficientes para pagar todas las cantidades debidas a los titulares de los Bonos de dicho Tramo,
éstos soportaran el correspondiente porcentaje de dicha insuficiencia y cualquier pérdida subsiguiente.
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RIESGOS ESTRUCTURALES

Ausencia de accidn contra terceros distintos det Fondo

Los Bonos son pasivos exclusivamente def Fonde. En concreto, los Bonos no constituyen ningln pasivo, deuda,
u obligacién de ningln tipo de la Entidad Cedente, de la Sociedad Gestora, ni de ninguna de sus respectivas
filiales. Ninguna de las anteriores garantiza a los titulares de los Bonos el pago de los mismos.

Conflanza en la capacidad crediticia de la Entidad Cedente

La Entidad Cedente ha asumido diferentes funciones en la presente operacion. Por ello, los titulares de los Bonos
descansan no s6lo en la solvencia de los Deudores Cedidos, sino también en la solvencia de la Entidad Cedente
en relacidon con las funciones desempefiadas por ésta en la operacién. En el supuesto de que menguara la
capacidad crediticia actual de la Entidad Cedente (esto es, A+ segun la escala de STANDARD & POOR'S), las
funciones inicialmente asumidas por la Entidad Cedente podran ser traspasadas, a juicio de la Sociedad Gestora
y caso de ser legalmente posible, a ofra(s} entidad(es) adecuada(s) siempre y cuando no perjudique la calificacion
de los Bonos.

Confianza en el desempefio de fas Funciones de Gestidn

La Entidad Cedente desempefia fa gestion y administracién de los Activos de conformidad con los criterios
incluidos en el Memorandum de Concesién y Seguimiento de Riesgos que se anexa a la Escritura de Consfitucion
y ejerce dichas funciones con la misma diligencia y criterios que emplea en la gestion y administracién de los
activos crediticios propios que sean comparables a los Activos. Por ello, el Fondo descansa en el cumplimiento
por la Entidad Cedente de su politica habitual de seguimiento y cobros en relacién con la gestion, cobro, ejecucién
y administracion de los Activos.

Efectos de la Subordinacion

En el caso de que las cantidades disponibles para atender al pago de intereses en una Fecha de Pago no sean
suficientes para cubrir fos intereses devengados por todos los Bonos, se satisfardn primeramente los intereses
devengados por los Bonos del Tramo A. Si la mora o los impagos en relacidn con los Activos se incrementaran,
podria tener lugar una demora y/o reduccion permanente de los pagos de principal o intereses de los Bonos de
los Tramos B y C (aunque hay que tener en cuenta, en el caso del principal de los Bonos del Tramo C, la Linea
de Liquidez C descrita en el apartado V.2.2.2 del Folleto Informativo.

Meiora del crédito

Aunque existen mecanismos de mejora del crédito en relacion con cada Tramo de Bonos, la mejora de crédito es
limitada. Si la mejora de crédito en relacién con un Tramo de Bonos se redujera a cero, la Entidad Cedente no
cubrird dicha reduccion y fos titulares de los Bonos del Tramo afectado soportaran directamente el riesgo de crédito
y otros riesgos asociados con su inversion en el Fondo.
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RIESGOS EN RELACION CON LOS BONOS

Pagos y vencimiento

Los Aclivos pueden ser reembolsados en cualquier momenta. En consecuencia, no hay certeza acerca de la Gitima
Fecha de Pago de los Bonos.

2 Acontecimientos ocurridos posteriormente al cierre del ejercicio y probabilidad de ocurrencia de
cualguiera de los supuestos de liguidacién anticipada del Fondo

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido
ningdan hecho que afecte o modifique significativamente la informacién contenida en las cuentas anuales.

Instrumentos Financieros: objetivos y mecanismos de cobertura de cada tipo de riesqo significative para
el que se utilice la cobertura

l.a Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en este Folleto,
en la Escritura de Constitucién y en la normativa vigente en cada momento, podra prorrogar o novar
modificativamente los contratos que haya suscrifo en nombre del Fondo, sustituir a cada una de las contrapartes
de los mismos & inclusc, caso de ser necesario, celebrar confratos adicionales; fodo elio sujeto a la legislacién
vigente en cada momento, a la autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV, u organismo administrativo
competente y a su notificacion a la Entidad de Calificacion, siempre que con tales actuaciones no suponga una
rebaja de las calificaciones de los Bonos.

A continuacion, se describen los principales aspectos de las operaciones de financiacion distintas de fa emision
de los Bonos que la Sociedad Gestora concertd por cuenta del Fondo con el fin de consolidar su estructura
financiera y procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision,

Cuenta de Tesoreria

La Sociedad Gestora abrid, en nombre y por cuenta def Fondo, una Cuenta de Tesoreria en el Agente Financiero
(segun se define éste en el apartado 11.10.3 del Folleto Informativo) con la finalidad de centralizar los cobros y
pagos del Fondo en los términos que se describen a continuacion.

La Cuenta de Tesoreria se regula segun lo dispuesto en el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros
descrito en el apartade V.2.3.2 del Folleto Informativo.
Segdn lo previsto en el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, se ingresan en la Cuenta de Tesoreria;

(i) el importe efectivo, neto de las Comisiones de Aseguramiento y/o Direccidn, por ef desembolso de la
suscripcion de los Bonos de todos los Tramos;

(i) todas las cantidades que ingresa el Fondo en concepto de Cobros de cualquier fipo, que se ingresan por ef
Gestor en la Cuenta de Tesoreria (incluyendo los Importes Amortizados, los Importes Reducidos y cualquier
cantidad en concepto de intereses ¢ de ofro tipo recibidos en virtud de los Préstamos) con periodicidad diaria;

(iii) todas las cantidades ingresadas por el Fondo en virtud de las Garantias;
{iv) en su caso, los importes dispuestos de la Linea de Liquidez B:

(v} en su caso, los importes dispuestos de la Linea de Liguidez C;



{vi} en su caso, las cantidades que resulten pagaderas por la Entidad de Contrapartida al amparo del Contrato de
Swap;

(vi)las cantidades que en cada momento componen e! Fordo de Reserva, descrifo en el apartado V.1.3 del Folleto
Informativo;

{viii} el importe correspondiente al desemboiso def Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales;
(ix) los rendimientos producidos por los saldos de la Cuenta de Tesoreria;

{x} las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que, en su
caso, de acuerdo con la legislacién vigente en cada momento durante la vida del Fondo, corresponda efectuar
en cada Fecha de Pago por los inlereses de los Bonos satisfechos por ef Fondo, hasta que corresponda
efectuar su ingreso a la Administracién Tributaria o se solicite su devolucion por parte de los bonistas (a los
que corresponda solicitarla seguin la legistacion),

De acuerdo con el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, el Agente Financiero garantiza sobre ef saldo
que en cada momento tenga la Cuenta de Tesorerfa, un rendimiento igual a la media aritmética de los Tipos
Medios Interbancarios dia a dia correspondiente al periodo de devengo de intereses reducido en treinta y cinco
(35) puntos basicos (0,35%). Los intereses devengados se liquidan trimestraimente el primer Dia Habil de] mes
correspondiente a cada Fecha de Pago y se calculan tormando como base (i) los dias efectivos existentes en cada
periodo de devengo de intereses {que coincidiran con los trimestres naturales que finalizan Uitimo dia del mes
anterior al correspondiente a cada Fecha de Pago (incluido), a excepcidn def primer periodo, que comprendera
los dias transcurridos desde la fecha de constitucion hasta ef 31 de agosto de 2005, ambos incluidos) y (i) un afio
compuesto por 360 dias.

Fondo de Reserva

Con objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago de conformidad con el Orden de Prelacién
de Pagos se constituyd un Fondo de Reserva, cuyo importe estd depositado en la Cuenta de Tesoreria.

Las caracteristicas del Fondo de Reserva son las siguientes:

] importe

Inicialmente, el valor del Fondo de Reserva fue igual a NUEVE MILLONES VEINTIUN MiL EUROS (€ 9.021.000)
(equivalente al 3% del saldo iniclal de los Activos). La dotacién inicial del Fondo de Reserva se realizara con cargo
al Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva. Posteriormente, en cada Fecha de Pago, debe
ser dotado (en caso de haber sido utilizado en una Fecha de Pago anterior) hasta alcanzar la Cantidad Requerida
dei Fondo de Reserva requerido con cargo a los Fondos Disponibles del Fondo, de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

! importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago {la “Cantidad Requerida del Fondo de
Reserva’") es el menor de los siguientes:

a) el importe inicial del Fondo de Reserva; o

by la cantidad mayor entre:

1. el Porcentaje Requerido del Saldo Vivo de los Activos una vez deducidas las Cantidades
Fallidas; y
2. el 1,50% del saido inicial de los Bonos.
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Iniciaimente el "Porcentaje Requerido” sera el 6%, y es revisado en la Fecha de Pago inmediatamente posterior
a la subrogacién o amortizacion total de todos los Sub-Préstamos, de forma que no se perjudique la calificacién
de los Bonos. En ningln caso la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva pueds ser inferior a 4.510.500 euros.

En caso de que en una Fecha de Pago ocurra cualquiera de las siguientes circunstancias, el Fondo de Reserva
no se reducirg, sino que permanecera en la cantidad gue hubiera correspondido ser dotado en la anterior Fecha
de Pago, hasta que cese(n) dicha(s) circunstancia(s):

(a} Que en la Fecha de Determinacién inmediatamente anterior a ia Fecha de pago en curso, la suma de {i)
el importe Actual Maximo de aguellos Préstamos (neto del importe Actual de los Sub-Préstamos
Subrogados que los componen) que hayan pasado a tener débitos vencidos y no satisfechos durante
mas de noventa (80) dias, y (i) el Importe Actual de los Sub-Préstamos Subrogados que hayan pasado
a tener débitos vencidos y no satisfechos durante mas de noventa (90) dias, fusra superior al 1% del
Importe Actual Maximo de los Activos a esa misma fecha.

(b} Que el importe del Fondo de Reserva haya sido dotado en un importe inferior a la Cantidad Requerida
del Fondo de Reserva en la Fecha de Pago anterior.

Rentabifidad

El importe del Fondo de Reserva esta depositado, durante la vida del Fondo, en la Cuenta de Tesorerfa abierta a
nombre del Fondo en el Agenie Financiero,

Contraio de Préstamo Subordinado para Dotacidn del Fondo de Reserva

La Sociedad Gestora celebrd, en representacién v por cuenta del Fondo, con la Entidad Cedente un confrato de
Préstamo Subordinado para Dotacion de! Fondo de Reserva por importe de NUEVE MILLONES VEINTIUN MIL
EUROS {€ 8.021.000) que fue destinado a dotar el importe inicial del Fondo de Reserva (e! "Préstamo Subordinado
para Dotacién de! Fondo de Reserva”).

La enirega por la Entidad Prestamista del importe total del Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de
Reserva se realizd en una tnica disposicion mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria,

El Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva devenga, desde la Fecha de Disposicion dal
Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva, intereses a un tipo de inferés nominal anual variable
fijado trimestralmente, que serd igual al resultado de sumar (i) el fipo de interés de referencia Euribor a tres {3) meses
(salvo para el primer Pericdo de Interés, que serd un tipo interpolado} 0, en caso necesario, su sustituto -descritos
en &l apartado 11.10.1.c) del Folleto Informativo empleado para determinar el Tipo de Interés Nominal fijado para los
Bonos en cada periodo de interés (que coincidirdn con los Periodos de Devengo de Intereses de los Bonos, a
excepcidn del primer periodo de devengo, que comprendio los dias franscurrides desde la fecha del Periodo de
Suscripcidn, incluida, hasta la primera Fecha de Pago, excluida), mas (i} un margen de cincuenta (50) puntos basicos
(0,50%).

Los intereses derivados del Préstamo Subcerdinado para Dotacion del Fondo de Reserva resultan pagaderos en
cada Fecha de Pago de los Bonos, con arreglo al Orden de Prelacion de Pagos previsto en el apartado V.5.1.2
del Folleto Informativo y con las reglas excepcionales previstas en el apartado V.5.2 del mismo.

Los intereses devengados que deberdn abonarse en una Fecha de Pago determinada se calcularan tomando
como base: (i) los dias efectivos existentes en cada periodo de interesas y (i) un afio compuesto de trescientos
sesenta {360} dias.
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Estos intereses se abonan unicamente si el Fondo dispone de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos.

El Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva se amortizard en cada una de las Fechas de Pago
en una cuantia igual a fa diferencia existente entre (i) el importe del Fondo de Reserva a la Fecha de Determinacion
anterior y (il la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva en la Fecha de Determinacion en curso, siempre que
et Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes para ello de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos.

Los intereses y principal devengados y no pagados en una Fecha de Pago se acumulan devengando un interés
al mismo tipo que el tipo ordinaric del Préstamo Subordinado para Dotacidn del Fonde de Reserva aplicable
durante el cotrespondiente periodo de interés y se abonaron en fa siguiente Fecha de Pago, siempre que haya
Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

£l Préstamo Subordinado permanecera vigente hasta fa primera de las siguientes fechas: (i) la Fecha de
Vencimiento Legal, (i} la fecha en que el Fondo haya devuelto a ia Entidad Prestamista cualesquiera cantidades
debidas al amparo de! Confrato de Préstamo Subordinado para Dotacidn del Fondo de Reserva y se hayan
extinguido completamente las obligaciones dei Fondo bajo el mismo ¢ (iii} la fecha en que la emisién de los Bonos
haya sido amortizada en su totalidad.

Contratos de Linea de Liquidez

A) Contrato de Linea de Liguidez B

La Sociedad Gestora firmo, en representacion y por cuenta def Fondo, con la CONFEDERACION ESPANOLA DE
CAJAS DE AHORROS un contrato en virtud del cual la Entidad Acreditante B abri6 a favor del Fondo una linea
de crédito con las siguientes caracteristicas:

(i) £l importe méxime de la Linea de Liguidez B en cada momento sera igual a la suma de:
{a) el importe agregado de los Importes No Empleados de los Préstamos,
{b) cualquier importe dispuesto y no reembolsado de la Linea de Liquidez B y
(c) la menor de las siguientes cantidades: i) el 0,40% del Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de

Cesion o i} el 0,60% de! Saldo Vivo de los Activos en ese momento.

(i) El Fondo podra disponer de la Linea de Liguidez B en los siguientes casos: (a) cuando el Gestor se
retrase en transferir temporalmente al Fondo los correspondientes fmportes Reducidos, esto es, cualquier
reduccion de los Importes No Empleados de los Préstamos Promotor (cantidades no dispuestas) que no
sea consecuencia de la enfrega de nuevos fondos al Deudor Cedido, conforme a lo dispuestc en el
Contrato de Cesién de Activos (y podra disponer en una cuantia igual a dicho importe no transferido) para
su incorporacion en los Fondos Disponibles en la siguiente Fecha de Pago, (b) en ¢casc de sustitucion del
Gestor, cuando éste se retrase temporalimente en transferir los Importes No Empleados existentes en el
momento de dicha sustitucion al Gestor sustituto (y podra disponer en una cuantia igual a dichos Importes
No Empleados) para transferirios directamente al Gestor sustituto y (c) para hacer frente a los gastos y
tributos incurridos con motivo de Ia elevacion a piblico, en su caso, de fa cesidn de los Préstamos en el
Regisiro de la Propiedad correspondiente.
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La fecha de disposicion de cualquier importe con cargo a la Linea de Liguidez B en el caso (a) habra de
coincidir con una Fecha de Pago. En &l resto de los casos {{b) y (¢)), dicha disposicién se podra realizar
en cualguier momento (sin necesidad de que coincida con una Fecha de Pago) y el importe dispuesto se
destinara para satisfacer las obligaciones de pago referidas en dichos puntos sin sujecién al Orden de
Prelacion de Pagos.

En ningGn caso podra disponerse cantidad alguna al amparo de la Linea de Liguidez B, para satisfacer
las obligaciones de pago referidas en los puntos (a) y (b) del parrafo anterior, con posterioridad al dia 15
de junio de 2008, fecha a partir de la cual se estima, atendiendo a un criterio de prudencia, que no
quedaran importes No Empleados de los mismos pendientes de ser entregados.

Las cantidades dispuestas por el Fondo bajo la Linea de Liguidez B devengan a favor de la Entidad
Acreditante B, desde su disposicion, infereses a un tipo de interés nominal anual igual al tipo de interés
de referencia de los Bonos calculado conforme a lo establecido en el apartado 1.10.1.¢) del Folleto
informativo (vigente durante el periodo de disposicion) mas un margen del 0,05% sobre las cantidades
dispuestas al amparo de la misma. Asimismo, la Entidad Acreditante B tendrd derecho a percibir del
Fondo una comision de disponibilidad del 0,005% anual calcutada sobre la media de las cantidades no
dispuestas y liquidables en las Fechas de Pago.

Contrato de Linea de Liquidez C

La Sociedad Gestora firmd, en representacion y por cuenta del Fondo, con CAJA DE AHORROS Y MONTE DE
PIEDAD DE GIPUZKCA Y SAN SEBASTIAN un contrato en virtud del cual la Entidad Acreditante C abri6 a favor
del Fondo una linea de crédito con las siguientes caracteristicas:

(i

(i)

(ifi)

Elimporte méximo de la Linea de Liquidez C sera en cada momento igual al Saldo de Principal Pendiente
de Pago de los Bonos det Tramo C mas las cantidades dispuestas al amparo de la Linea de Liquidez C
hasta ese momento.

La finalidad de la Linea de Liquidez C es atender el pago de la Cantidad Devengada de Principal para
Amortizacion de los Bonos del Tramo C en aquellas Fechas de Pago en las que no existan Fondos
Disponibles suficientes para realizar dicho pago de acuerdo con el Orden de Pretacion de Pagos.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, podra disponer de la Linea de Liguidez C cuando en una
Fecha de Determinacion se ponga de manifiesto la inexistencia de Fondos Disponibles suficientes para
atender el pago total de la Cantidad Devengada de Principal para Amortizacidn de los Bonos del Tramo
C. En estos casos, el Fondo, a través de fa Sociedad Gestora, podra disponer de la Linea de Liguidez C
por una suma igual a la diferencia si fuese positiva, en caso de ser negativa se entendera coma igual a
cero {0), entre {a) la Cantidad Devengada de Principal para Amortizacion de los Bonos del Tramo C y (b)
la diferencia posifiva, en caso de ser negativa se entendera como igual a cero (0), entre (i) el Saido de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Pago anterior y (i} el Saldo Vivo de los Activos
una vez deducidas fas Cantidades Fallidas en la Fecha de Determinacién en cuestion.
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{iv) Las cantidades dispuestas por el Fonde bajo la Linea de Liquidez C devengan a favor de la Entidad
Acreditante C, desde su disposicion, intereses a un tipo de interés nominal anual igual al tipo de interés
de referencia de los Bonos calculado conforme a lo establecido en el apartado 11.10.1.¢) del Folleto
Informativo {vigente durante el periode de disposicién) mas un margen del 0,05% sobre las cantidades
dispuestas al amparo de {a misma.

Contrato de Swap

La Sociedad Gestora, por cuenta y en representacion del Fondo, llevd a cabo con ta CONFEDERACION
ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS un conirato de swap con la finalidad de cubrir el riesgo que tiene lugar al
encontrarse ciertos Activos de la cartera de la Entidad Cedente sujetos a indices de referencia y a pertiodos de
revision de tipos de interés diferentes a los aplicables a los Bonos.

Mediante e Contrato de Swap, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, cubre el riesgo de tipo de interés antes
aludido en los sigulentes términos: el Fondo se compromete a pagar a la Entidad de Contrapartida, en cada Fecha
de Pago, con cargo a la Cuenta de Tescrerfa, un importe tomando como referencia el tipo de interés que recibe
de los Préstamos. Por su parte, la Entidad de Contrapartida se compromete a abonar al Fondo mediante ingreso
en la Cuenta de Tesoreria (en cada Fecha de Pago) un importe calculado en base al tipo de interés de referencia
de los Bonos calculado conforme a lo establecido en el apartado 11.10.1.c) del Folieto Informativo para el Periodo
de Devengo de Intereses en curse mas un margen de sesenta {(60) puntos bésicos {0,60%).

En concreto, las cantidades a pagar en cada Fecha de Pago por cada una de las partes del Contrato de Swap
fueron las siguientes:

{a) Cantidad a pagar por el Fondo: sera el resultado de aplicar, en cada Fecha de Determinacién, el Tipo
Variable A al Importe Nominal {segun se definen estos conceptos a continuacitn), multiplicado por el
niimero de dias efectivos en el Periodo de Liquidacion correspondiente y dividido por 360.

(b} Cantidad a pagar por la Entidad de Contrapartida: sera el resultado de aplicar, en cada Fecha de
Determinacién, el Tipo Variable B al Importe Nominal (segln se definer estos conceptos a continuacion),
multiplicado por el nimero de dias efectivos en el Periodo de Liquidacion correspondiente y dividido por
360.

Al ser el Contrato de Swap un acuerdo de cornpensacion contractual, las partes tienen derecho a exigirse en cada
Fecha de Pago el saldo neto de las operaciones vencidas.

E! Contrato de Swap esta dividido en sucesivos “Periodos de Liguidacién”, comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada Fecha de Determinacion, incluyendo en cada Periodo de Liquidacion la Fecha de
Determinacion inicial y excluyende la Fecha de Determinacion final. Por excepcion, el primer Periodo de Liquidacion
serd el comprendido entre Ia fecha de constitucién del Fonde (incluida) v la primera Fecha de Determinacion
{excluida).

En caso de vencimiento anticipado del Contrato de Swap por causa imputable a la Entidad de Contrapartida, el
pago liquidativo, en caso de ser favorable para esta ultima, se posterga en el Orden de Prelacién de Pagos del
Fondo tras el pago de intereses y principal a los bonistas, asf como tras la retencién de la cantidad suficiente para
mantener la Cantidad Requerida del Fondo de Reserva {ocupando, en consecuencia, dicho pago el puesto 13°
del Orden de Prelacién de Pagos, salvo en caso de liquidacién del Fondo, que ocupara el puesto doce (129, de
acuerdo con {o previsto en el apartade V.5.2.1 del Folleto Informativo).

En caso de que se produzca una causa de vencimiento anticipado del Contrato de Swap, la Sociedad Gestora
debe buscar, a ser posible antes de dar por resuelto ! Contrato de Swap, una nueva entidad de contrapartida con
una calificacion crediticia de su deuda no subordinada no garantizada a largo plazo de al menos A1 (MOODY'S)
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con fa que formalizar un nuevo contrato de swap; todo ello actuando la Sociedad Gestora en representacion y por
cuenta del Fondo y con el objeto de mantener la calificacion otorgada a los Bonos.

4. Evolucién del fondo

Las cifras contenidas en este apartado pueden verse afectadas por el redondec al indicarse en mifes de
euros, sequn requerimiento de la Circular 2/2016, de 20 de abril de CNMV.,

a} Tasas de amorfizacion anticipada de los préstamos litulizados

La tasa de amortizacion anticipada del activo durante el gjercicio 2017, ha sido del 6,70% (4,72% en el gjercicio
2018).

Adicionalmente la tasa de amortizacion historica del fondo es del 86.41%.

b} Informacion relevante en relacion con garantias

La distribucion segtn el valor de ia razén entre el principal pendiente de amortizar de los Préstamos Hipotecarios
y el valor de tasacion de los inmuebles hipotecados expresados en tanto por cien, es fa siguiente:

Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2617 Datos al 31/12/2016
Principal Principal
Intervale Niém. ) % Nim. Yo %

pendiente pendiente
0,01~ 40,00 261 67,44% 19.084 44,83% 277 65,79% 20.662 42.77%
40,0%- 60,00 9 23,51% 15.791 37,09% 96 22,.80% 17.225 35,66%
60,01~ 80,00 i3 9,04% 7.697 18,08% 46 10,93% 9.944 20,58%
80,01~ 100,00 G 0,00% 0 0,00% 2 0,48% 478 0,99%
Total 387 106% 42.574 100% 421 100% 48.310 100%

Media Ponderada 43,33% 43,33%

¢) Informacion sobre concentracion de riesgos

Por deudor

La concentracidn de riesgos atendiendo a los diez mayores deudores del total activos titulizados se presenta en
¢l siguiente cuadro:

Datos al 31112/2017 Datos al 31/12/2016

8,45% 7.84%
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Por distribucidn geografica

Asimismo, la distribucion geogréafica segin la comunidad auténoma donde se ubica el inmueble objeto de la
garantia hipotecaria se presenta en el sigulente cuadro:

Cifras en miles de euros

Datos al 31/12/2017 Datos al 31/12/2016
Oupnoms | Mm% jeweme % | Nem % oUW %
Castilla-Ledn 27 6,98% 2419 5,68% 29 6,89% 2.621 543%
La Rioja 10 2,58% 837 1.97% 12 2,85% 1.045 2,16%
Pais Vasco 350 90,44% 39.317 92,35% 380 90,26% 44.644 92,41%
Total 387 100% 42.574 190% 421 100% 48.310 100%

Por morosidad

la distribucién por la antigiiedad de la primera cuota vencida y ne cobrada de fas paricipaciones hipotecarias en
situacién de impago, con informacién del principat pendiente de vencer al 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:

Cifras en miles de euros

Antigiiedad Niimero Importe impagade Deuda Deuda
Intereses Intereses pendiente
Deuda Préstamos Principal | devengadosen | interrumpidos Total Total
contabilidad | en contabilidad vencer
Hasta 1 mes I - - - - 119 119
De 1 a 3 meses 3 2 - - 2 543 545
Pe 3 a 6 meses 1 2 - - 3 104 107
De 6 a 9 meses - - “ - - - R
D¢ ¢ a 12 meses 1 - - - - - -
Mis de 12 meses 4 729 4 §6 829 - 829
Totales 10 734 4 96 834 766 1.600
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Por rentabilidad
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El rendimiento de los Préstamos Hipotecarios participados durante el ejercicio 2017 es el siguiente:

Indice de referencia 31/12/2017 | 31/12/2016
N° Activos vivos (Uds.) 387 421
Importe peadiente (euros} 42.574 48.310
Tipo de interés medic ponderado {%) 0,60 0,58
Tipo de interés nominal maximo (%) 1,33 1,47
Tipo de interés nominal minimeo (%) 0,17 0,28
d} Cantidades abonadas a los bonistas en cada una de fas fechas de pago v tipgs de interés de los bonos

al cierre del gjercicio

Los Bonos de titulizacion se emitieron por un importe nominal de 300,7 millones de euros, integrados por 240,6
millones de Bonos de la Serie A, 30 millones de Bonos de la Serie B, 30,1 miliones de Bonos de ta Serie C.

El detalle de los intereses abonados y de la amortizacion del principal por cada uno de los tramos de bonos
existentes hasta el 31 de diciembre de 2017 se resume en los cuadros de las paginas siguientes:
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ON3726420

CLASE 8°

Cifras en miles de euros

SERIE A SERIE B
ES0312379003 ES6312379011
S4ALDO SALDO
INTERESES CAPITAL PRINCIPAL | INTERESES CAPITAL PRINCIPAL
ABONADOS AMORTIZADO | PENDIENTE | ABONADOS | AMORTIZADO | PENDIENTE
DE PAGO DE PAGOD

1571272017 - 1.554 24.584 17 . 17.659
15/09/2017 - 737 26.138 I7 - 17.659
15/06/2017 - 1.447 26.876 7 - 17.659
15/03/2017 - 1.973 28.322 17 - 17.659
15/12/2016 - 1213 30.295 18 . 17.639
13/09/2016 - 1.097 31.508 20 - 17.659
15/06/2016 - 1459 32.605 21 - 17.65%
15/03/2016 8 1.817 34.064 26 - 17.659
1571272015 17 1.075 35.881 30 - 17.659
15/09/2015 20 1.062 36,956 37 - 17.659
15/06/2015 25 1.260 38018 32 - 17.659
16/03/2015 32 2.238 39.279 35 - 17.659
151272014 33 1.604 41517 35 - 17.63%
15/09/2014 52 1.398 43,121 42 - 17.659
16/06/2014 60 984 44.519 45 - 17.659
17/03/2014 39 1.724 45.503 44 - i7.659
16/12/2013 54 783 47.227 41 - 17.659
16/09/2013 54 1.635 48.010 41 - 17.659
17/66/2013 36 1363 49645 42 - 17.659
15/03/2013 53 3213 31010 38 - 17.659
§7/12/2012 67 2.278 54.222 42 - 17.659
17/09/2012 134 1.637 56.501 63 - 17,659
15/006/2012 167 1.398 58.138 77 - 17.659
15/03/2012 260 2.850 39.536 95 - 17,659
1571272011 282 1.490 62.386 99 - 17.659
15/0872011 285 2.126 63.876 98 - 17.659
15/06/2011 241 1.682 66.002 83 - 17.659
15/03/2011 219 2.726 67.684 76 - 17,659
15/12/2010 198 821 70410 75 1267 17.659
15/09/2010 175 1.692 71.231 69 - 18926
15/06/2010 168 2.780 72.923 63 - 18926
15/03/2010 183 2.745 75.703 69 686 18926
1571272009 203 167 78.448 75 62 19.612
15/09/2009 318 1814 80.912 105 454 20.228
15/06/2009 405 2.855 82.727 127 714 20.682
1570372009 825 6.387 85.581 234 1.597 21,395
15/12/2008 1.363 12.203 91.968 383 3.765 22.992
16/06/2008 1.298 2259 104.171 377 066 27.420
15/0%/2008 1363 - 104171 392 662 26.757
17/03/2008 L449 4.486 106.430 422 1446 28.086
17/12/2007 1.443 4.443 110.916 412 468 29.532
17/09/2007 1361 4.043 115359 380 - 30.000
15/06/2007 1.288 3.244 119.402 352 - 30.000
15/03/2007 1352 16.27% 122.646 328 - 30.000
15/12/2006 1.366 i3.717 138925 305 - 30.000
15/09/20066 1.291 6.366 i52.642 281 - 30.000
15/06/2006 1416 30.735 158,948 261 - 30.000
13/03/2006 1465 29.345 189.683 237 - 30.000
15/12/2005 1.392 14.635 219.028 215 - 30.0600
15/09/2005 1.530 6.937 233.663 230 - 30.000
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SERIE C
ES0312379029
SALDO
INTERESES CAPITAL PRINCIPAL
ABONADOS | AMORTIZADO | PENDIENTE
DE PAGO

13/09/2015 - - -
15/06/2015 - - -
16/03/2013 - - -
15/12/2014 - - -
13/09/2014 - - -
16/06/2014 - - -
17/03/2014 - - -
16/12/2013 - - -
16/09/2013 - - -
1770672013 - - -
15/03/2013 - - -
17/12/2012 - - -
17092012 - - -
15/06/2012 - - -
15/03/2012 - -
15/09/2008 83 3.508 -
16/06/2008 84 405 3.508
17/03/2008 108 1,299 3.913
1771272007 209 7.234 7.212
17/09/2007 267 3460 14.446
15/06/2007 294 3.641 19996
15/03/2007 352 6.553 23,547
15/12/2006 329 - 30.100
15/09/2006 305 - 30.160
15/06/2006 285 - 30.100
15/03/2006 260 - 30.100
15/12/2003 239 - 36.100
15/09/2005 255 - 30.160

Al 31 de diciembre de 2017, no existen cantidades no satisfechas por intereses o principal a los titulares de los

pasivos.

e} Calificacion crediticia de los Bonos emitidos por ef fondo

El detalle de las calificaciones obtenidas por los Bonos emitidos por el fondo por cada una de las series se muestra

a continuacion:

Denominacién A B

Serie ES031237%003 | ES0312379011
:“::t;::id:ltimo cambio de calificacién 23/01/2015 01072016
Agencta de calificacion crediticia MOODY MOODY
Caiificacion - Situacion actual Aa2 Al
Calificacion - Situacién cierre anual anterior Aal A3
Calificacidn - Situacion inicial Ana Ba2
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] Variaciones o acciones realizadas por las diferentes agencias de calificacién crediticia respecto de los
bonos emitidos por el fondo, respecfo del cedente. de los administradores, agentes de_pagos o
confrapartidas de las permufas financieras existentes @ cualquier otra confrapartida de contratos suscritos
por la sociedad gestora en nombre def fondo

Durante el ejercicio 2017 el fondo no se ha visto afectado por variaciones en las calificaciones de los Bonos de Ia
serie A y B con respecto a al cierre anual del ejercicio anterior, como se puede observar en ei cuadro anterior.

g Saldos de cartera de préstamos tifulizados

Se refleja a continuacion el cuadro estadistico de la cartera de activos cedidos al fondo:

Salde Nominal Titulizado 300.771
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento 41.840
Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento/ Saldo Nominal Titulizado 13.91%
Saldo Nomina} Pendiente de Cobro 42,574
Porcentaje de Saldo Nominal Pendiente de Cobro/ Saldo Nominal Tituhizado 14,15%
Amortizacienes Acumufadas desde origen def Fondo 258.197

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

Tal y como se indica en el folleto informativo del Fondo, los principales flujos generados y aplicados durante el
ejercicio 2017, son los derivados de las cantidades percibidas por el Fondo de los activos titulizados y de los pagos
efectuados a los acreedores del fondo conforme a las condiciones establecidas en la documentacion formal del
fondo.

6. Escenario hipotéfico de flujos futuros de efective de los pasivos emitidos por el Fondo hasta su
vencimiento, en base a la actualizacidn. a la fecha de ias cuentas anuales, de fos parametros utilizados
en el momento de constitucion _del Fondo, en relacion con las tasas de morosidad, fallidos,

amortizacién anticipada respecto a los activos titulizados

El detalie de los flujos futuros de los pasivos emitidos por el fondo, se muestra a continuacion:
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CLASE &7

Cifras en euros

Tasa de Amortizacion Anticipada al 5%

{ Vida Media (afios)

2,104520784 |

ON37260423
Vida Media (afios) 2,95850411 |

Bonos Serie A Bonos Serie B
Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado
31/12/2017 2458445988 € - 31/12/2017 17.655.002,00 € -
15/03/2018 22382003 85€ 2.202.456,03 € 15/03/2018 £7.659.002,00 € -
15/06/2018 21.246.358,20 € [.135645,65€ 15/06/2018 17.659.002,00 €
15/09/2018 20.127.306,09 € F119.052,11 € 15/09/2018 17.659.002,00 € -
15/12/2018 19.026.455,58 € 1.100.850,51 € 15/12/2018 17.659.002,00 € -
15/03/2019 17.939.737,50 € 1.086.718,08 € 15/03/2019 17.659.002,00 € -
13/06/2019 16.866.533,26 € 1.073.204,24 € 15/66/2019 17.659.002,00 € -
15/09/2019 15.823.976,84 € 1.042.556,42 € 15/09/2019 17.659.002,00 € -
15/12/2019 14.796.317,30 € 102765954 € 15/12/2019 17.659.002,00 € -
15/03/2020 13.784.245,54 € 1.012071,76 € 15/03/2020 17.659.002,00 € -
15/06/2020 12.787.053,98 € 997. 191,56 € £5/06/2020 17.659.002,00 € -
15/09/2020 11.806.006,06 € 981.047,92 € 15/09/2020 17.659.002,00 € -
15/12/2020 - 11.806.006,06 € 15/12/2020 - 17.655.002,00 €
Totales - 24.584.459,88 € Totales - 17.659.002,00 €
{ Vida Media (aiios) 0}
Bonos Serie C
Fecha Pago Saldo Vivo Ai:;::iif: ;0
31/12/2017 - -
15/03/2018 - -
£5/06/2018 - -
15/09/2018 - -
15/12/2018 . -
15/03/2019 - -
15/06/201% - -
15/09/2019 - -
15/12/2019 - -
15/03/2020 - -
15/06/2020 - -
15/09/2020 - -
15/12/2020 - -
Totales - - -
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Cifras en euros

Tasa de Amortizacion Antigipada al 6,70%

Vida Media (afios)

1,899180205 |

Bonos Serie A

Ly e s ey
ON3720424
{ Vida Media (afios) 2,709589041

Bonos Serie B

Fecha Pago Saido Vive Prircipal Amortizado Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado
31/12/2017 24.584.459.88 € - 31/12/2017 17.659.002,00 € -
15/03/2018 2220504433 € 2.379.415,55€ 15/03/2018 17.659.002,00€ -
15/06/2018 20.902.84522 € 1.302.199,11 € 15/06/2018 17.659.002,00 € -
15/05/2018 19.624.828 30 € 1.278.016,92€ 15/09/2018 17.659.002,00 € -
15/12/2018 18.372.405,44 € 1.252.422,.86€ 15/12/2018 17.659.002,00 € -
15/03/2019 17.141.306,%4 € 1231.098,50€ 15/03/2019 17.659.002,00 € -
15/06/2019 15.930.734,26 € 1.210.572,68€ 15/06/2019 17.659.002,00 € -
15/09/2019 14.757.647,06 € 1.173.087,20€ 15/09/2019 17.659.002,00 € -
15/12/2019 13.606.050,46 € 1.151.596,60 € 15/12/2019 17.659.002,00 € -
15/03/2020 12476462,15€ F.129.588,31 € 15/03/2020 17.659.002,00 € -
15/06/2020 11.368.001,33 € 1.108.460,82 € 15/06/2020 17.659.002,00 € -
15/09/2020 11.368,001,33 € 15/09/2020 - 17.659.002,00 €

Totales - 24.584.459 88 € Totales - 17.659.002,00 €
bfida Media (aiios) 0
Bonos Serie C

Fecha Pago Salde Vivo Principal Amortizado
31/12/2017 - -
15/03/2018 - -
15/06/2018 - -
15/09/2018 - -
15/12/2018 - -
15/03/2019 - -
15/06/2019 - -
15/09/2019 - -
15/12/2019 - -
[5/03/2020 - -
15/06/2020 - -
15/09/2020 - -
Totales - -
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CLASE B

Cifras en euros

Tasa de Amortizacién Anficipada al 10%

Vida Media (afios)

1,545840809

Bonos Serie A

Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado Fecha Pago Saldo Vive Principal Amortizado
31/12/2017 24.584.459.88 € - 31122017 17.659.002,00 € -
15/03/2018 21.861.092.80€ 272336708 € 15/03/2018 17.659.002,00 € -
15/06/2018 20.239.185,18€ 1.621.907,62 € 15/06/2018 17.659.002,00 € -
15/09/2018 [8.660.148,33 € 1.579.036,85€ 15/09/2018 17.659.002,00 € -
15/12/2018 17.124.736,94 € 1.535411,39€ 15/12/2018 17.658.002,00 € -
15/03/2019 15.628.021,08 € 1.496.715,86 € 15/03/2019 17.659.002,00 € -
15/06/2019 14.168.593,30 € 145942769 € 15/06/2019 17.659.002,00 € -
15/09/2019 12.762.826,50 € 1.405.766,89 € 15/09/2019 17.659.002,00 € -
15/12/2019% 1139401343 € 1.368813,07€ 15/122019 17.659.002,00 € -
15/03/2020 - 11.354.013 43 € 15/3/2020 - 17.659.002,00 €

Totales - 24.584.459.88 € Totales - 17.659.662,00 €
L\fida Media {afios) O—I
Boxos Serie C

3171272017 - -
15/03/2018 - -
15/06/2018 - -
15/09/2018 - -
15/12/2018 - -
15/032019 - -
15/06/2019 - -
15/09/2019 - -
15/12/2019 - -
15/03/2020 - -

Totales - -

ON3726425

[ Vida Media {afios)

2,2054794@

Bonos Serie B
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CN3726426

CLASE

Cifras en euros

Tasa de Amortizacidn Anficipada al 15%

Vida Media (afios) 1,204147764 LVida Media (afios) 1,706849315
Bonos Serie A Bonas Serie B
Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado
31122017 24.584.459.88 € - 314122017 17.659.002,00 € -
15/03/2018 2134133660 € 3.243.123,28 € 15/03/2018 17.659.002,00 € -
15/36/2018 19.246.157,37€ 209517923 € 15/06/2018 17.659.002,00 € -
15/09/2018 17.231.724,79 € 201443238€ 15/39/2018 17.659.002.00 € -
15/12/2018 15296 89095 € 153483384 € 15/12/2018 17.639.002,00€ -
15/03/2019 13.434 838,13 € 1.862.052,82€ 15/03/2019 17.659.002,00 € -
15/6/2019 11.642.401,55€ 1.792.436,58 € 15/06/2019 17.659.002,00 € -
15/09/2019 - [1.642.40L,55 € 15/09/2019 - 17.659.002,00 €
Totales ‘ - 24.584.459,88 € Totales | - 17.659.002,00 €
Vida Media (afios) 01
Bonos Serie C
Fecha Pago Saldo Vivo Principai Amortizado
317122017 - -
15/03/2018 - -
15/06/2018 - -
15/09/2018 - -
15/12/2018 - -
15/03/2019 - -
15/06/2019 - -
15/09/2019 - -
Totales - -
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Cifras en euros

Tasa de Amortizacién Anticipada al 20%

| Vida Media (atios) 1,016425008 | Vida Media (afios) 1454794521 |
Bonos Serie A Bonos Serie B
Fecha Page Salde Vivo Principal Amortizade Fecha Pago Saldo Vivo Principal Amortizado
31/12/2017 24,584.459,88 € - 3171272017 17.659.002,00 € -
15/03/2018 20.823.22439€ 3.761.23549€ 15/03/2018 17.659.002,00 € -
15/06/2018 18.267.750,91 € 2.555473,48€ 15/06/2018 17.659.002,00€ -
15/09/2018 15.841.962,79 € 242578812 € 15/09/2018 17.659.002,00 € -
15/12/2018 13.541,399.89 € 2.360.562,90 € 15/12/2018 17.659.002,00€ -
15/03/2019 11.355.983,34 € 2.185416,55€ 15/03/2019 17.655.002,00 € -
15/06/2019 - 11.355.983,34 € 15/06:2019 - 17.659.002,00 €
Totales - 24.584.459.88 € Totales - 17.659.002,00 €
r\f'ida Media (afios) Cﬂ
Bonos Serie C
Fecha Pago Salde Vivo Principal Amortizado
31122017 - -
15/03/2018 - -
15/06/2018 - -
15/09/2018 - -
15/¥2/2018 - -
15/03/2019 - -
E5/06/2019 - -
Totales - -

7. Liguidacion anticipada

En base a los modelos de la sociedad Gestora y suponiendo una evolucion similar det fondo a la del presente
gjercicio, durante el proximo ejercicio no se producird un suceso de liquidacién anticipada en los términos
recogidos en la documentacion de constitucion. Bajo el supuesto de continuidad del Fondo v las hipétesis utilizadas
en e} apartado anterior (punto 8), con una tasa de amortizacidon anticipada de 7,82 %, el vencimiento final
aproximado def mismo se estima para la Fecha de pago de 15/09/2020. No obstante, [o anterior, no existe garantia
de que no se pueda producir algunc de los supuestos de liquidacion anticipada que se recogen en el Folleto de
Emisién durante el préximo ejercicio.
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8. Otra informacién de los activos y pasivos
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Tanto los activos titulizados como los Bonos emitidos se encuentran denominados en euro.

9. Informe sobre el cumplimiento de las reglas de funcionamiento del fondo

ACTIVOS SUBYACENTES

NIVELES DE MOROSIDAD Y FALLIDOS

Importe impagado Ratio
acumulado
Meses | Dias . . . . Slil:taCl()n it
Concepto impag | impag Situacién .satuacu’m situacién cierre Uttim Ref. Folleto
o o actual cierre a'ra ual actual auusiil a
31122017 anterior 31/12/201  amterior  Fecha
- 31/12/2016 7 31/12/201  Pago
6
1. Activos Morosos por
impages con  antigedad - 90 832 829 .56 1,72 1,54 -
tgual o superior a
2. Activos Morosos por
otras razories ) ) ) i } ) i )
FOLLETO
INFORMATIVO
TOTAL MOROSOS () - - 832 829 1,96 1,72 1,94 | .CAPITULOV,
APARTADO
V.13
3. Activos Faliidos por
impagos con antigiledad 12 - 829 829 1,71 1,51 1,7 .
igual o superior a
4. Activos Fallides por
otras razones ) ) ) i ) ) ) )
FOLLETO
INFORMATIVO
TOTAL FALLIDOS (**%) - - 829 829 1,7 1,31 1,7 . CAPITULO 1.
APARTADG
i.11.3.2.4

(*) Corresponde a informacion de gestion relativa a intereses de activos dudosos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, por imporie
de 96 miles de euros, en ambas fechas, no registrados en balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con lo

establecido en la normativa vigente,

{**) Activos fallidos registrados en balance completamente deteriorados.
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ON3726429

CLASE 82

RENEGOCIACIONES DE LOS ACTIVOS

LIMITE A LA RENEGOCIACION
DEFINICION DOCUMENTACION LIMITE ACTUAL
No obstante, la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fonde, habilita de forma generai al Gestor

NOVACIONES DE TIPO DE INTERES para llevar a cabo renegociaciones (i) del tipo de N/A
interés de los Activos -~indice de referencia y
margen-—

FECHA FINALIZACION 15/08/2044 15/06/2044

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

FECHAS DE PAGO

Frecuencia de pago de cupdn TRIMESTRAL
MARZO
o JUNIO
Fechas de pago de cupdn (o siguiente Dia Habil) 15
SEPTIEMBRE
DICIEMBRE
Anterior Fecha de Pago de Cupédn 1571272017
. o . 5 dias habiles antes de la
2
Anterior Fecha de Determiracion 07/12/2017 Fecha de Pago
Préxima Fecha de Pago 15/03/2018

FIJACION DE TIPO DE INTERES: TIPO DE INTERES DEL PROXIMO PER{ODO

INDICE DE MARGEN FECHA  VALORINDICE ~ PODE
*
REFERENCIA FUACION ~ REFERENCIA  DNTERES
TRAMO A EUR 3M 022% 13/1272017 0329 % 0,000%
TRAMO B EUR 3M 0,70 % 13/12/2017 0,329 % 0371%
PRESTAMO SUBORDINADO : ; .
AOMDO 1% RESERVA EUR 3M 0,50 % 131122017 0329% 0,171%
PRESTAMO SUBORDINADO
M ORPORDINADO | AMORTIZADO  AMORTIZADO ~ AMORTIZADO ~ AMORTIZADO ~ AMORTIZADO

* Euribor 3M mas un margen, fifado 2 Dias Hibiles antes de la Anterior Fecha de Pago
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ON372645C

INFORMACION ADICIONAL
CODIGO LEI
- 959800201 40005215673
Original Legal Entity Identifier
BLOOMBERG TICKER
TRAMO A AYTPLI A
TRAMO B AYTPIII B
TRAMO C AYTPHIIIC
CONTRAPARTIDAS
CONTRAPARTIDA ENTIDAD DENOMINACION ACTUAL ENTIDAD
Agente de Pagos BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDER, S.A.

________ Conrapartida Sy ool DEAHORRO | CECABANKSA.
Depositario Garantia Swap BANCO SANTANDER, S.A. BANCO SANTANDE
RS I CAJA DE AHORROS Y MONTEDE PIEDAD | 7 07~ - " 7777777777
L sdor ) DE GIPUZKOA Y SANSERASTIAN | AN S
Depositario Reserva Commingling NO APLICA NOAFLICA
Back up Servicer NO APLICA NO APLICA
Acreditante Linea Liguidez NO APLICA NO APLICA
Depositario Garantia Linea Liquidez NO APLICA NO APLICA
Avalista NO APLICA NO AFPLICA
ACCIONES CORRECTIVAS
CONCLUIDAS
ACCION FECHA ENTIDAD DEPOSITARIA
. . BARCLAYS BANK PLC,
Traslado Agente Financierc desde CECA a Barclays Bank PLC SE 17072012 SUCURSAL EN ESPANA
Establecimiento de un depdsito en Barclays Bank PLC SE en garantia de las obligaciones 08/08/2012 BARCLAYS BANK PLC,
de CECA como_Entidad de Contrapartida de Swap SUCURSAE EN ESPANA
Traslado Cuenta Tesorerfa a Barclays Bank (UK) 08/05/2015 BARCLAYS BANK PLC
Traslado Cuenta Depésite Swap a Barclays Bank (UK) 084052045 BARCLAYS BANK PLC
I* Modificacidn de la Eseritura de Constitucidn a los efectos de modificar las actuaciones
a realizar por ¢l Agente Financiero en case de descenso de su calificacion por Moodys, | 03/06/2016
asf como permitir que se apliquen criterios inas actualizados que se publiquen en el futuro.
Incorporacion de Banco SanEander como Agente Financiero en sustitucién de Barclays 03/06/2016 BANCO SANTANDER
Bank PLC, Sucursal en Espafia
incqapo;:,icmﬁ de Banco Samander como Depositaric de la cuenta Garantias Swap en 03/06/2016 BANCO SANTANDER
sustitucién de Barclays Bank
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RATING MINIMO CONTRAPARTIDAS EN DOCUMENTACION

AGENTE DE PAGOS / DEPQSITARIC CUENTA DE TESORERIA

ON3726431

CONDICIONES DOCUMENTACION
RATING MINIMO EXIGIBLE ,
AGENCIA DE PLAZO HABILES / NATURALES
CALIFICACION Largo plazo Corto plazo | ACTUACIONES
MOODY'S A3 N/A 30 Hibiles
RATING CONTRAPARTIDA
RATING MINIMO
AGENCIA DE TRIGGER PLAZO
RAP, EXIGIBLE .
ENTIDAD CONTRAPARTIDA |~ 4 yp1CACION ACTIVADO  SUBSANACION
Largo plazo Corto plazo
BANCO SANTANDER, S.A., MOODY’S A3 P2 NO N/P
CONTRAPARTIDA SWAP
CONDICIONES DOCUMENTACION
ING M
AGENCIA DE RATING MINIMO EXIGIBLE PL ABILES / NATURALES
CALIFICACION Corto ACTUACIONES RAL
Largo plazo
plazo
MOODY'S Al N/A 30 Hibiles
RATING CONTRAPARTIDA
RATING MINIMO
ENTIDAD AGENCIA DE EXIGIBLE TRIGGER PLAZO
CONTRAPARTIDA CALIFICACION Largo X ACTIVADO SUBSANACION
plazo Corto plazo
CECABANK, S.A. MOODY'S Baa? P2 NO* N/A
* NOTAS
"MOODY'S: 5S¢ ha establecido un Zlebbsz.t;n en Banco Santa;z;z'en en :g;rramia' de las ol;l;',g-aciones de CECABANK como Entidad de
Contrapartida de Swap
PROCESOS A EFECTUAR

ACTUACIONES EN CAMING

SIN ACTUACIONES PENDIENTE
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CLASE 8-

ESTADO 5.05.4

(este estado es parte integrante del informe de gestion)
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Los Consejeros abajo firmantes de HAYA TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. tras la
formulaciéon de las cuentas anuales y el informe de gestion de AyT Promociones
Inmobiliarias 111, Fondo de Titulizacién de Activos correspondientes al ejercicio anual
cerrado el 31 de diciembre de 2017, proceden a suscribir el presente documento,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de flujos
de efectivo, estado de ingresos y gastos reconocidos, Anexo e informe de gestion, en
hojas de papel timbrado cuya numeracion se detalla en la Diligencia expedida a
continuacidn por la Secretaria del Consejo, D M2 Rosario Arias Allende, segun ha sido
formulado en el Consejo de Administracion del dia 19 de marzo de 2018.

Madrid, 19 de marzo de 2018

D. Carlos Abad Rico D. Juan Lostao Boya
Presidente Consejero
D. Miguel Sotomayor Aparicio D. César de la Vega Junquera

Consejero Consejero



Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de HAYA
TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.U. para hacer constar que el presente documento,
comprensivo de las cuentas anuales y el informe de gestion de AyT Promociones
Inmobiliarias 11, Fondo de Titulizacion de Activos correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017 se componen de 84 hojas en papel timbrado
referenciados con la numeracion ON3726351 al ON3726434 ambos inclusive, habiendo
estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién en la diligencia de
formulacién de cuentas anuales anterior visada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 19 de marzo de 2018

D? Maria Rosario Arias Allende
Secretaria del Consejo de Administracion



