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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Informe sobre las cuentas anuales

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de SRF 2017-2, F.T. (el Fondo), gestionado por
TITULIZACION DE ACTIVOS, S.G.F.T., S.A. (la Sociedad Gestora) que comprenden el balance a
31 de diciembre de 2018, 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 situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018,
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 las notas 2 y 3 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la o—pinién

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 seccién Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de las 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
lo 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 acuerdo con lo establecido en la 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 opinion.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin 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 opinidn sobre éstas, y no expresamos una
opinion por separado sobre esas cuestiones.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962.
C.I.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Deterioro de los activos titulizados

Descripcion

La cartera de activos titulizados representa,
al 31 de diciembre de 2018, la practica
totalidad del activo del Fondo a dicha fecha.
El Fondo instrumenta dichos activos como
colateral de los bonos de titulizaciéon emitidos
y, dada la naturaleza y objeto especificos del
Fondo, la amortizacién de los bonos se
determina en funcidn de los flujos de caja
estimados y realizados segln el calendario y
las cuotas de vencimiento de capital e
intereses de los activos titulizados. En esta

Procedimientos aplicados en la auditoria

| Nuestros procedimientos de auditoria han
lincluido, entre otros, la verificacion de la

existencia e integridad de la cartera de
activos titulizados, mediante la obtencién de
confirmaciones de terceros; la verificacién de
los porcentajes de estimacién de deterioro de
los activos, de acuerdo con lo establecido en
la normativa vigente y en el folleto de
emisién del Fondo; y finalmente, el recalculo
de las estimaciones de deterioro realizadas,
encaminados a evaluar la razonabilidad de

estimacion de los flujos de caja es necesario |las estimaciones realizadas por parte de los
considerar cualquier correccién valorativa por  administradores de la Sociedad Gestora del

deterioro. Los criterios de estimacidén del
deterioro de los activos que se describen en
la nota 3 de la memoria adjunta contemplan,
como en cualquier procedimiento de
estimacién, el uso de determinadas hipotesis
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.

Gestion de tesoreria

Fondo, asi como la adecuacion de dichas
estimaciones a la normativa aplicable
(Circular 2/2016, de 20 de abiril, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores).
Por Gltimo, hemos evaluado si los desgloses
de informacién facilitados en las cuentas
anuales en relacion con los activos titulizados

| (véase nota 6) resultan conformes con los

requeridos por el marco normativo de
informacion financiera que resulta de
aplicacion.

Descripcion

De acuerdo con lo descrito en la nota 7 de la
memoria adjunta, el Fondo debe constituir y
mantener un fondo (Fondo de Reserva) que
permita cubrir las necesidades transitorias de
liquidez derivadas de retrasos o impagos que
pudieran afectar a los flujos de caja
previstos. El Folleto de emision del Fondo
contempla las condiciones y criterios de
cdlculo que deben regir el mantenimiento de
dicho Fondo de Reserva, asi como la orden
de prelacién 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
emisién (véase nota 7). El cumplimiento de
dicho minimo es un indicador clave de la
liqguidez y en particular, del cumplimiento de
la estimacion de los flujos de caja previstos y
la amortizacion de los pasivos del Fondo,
atendiendo al orden de prelacion de pagos
establecido. Por ello, consideramos esta
cuestidon como clave en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

| Nuestros procedimientos de auditoria han

incluido, entre otros, procedimientos
sustantivos encaminados a verificar que los
pagos realizados por el Fondo durante el
ejercicio 2018, considerando los cobros
producidos durante el mismo, estdn de
acuerdo con el orden de prelacion de pagos
establecido en el Folleto de emision del
Fondo, asi como a verificar el cumplimiento

| de las condiciones establecidas en el citado

Folleto de emision en relacién con el Fondo
de Reserva.

El desglose de informacion en relacién con el
fondo de reserva estéa incluido en la(s)
nota(s) 7 de la memoria adjunta.



La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2018, 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 gestiéon. 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 realizacion 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 presentacion del informe de gestiéon son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basdndonos 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 gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesaric para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccidon 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, segun 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, o bien no exista
otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan 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 incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,

-3-



puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas 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 relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidon 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 Disposicion 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 Fondo han asumido dichas
funciones.

La opiniéon expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 9 de abril de 2019.

La Sociedad Gestora del Fondo nos ha designado como auditores de cuentas por un periodo de 3
afos, contando a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, es decir, para el
ejercicio 2017 y los dos siguientes.

DELOITTE, S.L.
. o -
InSC[_'Ita en el .R.O.A.C. n% S0692 J\UDITOR:S

DELOITTE, S.L.

|
Allar!Quintana Sanchez 2019 Nim. 01/19/00614
Inscrito en el R.0.A.C. n° 21435 96,00 EUR

9 de abril de 2019



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 la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ 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 opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusidn del control interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
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.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, 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
condiciones 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 atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacidn revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion 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.

e 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 relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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, incluidos los de independencia, y nos
hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente
puedan suponer una amenaza para huestra 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 publicamente la cuestidn.
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SRF 2017-2FONDO DE TITULIZACION

Balance al 31 de diciembre de 2018

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Activos financieros a largo plaz
Activos titulizado:
Participaciones hipotecar
Certificados de transmision hipoteci
Activos dudoso—principa-
Activos dudoso-interese-
Correcciones de valor por deterioro de activ)
Derivado:
Otros activos financier
I1. Activos por impuestos diferido
I1l. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
IV. Activos no corrientes mantenidos para la vent
V. Activos financieros a corto plaz
Activos titulizado:
Participaciones hipotecar
Certificados de transmision hipoteci
Activos dudosc —principa*-
Activos dudoso-interese-
Correcciones de valor por deterioro de activ)
Intereses y gastos devengados no ven
Intereses vencidos e impaga
Derivado
Derivados de cobertt
Otros Activos financierc
Deudores y otras cuentas a co
Otros
VI. Ajustes por periodificaciones
Otros
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalente
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Nota

Miles de eurc

Miles de eurc

201¢ 2017
140.93¢ 150.20:
140.93¢ 150.20:
140.93¢ 150.20:

91.25; 100.67;
45.51( 49.53
4.17¢ -
4) -
15.05¢ 13.43¢
8.041 8.81(
8.041 7.90:
5.59] 5.73(
1.917 1.947
31¢ -
1¢ -
2 -
174 214
2¢ 12
- 907
- 907
7.017 4.62¢
7.01 4.62¢
155.994 163.642




SRF 2017-2FONDO DE TITULIZACION
Balance al 31 de diciembre de 2018

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plaz
I1. Pasivos financieros a largo plaz
Obligaciones y otros valoremitidos
Series no subordinac
Series subordinad
Correcciones de valor por repercusion de pérd-)
Deudas con entidades de cré
Prestamos subordinac
Correcciones de valor por repercusion de pérd-)
Derivado
I1l. Pasivo por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes megenidos para
la venta
V. Provisiones a corto plaz
VI. Pasivos financieros a corto plaz
Obligaciones y otros valoriemitidos
Series no subordinac
Series subordinad
Intereses y gastos devengados no ven
Intereses vencidos e impagados
Deudas con entidades de crédito
Otras deudas con entidades de cr
Intereses y gastos devengados no ven
Correcciones de valor por repercusion de pérd-)
Intereses vencidos e impaga
Derivado
Otros pasivos financier
Acreedores y otras cuentas a p
Otros
VII. Ajustes por periodificaciones
Comisione
Comision sociedad gestora
Comision administrad
Comision agen-financiero/pagc
Comisior variable
Correcciones de valor por repercusion de pér
Otros
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS
VIII. Activos financieros disponibles para la venti
IX. Cobertura de flujos de efectivc

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas rewcidos

TOTAL PASIVO

Miles de Miles de
euros euros
Nota 2018 2017
143.72: 163.45(
8 143.72: 163.45(
139.00( 158.11!
86.88( 103.00°
55.57: 55.57:
(3.451 (463
4.72¢ 5.33¢
4.72¢ 5.33¢
12.27( 192
8 12.21: 171
11.81: 152
7.82( -
887 152
3.10¢ -
395 17
39t 17
5 1
5 1
5¢ 21
15 3
13 3
2 -
44 18
155.994 163.642




SRF 2017-2FONDO DE TITULIZACION

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondienjereic® terminado el 31 de diciembre de 2018

1. Intereses y rendimientos asimilado:
Activos titulizado:
Otros activos financierc

2. Intereses y cargas asimiladc
Obligaciones y otros valores negociakt
Deudas con entidades de cré«
Otros pasivos financierc

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

A) MARGEN DE INTERESES

Resultado de operaciones financieras (nei
Diferencias de cambio (netc
Otros ingresos de explotacio
Otros gastos de explotacié
Servicios exteriore
Servicios de profesionales independie
Servicios bancarios y similal
Otros servicio:
Tributos
Otros gastos de gestion corrie
Comisior sociedad gesto
Comision administradc
Comision del agente financi¢pago:
Comisionvariable
Otros gasto
8. Deterioro de activos financieros (netc
Deterioro neto dActivos titulizado:
9. Dotaciones a provisiones (net
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes vente

11. Repercusion de pérdidas (ganancia

Noas

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficic

RESULTADO DEL EJERCICIO

Note

~ 0

Miles de Miles de
euros euros
2018 2017

3.26¢ 38¢
3.26¢ 38¢
(5.-295) (-171}
(4.779) (153
(489) 17)
(39 (1)
(2.034) 218
(-945) (-681}
(467) (575
(464) (575
(3) -
(-47E) (-106}
(84 (83)
(309 -
(12 (%)
(79 (18)
9) -
) -
2-.982 -465




SRF 2017-2FONDO DE TITULIZACION

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente atieje terminado el 31 de diciembre de 2018

A)

B)

FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION
1. Flujo de caja neto por intereses de las operacies
Intereses cobrados de los activos titulize
Intereses pagad por las obligaciones y otros valores emit
Cobros por operaciones de derivados de cob
Pagos por operaciones de derivados de cob
Intereses cobrados de otros activos financ
Intereses pagados por del con entidades de créc
Otros intereses cobrados/pagados (
2. Comisiones y gastos por servicios financierpagado:
Comision sociedad gestt
Comision administrad:
Comision agentfinanciero/pagc
Comision variabl
Otras comisione

3. Otros flujos de caja provenientes de actividadede explotacion
Pagos por garantias financie
Cobros por garantias financie
Pagos por operaciones de derivados de negoc
Cobros por operaciones de derivados de negoc
Otros pagos de explotac

Otros cobros de explotacion

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE ACTIVIDADES
INVERSION/ FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de valores dieutizacion
5. Flujos de caja por adquisicion de activos finaneros
6. Flujos de caja netos por amortizacioney procedentes de otro:
activos
Cobros por amortizacion ordinaria de activos #adio:
Cobros por amortizacion anticipada de activosiziilo:

Cobros por amortizacion previamente impagada deoaditulizado:

Pagos por amortizacion obligaciones y otros valores emitit
7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fdo

Cobros por concesion de deudas con entidades dieo

Pagos por amortizacién deudas con entidades ditccré

Otros cobros y pagos

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

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

Nota

Miles de Miles de
euros euros
2018 2017

1.044 5
1.43¢ 5
2.49¢ 5
(926 -
(111 -
(25) -
(390 -
(70) -
(309 -
(10) -
(1) -
1.344 4.624
- 158.57¢
- (158.68%)
2.496 59
7.95( 6
1.90¢ 6
961 47
(8.324 -
(1.152 4.67¢
- 5.33¢
(611 -
(541) (660)
2.388 4.629
4.62¢ -
7.017 4.629




SRF 2017-2FONDO DE TITULIZACION

Estado de Ingresos y Gastos reconocidos corregardil ejercicio terminado el 31 de diciembre @&32

Miles de eurc
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Note 201¢ 2017

1. Activos financieros disponibles para la vent - -
Ganancias/(pérdidas) por valorac - -
Importe bruto de las ganancias /(pérdidas) porraeior - -

Efecto fisce - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas grgaa - -

Otras reclasificacion - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo parado - -

Total ingresos y gastos reconocidos por activos &ncieros
disponibles para la venta

2. Cobertura de los flujos de efectiv - -
Ganancias/(pérdidas) por valorac - -
Importebruto de las ganancias/(pérdidas) por valor: - -

Efecto fisce - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas grgaa - -

Otras reclasificacion - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo parédo - -

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturantables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas recondot - -
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/@

reconocidos directamente en el balance en el geriod - -

Importebruto de las ganancias/(pérdidas) por valor: - -

Efecto fisce - -

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas grgaa - -

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo parédo . .

Total ingresos y gastos reconocidos por otros ingges/ganancias

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




SRF 2017-2, FONDO DE TITULIZACION

Memoria correspondiente al ejercicio 2018

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

SRF 2017-2, Fondo de Titulizacion (en adelante, Fehdo”), se constituyd mediante
escritura publica el 14 de diciembre de 2017, agndp inicialmente un importe total de
participaciones hipotecarias y de certificados m@@smision de hipoteca de 172.000.000
euros. Los préstamos hipotecarios fueron adquirmirsun precio de 158.687.910 euros,
integramente desembolsados el dia 19 de diciemdr20d7 (en adelante, la “fecha de
desembolso”). Dicha fecha de desembolso marcdosb idel devengo de las obligaciones de
sus pasivos (Nota 8). Por su parte, el devengosiddrechos de sus activos comenzé en la
Fecha de Corte, 15 de noviembre de 2017. (véatesgd.

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

En cumplimiento de lo previsto en el Plan de Red6lu de Catalunya Bank, S.A. (el
originador) — actualmente BBVA, S.A.- de fecha 28ndviembre de 2012 y en el marco del
proceso de compraventa de las acciones represastdel capital social de Catalunya Bank,
S.A., se procedi6 a realizar un proceso organiziedeenta de activos titulizados. Con fecha
15 de abril de 2015, el originador de la carterdiGcaina cartera de activos titulizados
derivados de préstamos hipotecarios (en adelaatedfttera original”) fue cedida al fondo
FTA2015, Fondo de Titulizacion de Activos (en ad&#a‘FTA2015, FTA”). Con fecha 12
de diciembre de 2017, el vendedor (SRF Interme@@i&-2, S.4. R.L.) procedio a transferir
parte de dichos Préstamos Hipotecarios a SRF 20Eé+#lo de Titulizacion, mediante la
venta de las Participaciones Hipotecarias y logif@ados de Transmision de Hipoteca por
importe de 158.687.910 euros.

Con fecha 12 de diciembre de 2017 la Comisién Neti@el Mercado de Valores (en
adelante, “la CNMV”) verificd y registro la constiion del Fondo, su folleto de emision, asi
como la emision inicial de bonos de titulizaciorr @@2.000 miles de euros (Nota 8). El
Precio de Suscripcion para cada una de las ClaseBodos para este ultimo fue del
99,8131% para la Clase A, 99,7509% para la Clag8B871% para la Clase C, 94,5657%
para la Clase D y 65,0000% para la Clase E, aseetdiel precio de suscripcion a
158.578.234 euros.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrs@tente de personalidad juridica, que
est4 integrado en cuanto a su activo por las Rertiones Hipotecarias y los Certificados de
Transmision de Hipoteca que agrupe, y, en cuasto @asivo, por los Bonos de titulizacion
emitidos y los Préstamos en cuantia y condiciomas¢ieras tales que el valor patrimonial
neto del Fondo sea nulo.

-1-



El dnico objeto del Fondo es la transformacion de tonjuntos de participaciones y
certificados de préstamos hipotecarios que adquierantidades de crédito, en valores de
renta fija homogéneos, estandarizados y consecuente, susceptibles de negociacién en
mercados organizados de valores.

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizatsgriaimente los activos titulizados que
agrupe. Asimismo, de acuerdo con determinados &spde liquidacion anticipada recogidos
en la escritura de constitucion del Fondo, la StaxdeGestora esta facultada para proceder a
la liquidacion anticipada cuando el importe de ladivos titulizados pendientes de
amortizacion sea inferior al 10 por 100 del inicgémpre que lo recibido por la liquidacion
de los activos sea suficiente para amortizar ldgasbones pendientes de los titulares de los
bonos calificados (Series A, B, C y D), y siempesatuerdo con el orden de prelacion de
pagos y que se hayan obtenido las autorizacionessagas para ello de las autoridades
competentes; cuando en opinibn de la Sociedad f@estoncurran circunstancias
excepcionales, tales como, cambios en la ley o walqeier normativa de desarrollo
complementaria, cambios en la normativa fiscalcaple al Fondo o el establecimiento de
obligaciones de retencién o cualesquiera otramd@iines que pudieran afectar de forma
permanente al Fondo.

Obligatoriamente, en el supuesto previsto en @wda 33 de la Ley 5/2015, que establece la

obligacion de liquidar el Fondo si transcurren mugd) meses desde la ocurrencia de un

supuesto que dé lugar a la sustitucion forzosa @otiedad Gestora como consecuencia de
una declaracion de concurso sin que se hubiesenteado una nueva sociedad gestora

preparada para encargarse de la gestion del Fandbrada de acuerdo con la estipulacion

3.1 de la Escritura de Constitucion.

Cuando el Fondo impague cualesquiera intereses skxie de Bonos mas sénior que resulten
vencidos y exigibles y dicho impago contintie poplazo de cinco (5) Dias Habiles.

Cuando sea o pueda llegar a ser ilegal para eldraatiar o cumplir con cualquiera de sus
obligaciones bajo o en relacién con los Bonos.

En el supuesto de que se ejercite la Amortizacipoidal de acuerdo con lo establecido en
la Estipulacion 11.6.5 de la Escritura de Constitaicen virtud de la cual el Vendedor o su
representante ejerzan la opcion de recomprardéidat de los Certificados de Hipoteca del
Fondo.

La duraciéon del Fondo no excedera del 26 de aete063.



C) Recursos Disponibles del Fondo

Los recursos disponibles en cada fecha de pagthpaea frente a las obligaciones de pago o
de retencidn relacionadas a continuacion en eltagmrinsolvencia del Fondo son los
importes que compongan el saldo de la cuenta deerés y, en su caso, de la cuenta de
excedentes de tesoreria que esta compuesto por:

1. Cualquier cantidad que, como intereses y repdg@rincipal, corresponda a las
participaciones hipotecarias y certificados de snaision de hipoteca recibidos
durante el Periodo de Cobro inmediatamente antexiodicha Fecha de Pago,
incluyendo sin limitacion alguna, cantidades reldide la ejecucion de las garantias
de las participaciones y certificados y/o de lataete propiedades inmobiliarias, o de
certificados de hipoteca o de otros activos redsta los Préstamos Hipotecarios;

2. Las cantidades que compongan en cada momeRtmeéb de Reserva;

3. Los intereses devengados en los saldos de lat&General, la Cuenta de Tesoreria,
la Cuenta del Fondo de Reserva y la Cuenta de &estividos durante el Periodo de Cobro
inmediatamente anterior a dicha Fecha de Pago.

4. Cualesquiera cantidades recibidas de la recouhpréos Certificados de Hipoteca
Inelegibles por parte del Vendedor, asi como cualgmporte recibido del Tenedor de la
Retencién en relacién con la recompra de los @extibs de Hipoteca Inelegibles.

5. Cuando resulte aplicable, cualesquiera otratdeates que el fondo pudiera haber
recibido de los Préstamos Hipotecarios (incluyecmimisiones y cantidades derivadas de las
polizas de seguros) durante el Periodo de Cobredmtamente anterior a dicha Fecha de
Pago.

d) Insolvencia del Fondo

En el caso de insolvencia del Fondo se aplicarégiinen de prelacién de pagos establecido
para los recursos disponibles, que es el siguiente:

1. Pago de:

(a) Gastos Ordinarios, incluyendo los gastos de la €idmide la Sociedad Gestora y
excluyendo el pago de la comision del Servicer gdmision de BBVA por los
Servicios Indelegables vy los Servicios Bancargpge(se encuentran en segundo
(2°) lugar en el orden de prelacion;

(b) Gastos Extraordinarios (tanto si han sido prepagadw por la Sociedad Gestora
y debidamente documentados);

(c) Impuestos a pagar por el Fondo;

(d) La dotacion de la Cuenta de Gastos, hasta unaledntidxima de doscientos mil
euros (200.000) para pagar los Gastos de Préstafs/os.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

Pago de las tasas al Servicer y a BBVA por los i&ess Indelegables y los
Servicios Bancarios.

Pago de Intereses a los Bonos Clase A.

Dotacion al Fondo de Reserva por una cantidad @uleiCantidad Requerida del
Fondo de Reserva.

Pago de Intereses a los Bonos Clase B (si ho dé&itos).
Pago de Intereses a los Bonos Clase C (si no @i os).
Pago de Intereses a los Bonos Clase D (si no di&fitos).

Amortizacion secuencial de los Bonos Calificadosya cantidad agregada igual
a la Cantidad Disponible para Amortizacion.

Pago de Intereses a los Bonos Clase B (si estariddi§).

Pago de Intereses a los Bonos Clase C (si es&nddi§).

Pago de Intereses a los Bonos Clase D (si estanddi).

Pago de la compensacion eventual a BBVA.

Pago de Intereses del Préstamo Subordinado patasGaisiales.
Pago del Principal del Préstamo Subordinado pasto&aniciales.
Pago de Intereses al Préstamo Subordinado par® lEendeserva.
Pago de Principal al Préstamo Subordinado parad-dedReserva.
Pago de Intereses a los Bonos Clase E.

Siempre y cuando los Bonos Calificados hayan sidorézados en su totalidad,
pago del Principal de los Bonos Clase E.

Pago al Vendedor como remuneracion o compensaadnlapintermediacion
financiera (comision variable de las entidades wE$@ que se determina por la
diferencia entre los recursos disponibles en cadhaf de pago y los pagos que
debe realizar el Fondo (apartados 1 a 18 antejiores



Otras reglas:

En el supuesto de que los recursos disponiblesi@@ri suficientes para abonar alguno de
los importes mencionados en los apartados anteriseeaplicaran las siguientes reglas:

i) Los recursos disponibles del Fondo se aplicaganlos distintos conceptos
mencionados en el apartado anterior, segin el odéeprelacién establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos queaermtgerecho a recibir el pago.

1)) Los importes que queden impagados se situarta siguiente fecha de pago, en un
orden de prelacion inmediatamente anterior al cidip concepto del que se trate.

iii) Las cantidades debidas por el Fondo en retacion los bonos (es decir, el pago de
intereses) que no hayan sido satisfechas en quactass fechas de pago devengaran
intereses adicionales. La cantidad pospuesta eieg@s devengard intereses al mismo
tipo y sobre la misma base que la serie de Bonogsmondiente hasta la Fecha de
Pago en la cual el interés pospuesto se pagugusitnlevengue interés de demora ni
que implique capitalizacion de la deuda.

e) Gestion del Fondo

De acuerdo con la normativa legal aplicable admslds de titulizacién, la gestion del Fondo
esta encomendada de forma exclusiva a sociedadtsrage de fondos de titulizacion,
quienes a su vez tienen en este cometido su aigetal exclusivo.

La Sociedad Gestora percibe por su gestion unasg@micuyo desglose y criterios de
determinacion se presentan en el Estado S.05.51(€#a del Anexo | de la memoria.

f) Administrador de los activos titulizados

De acuerdo con las disposiciones legales aplicahldss Certificados de Hipoteca y
Participaciones Hipotecarias, BBVA, como Adminidlvsa Master, mantendra la
administracion formal de los Préstamos Hipotecapeso las actuaciones pertinentes seran
llevadas a cabo por Anticipa Real Estate, S.L.UmaoServicer, por medio de la
subcontratacion de los servicios de ésta que @&rmmombre de BBVA pero también en
beneficio y por cuenta del Fondo.

Como contraprestacion por la custodia y adminigirade los Préstamos Hipotecarios, el
Servicer tendrd derecho a percibir del Fondo unanigion (la “Comision de
Administracion”), pagadera por trimestres vencidosada Fecha de Pago.

El importe de la Comision de Administracion a pagarcada Fecha de Pago seré igual al
0,22% anual del importe agregado del Saldo Prihcendiente de los Préstamos
Hipotecarios al ultimo dia del Periodo de Cobroedimtamente anterior (IVA o cualquier
otro impuesto aplicable, incluido).



s)] Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar laatpa financiera del Fondo realiz6 con
BNP Paribas, un contrato de agencia financiera, tigree las siguientes caracteristicas
principales:

- En la fecha de desembolso, el Agente de Pagos:

a) Pondré a disposicion del Fondo, antes de las 1@®&X), de acuerdo con las
instrucciones recibidas de la Sociedad Gestoranpbrte total del precio de
suscripcion de los Bonos Calificados de la Entidéectora y de las Entidades
Colocadoras, de los Bonos de la Serie E y, si p@cles Bonos Calificados del
Tenedor de la Retencion que, de conformidad c@stablecido en el Contrato de
Suscripcion, la Entidad Directora y las Entidadeto€adoras y el Tenedor de la
Retencidn o su representante, respectivamentéiséagan; y

b) Transferirh en nombre y por cuenta del VendedorFBA2015, Fondo de
Titulizacién de Activos, de conformidad con lastinsciones de la Sociedad
Gestora, con valor ese mismo dia, el Precio de GaimNpto de los Certificados
de Hipoteca transferidos por el Vendedor al Fomdtadecha de constitucion. La
diferencia entre el Precio de Compra y el Preci€dmpra Neto se depositard en
la Cuenta de Tesoreria.

- El Agente de Pagos, de conformidad con las insimnes recibidas por la Sociedad
Gestora, realizara el pago de los Gastos Iniciales]os Intereses Devengados y
transferira el Importe de la Cuenta de GastosCuknta de Gastos usando los fondos
recibidos del Contrato de Préstamo Subordinado Gastos Iniciales depositado en
la Cuenta de Tesoreria.

- El Agente de Pagos fondeara, de conformidad comsdrucciones recibidas por la
Sociedad Gestora, la Cuenta del Fondo de Resemvdosofondos recibidos del
Préstamo Subordinado del Fondo de Reserva.

- El Agente de Pagos efectuara el pago de interepeagipal de los Bonos y de otros
importes debidos por el Fondo, en la Fecha de Bagespondiente en los que los
mismos sean exigibles (o cuando proceda), una e@bidas y de acuerdo con las
instrucciones de la Sociedad Gestora.

- En cada Fecha de Determinacion, el Agente de Reaxjdgara a la Sociedad Gestora
el Tipo de Interés de Referencia que serd utilizazoo base para el célculo del Tipo
de Interés Nominal de los Bonos para cada Perieddedengo de Intereses.

Los pagos de BNP Paribas como Agente de Pagosalizarén a través de las
entidades correspondientes participantes en I@eran cuyos registros los Bonos
han sido registrados, de acuerdo con el procedimieigente en relacién a estos
servicios.



)

En el caso de que la Cuenta de Tesoreria no tulder®ndos suficientes para hacer
frente a los pagos de acuerdo con las instruccicew@isidas de la Sociedad Gestora,
el Agente de Pagos se lo notificara a la Sociedegtd®a y ningln pago se efectuara
hasta que reciba instrucciones adicionales poe pi#rta Sociedad Gestora.

Ademas, BNP Paribas actuard como Depositario d€Cttficados de Hipoteca y
como Banco de Cuentas en el que se abrirdan la &u@eneral, La Cuenta de
Tesoreria, la Cuenta del Fondo de Reserva y lat€@ @enGastos.

El Contrato de Agencia Financiera terminara el eliael que el Fondo haya sido
liguidado.

No obstante, ni la renuncia del agente de pagda révocacion de su designacion
como tal, surtir efectos hasta que la designguidria Sociedad Gestora del agente
de pagos sustituto sea efectiva.

Contraparte de los préstamos subordinados

En la fecha de desembolso el Fondo recibi6 de SRaesidential Finance, S.a.R.L. un
préstamo subordinado para el fondo de reserva yprastamo subordinado para gastos
inciales.

)

Normativa legal

El Fondo esta regulado conforme a:

(i)
(ii)

(i)

(iv)

(v)

La escritura de constitucion del Fondo.

Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento deitafciacion empresarial que deroga el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo y los artécdi la Ley 19/1992, de 7 de
julio, que hacian referencia a fondos de tituli@gadiipotecaria.

Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 deutee, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores.

La Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMdbre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estadesvestos de informacion estadistica
de los fondos de titulizacion. Esta Circular, geepsblicé en el Boletin Oficial del
Estado el 30 de abril de 2016 y entr6 en vigori@ktjuiente a su publicacion, derogo
la Circular 2/2009, de 25 marzo, de la CNMV y susesivas modificaciones, que
regulaban los mismos aspectos.

Demés disposiciones legales y reglamentanaggor en cada momento que resulten
de aplicacion.



K) Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo generalndgliesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societariadng@iesto de Transmisiones y Actos
Juridicos Documentados.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales comprenden el balance, laacderpérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastesmocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, %.85%05.5 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06, adjuntos eAnelxo |. Las cuentas anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y ido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracion codiesien la Circular 2/2016, de 20 de abril,
de la CNMV.

En cumplimiento de la legislacion vigente, el Cgmsgde Administracion de la Sociedad

Gestora ha formulado estas cuentas anuales cdnjesb ole mostrar la imagen fiel del Fondo
del ejercicio 2018. Estas cuentas, seran aprolamas Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora, estimandose su aprobacion sii@ssignificativos.

Los registros contables del Fondo se expresan @s,esi bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo quedggie lo contrario.

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

En la preparacion de las cuentas anuales del Fdadoidministradores han tenido que
realizar juicios, estimaciones y asunciones quetafiea la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasingsesos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuale

Las estimaciones y asunciones realizadas estaddsasa la experiencia historica y en otros
factores diversos que son entendidos como razanaeleacuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para estaliteciicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponiblediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma contingdambargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria condu@sw@tados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si coomsecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichesaesbnes, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos\sgesi



Las estimaciones mas significativas utilizadasaepreparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financi¢hista 3.k).

C) Agrupacioén de partidas

En la confeccién de estas cuentas anuales no peobadido a la agrupacion de partidas
relativas al balance, cuenta de pérdidas y garaneséado de flujos de efectivo y estado de
ingresos y gastos reconocidos.

d) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccion de estas cuentas anuales no seepetrado elementos patrimoniales en
dos o mas partidas del balance.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLI CADOS

Los principales principios contables aplicados &mlaboracion de las cuentas anuales son
los siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administraciéon de la Sociedad Gest@aconsiderado que la gestion del
Fondo continuara en un futuro previsible, por le tpuaplicacion de los principios y criterios
contables no tiene como propdsito determinar edrvdel patrimonio neto a efectos de su
transmision global o parcial, ni el importe resoféaen caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondeesidp el criterio del devengo, es decir,

en funcion de la corriente real que los mismosasgmtan, con independencia del momento
en el que se produzca el cobro o pago de los mjssiesipre que su cuantia pueda
determinarse con fiabilidad.

C) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientesllag elementos cuyo vencimiento total
0 parcial, enajenacion o realizacion, se esperagyroduzca en un plazo maximo de un afio
a partir de la fecha del balance, clasificAndosestb como no corrientes.



d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dsak” recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y activos titulizados quenteue con algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contracardéncon mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonaliee so reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractuadmeatvo que proceda clasificarlos como
fallidos.

Se consideran activos fallidos aquéllos instrumedi deuda y activos titulizados, vencidos
0 no, para los que después de un andlisis indiNichd® se considere remota su recuperacion
y proceda darlos de baja del activo. El importe lde activos fallidos obtenido de
conformidad con lo establecido en el folleto dehd@ se recoge en el estado S.05.4 Cuadro
A que se adjunta en el Anexo | al informe de gestio

e) Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el balaneedo el Fondo se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforniasadisposiciones del mismo.

. Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican aquellos activeendieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, sus cobros son de cuatgi@rminada o determinable y no se
negocian en un mercado activo.

En esta categoria se incluyen los activos titubsaglie dispone el Fondo en cada momento.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categsdavaloran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es el precio tlatsaccion, que equivale al valor razonable
de la contraprestacion entregada mas los costdsadgaccion que les sean directamente
atribuibles.

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

Valoracién posterior

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

-10 -



f) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la perioddion de los ingresos financieros derivados
de los activos titulizados, determinados de acueothoel tipo de interés efectivo.

Asimismo en el epigrafe del pasivo se incluye leggéicacion de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacion.

s)] Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridosasumidos por el Fondo se clasifican
como pasivos financieros siempre que de acuerdsweoralidad econémica, supongan para
éste una obligacién contractual, directa o indadeae entregar efectivo u otro activo
financiero, o de intercambiar activos o pasivosritieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

. Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasifican, principalmentaeldmg pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicion dévas financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacion emitidos por eldéon

Adicionalmente, se registran en esta categoriad@aglas con entidades de crédito que
hubieren sido contraidas con el fin de financiaadéividad del Fondo, asi como cualquier
disposicion realizada de lineas de crédito coneedidi Fondo.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categseiazaloran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, gsedio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion recibidataglo por los costes de transaccion que les
sean directamente atribuibles.

Se consideraran costes directamente atribuibless a&risiones los costes de direccién y
aseguramiento de la emisién, la comision inicialaleociedad gestora si hubiere, las tasas
del 6rgano regulador, los costes de registro d®letos de emisidn, los costes derivados de
la admision a negociacion de los valores emitidosge otros.

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categegigaloran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la cuentpédlidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo.
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Repercusién de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repetasta los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacion de dmision variable, devengada y no
liguidada en periodos anteriores, y continuandogbgrasivo mas subordinado, teniendo en
cuenta el orden inverso de prelacion de pagoslestdb contractualmente para cada fecha
de pago.

Dicha repercusion se registra como un ingreso epaldida “Repercusion de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El importe correspondiente a las pérdidas a refie@wn pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de lbgos de efectivo futuros estimados y se
presenta separadamente en el balance en las andésptes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas”

En el calculo del valor actual de los flujos decéf® futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo oadjidel instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha aeqgse refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones defatontuando sea variable.

La reversion de las pérdidas repercutidas a losgsfnancieros, que se produzca cuando el
Fondo obtenga beneficios en el periodo se realizaeleorden inverso al establecido
anteriormente para la repercusion de pérdidas, inamndo por la comisién variable

periodificada.

Dicha reversion se registra como un gasto en laidpar‘Repercusion de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganangidasne como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocidoaefedha de reversion si no se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacién

La cancelacion o baja del pasivo se puede realirer,vez dado de baja el activo afectado,
por el importe correspondiente a los ingresos aténulados.

h) Comisién variable

En caso de existir comisiones u otro tipo de retiin variable, como consecuencia de la
intermediacion financiera, que se determine pdiiferencia positiva entre los ingresos y los
gastos devengados por el Fondo en el periodo,pari@ de la misma se utilizar4 en primer
lugar, para detraer las pérdidas de periodos angsrique hubieran sido repercutidas a los
pasivos del Fondo. Si, tras la detraccion, continéaistiendo pasivos corregidos por
imputacion de pérdidas, no se procederd a registoanision variable alguna. En
consecuencia, sblo se producira el devengo y regis la comision variable cuando no
existan pasivos corregidos por imputacion de pésdid
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El importe positivo que resulte una vez realizadddtraccion, se registrara como un gasto en
la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo ereptmde comision variable y Unicamente
serd objeto de liquidacion en la parte que no spoeda a las plusvalias de la cartera de
negociacion o de derivados de cobertura, ni de floeve de conversion de las partidas
monetarias en moneda extranjera a la moneda fualcion aquellos provenientes de la
adjudicacion, dacién o adquisicion de bienes. Fldrte correspondiente a los beneficios
reconocidos por los conceptos indicados se difeerdla partida de periodificaciones del
pasivo del balance “Comision variable”, hasta |m lediectiva, por liquidacion o venta, de los
activos o pasivos que las han ocasionado y siegumeexistan fondos previstos suficientes
para abonar los compromisos contractualmente Sjade los titulares de las emisiones del
Fondo.

Cuando la diferencia obtenida conforme al apartaderior sea negativa se repercutira a los
pasivos del Fondo conforme a lo previsto en eltapgaranterior.

La diferencia entre los ingresos y los gastos dga@os incluir, entre otros, las pérdidas por
deterioro y sus reversiones, las pérdidas o gamarde la cartera de negociacion y las
diferencias que se originen en el proceso de ceidvede las partidas monetarias en moneda
extranjera a la moneda funcional y cualquier oérmdimiento o retribucion devengado en el
periodo, distinto de esta comision variable, aip&rpor el cedente, u otro beneficiario, de
acuerdo con la documentacion constitutiva del FoiS#exceptian de dicha diferencia la
propia comision variable y el gasto por impuestarsdeneficios.

Cuando, de acuerdo con el folleto o la escrituraaiestitucion, el calculo de la retribucién
variable no se determine como la diferencia emiseingresos y gastos devengados por el
Fondo en el periodo, la retribucion variable deeelagde acuerdo con las condiciones
contractuales se registrard como gasto en la cuentzérdidas y ganancias del Fondo. La
diferencia entre la totalidad de ingresos y gadelgeriodo, incluyendo la propia comision
variable:

- Cuando sea positiva se utilizard en primer lugaa patraer las pérdidas de periodos
anteriores que hubieran sido repercutidas a laggsadel Fondo. El importe positivo
que resulte tras dicha detraccion se registrar®aamgasto en la cuenta de pérdidas
y ganancias del Fondo en la partida de “Dotacidavipion por margen de
intermediacion” con cargo a la partida de “Provigid@r margen de intermediacion”.

- Cuando resulte negativa se repercutira, en primgar] contra la “Provisién por
margen de intermediacion” dotada en periodos amé,i y el importe restante seré
repercutido a los pasivos emitidos por el Fondanemwando por la cuenta de
periodificacion de la comision variable, y continda por el pasivo mas subordinado.

i) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificaciéalizada de las comisiones devengadas
por terceros, registrdndose por su valor real raifun de cada uno de los contratos suscritos,
todos ellos en relacion con la administracion foara y operativa del Fondo.
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) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Satesdde cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferenp@gnanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias tempararnacaso de existencia.

k) Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros deh&o es corregido por la Sociedad Gestora
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias ouadiste una evidencia objetiva de que se
ha producido una pérdida por deterioro. De fornmaésiica se reconoce en los pasivos
financieros, y atendiendo al clausulado del cootdat constitucion del Fondo, una reversion
en el valor de los mismos con abono en la cuentgdéidas y ganancias.

. Activos Titulizados

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

Los flujos de efectivo futuros estimados de unrursentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestormasiue el Fondo obtendra durante la vida
del instrumento. En su estimacién se considera tadmformacion relevante que esté
disponible en la fecha de formulacién de los estdih@ancieros, que proporcione datos sobre
la posibilidad de cobro futuro de los flujos dec#ife contractuales.

En la estimacién de los flujos de efectivo futudesinstrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considera@docesifn del instrumentos o figuren en la
informacion facilitada al titular de los pasivosigdos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacion, mehosporte de los costes necesarios para su
obtencion y posterior venta, con independenciaaderbbabilidad de la ejecucién de la
garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos decéf® futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo oadjidel instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha gse refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones defatontuando sea variable.

Cuando se renegocien o modifiquen las condiciordeslinstrumentos de deuda se utiliza el
tipo de interés efectivo antes de la modificaciéh abntrato, salvo que pueda probarse que
dicha renegociacion o modificacibn se produce pausa distinta a las dificultades
financieras del prestatario o emisor.

El descuento de los flujos de efectivo no es newes®alizarlo cuando su impacto
cuantitativo no es material. En particular, cuaatiplazo previsto para el cobro de los flujos
de efectivo es igual o inferior a tres meses.
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En el célculo de las pérdidas por deterioro de upa@ de activos financieros se pueden
utilizar modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provision que resdéala aplicacion de lo previsto en los
péarrafos anteriores no puede ser inferior a laa@ptenga de la aplicacién para los activos
dudosos de los porcentajes minimos de coberturagbendario de morosidad que se indican
en los siguientes apartados, que calculan las gs&rdior deterioro en funcion del tiempo
transcurrido desde el vencimiento de la primerdaacooplazo que permanezca impagado de
una misma operacion:

. Tratamiento general
(%)
Hasta 6 mes: 2E
Mas de 6 meses, sin exceder 5C
Mas de 9 meses, sin exceder d 75
Mas de 12 mes 10C

La escala anterior también se aplica, por acumutacil conjunto de operaciones que
el Fondo mantiene con un mismo deudor, en la megigaen cada una presente
impagos superiores a tres meses. A estos efe@osynsidera como fecha para el
calculo del porcentaje de cobertura la del imporencido méas antiguo que
permanezca impagado, o la de la calificacién dealtts/os como dudosos si es
anterior.

. Operaciones con garantia inmobiliaria

A los efectos de estimar el deterioro de los astifinancieros calificados como

dudosos, el valor de los derechos reales recib@fogarantia, siempre que sean
primera carga y se encuentren debidamente codst#uy registrados a favor del

Fondo o, en su caso, de la entidad cedente, seagsegun el tipo de bien sobre el
que recae el derecho real, con los siguientesioste

(1 Vivienda terminada residencia habitual del presttdncluye las viviendas
con cédula de ocupacion en vigor donde el pregiatare habitualmente y
tiene los vinculos personales méas fuertes. La astén del valor de los
derechos recibidos en garantia es como maximo kir vde tasacion,
ponderado por un 80%.

(i) Fincas rusticas en explotacion, y oficinascdles y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados comanizibles en los que no
estq autorizada la edificaciobn para usos distimtosu naturaleza agricola,
forestal o ganadera; asi como los inmuebles depabealente, vinculados o
no a una explotacién econdémica, que no incorpareacteristicas o elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso palante y por ello su facil
realizacion en efectivo. La estimacion del valorlake derechos recibidos en
garantia es como méaximo el valor de tasacion, paddepor un 70%.
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(i)  Viviendas terminadas (resto). Incluye lasiendas terminadas que, a la fecha
a que se refieren los estados financieros, cueatate correspondiente cédula
de habitabilidad u ocupacién expedida por la adéori administrativa
correspondiente pero que no estan cualificadas pareonsideracion en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechodbidos en garantia es como
méximo el valor de tasacion, ponderado por un 60%.

(iv)  Parcelas, solares y resto de activos inmaimka El valor de los derechos

recibidos en garantia es como méximo el valor dacién ponderado por un
50%.

(v) En el supuesto en que la Sociedad Gestora y@ ieibido la informacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobgaeetecae la garantia, el valor
de los derechos recibidos en garantia es como rmagimalor de tasacion,
ponderado por un 80%.

La cobertura por riesgo de crédito aplicable agdda operaciones calificadas como
“activos dudosos” a que se refieren los apartadtesiares se debe estimar aplicando
al importe del riesgo vivo pendiente que excedavdlr de la garantia, estimada de
acuerdo con la metodologia de las letras anterigresbre la base de la fecha mas
antigua que permanezca incumplida, los porcensaiéalados en el primer cuadro del
apartado “Tratamiento general” de esta Nota.

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la bajmperte que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evaenbijetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de impsigeificativo para el Fondo se analizan

individualmente. El importe de la provision no pédser inferior al que resulta de la

aplicacién a los activos dudosos de los porcentajegmos de coberturas por calendario de
morosidad. No obstante, durante el ejercicio 2018 periodo 2017 no se han realizado
ajustes que impliquen una cobertura diferente @etarminada con arreglo a los apartados
anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas geterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se iestaifi utilizando una contrapartida

compensadora para corregir el valor de los acti@@sando, como consecuencia de un
analisis individualizado de los instrumentos, sastera remota la recuperacion de algin
importe, éste se da de baja del activo, sin péojaie, en tanto le asistan derechos al Fondo
pueda continuar registrando internamente sus desede cobro hasta su extincion por
prescripcion, condonacion u otras causas. La révede! deterioro, cuando el importe de la
pérdida disminuye por causas relacionadas con ant@posterior, se reconoce como un
ingreso en la cuenta de pérdidas y gananciashg tiemo limite el valor en libros del activo

financiero que estaria reconocido en la fecha ders®n si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y gaaartel devengo de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpae fwalos los instrumentos de deuda
calificados como dudosos. El criterio anterior se@de sin perjuicio de la recuperacion del
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importe de la pérdida por deterioro que, en su,csdeba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su célculo elnadtual de los flujos de efectivo futuros
estimados. En todo caso, este importe se recomoue ana recuperacion de la pérdida por
deterioro.

La Sociedad Gestora ha calculado el deterioro j@etieio 2018 y el periodo 2017 de los
activos financieros del Fondo al cierre del ejeocibabiendo aplicado los porcentajes de
cobertura en vigor a dicha fecha.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2018 y hasta la fecha de fdawian de las cuentas anuales no se ha
producido ningun error, ni cambio en estimacior@¥ables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anualesFdatio formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

5. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fgmel@ el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de idenidin, medicion y seguimiento continuo.
No obstante, desde su constitucion se estructueacquee el impacto de los distintos riesgos
en su estructura sea minimo.

El Fondo esti expuesto al riesgo de mercado (¢licciaye el riesgo de tipo de interés),
riesgo de liquidez, de concentracion y de crédé@nvddos de los instrumentos financieros
gue mantiene en su cartera.

Riesgo de mercado

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

. Riesgo de tipo de interés

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

Si bien en el momento de la constitucion del FoadBociedad Gestora, decidié no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contratopelenuta financiera, dicho riesgo fue

valorado por la agencia de rating que incorporé ésicho en el rating o bien se doto al
Fondo con mayores niveles de proteccion a travélistiatos mecanismos (Fondo de reserva
y dos préstamos subordinados).
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Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Forphra disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficientecgsie adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pagdorne al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Los flujos que se reciben de los activos se utiligara atender los compromisos en funcion
de la cascada de pagos, sin que se realice unérgastiva de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde olastitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como préstauogrdinados, con objeto de atender
la posible dificultad del Fondo de disponer losdos liquidos como consecuencia del
posible desfase entre los ingresos procedentessdactivos titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos. En la No& i8dica los mecanismos con los que el
Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desgldselos activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre d82302017. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccion de lagstadnin las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se hasiderado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentragiéografica respecto de los deudores de los
activos titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nidel concentracién, una situacién de

cualquier indole que tenga un efecto negativo sklsreliferentes areas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los activos titulizados mspaldan la emisién de los Bonos de

Titulizacion del Fondo.

La distribucién geografica segun la region o comadidonde radican los activos titulizados
a 31 de diciembre de 2018 y 2017 se presenta Est&ilo S.05.1 (Cuadro F) del Anexo | de
la memoria.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdidasada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los desidmales de los créditos cedidos al
Fondo, en el caso de que no atiendan sus compr&miso

No obstante, dada la estructura y disefio del Feadogidos en su folleto de emision, las

pérdidas ocasionadas por la materializacion deriestgo son repercutidas de acuerdo con el
sistema de prelacion de pagos a los acreedoreBoaelo, por lo que dichas pérdidas no

tienen impacto patrimonial en el Fondo.

Dada la situacién actual de los mercados finansieterivada de la crisis econémica
acontecida en los ultimos afios en Espafa y enigelaon los riesgos a los que estan
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expuestos los tenedores de los bonos, hay queasediaé el aumento de los activos
titulizados dudosos vy, en su caso, de los actidpgdacados, podrian ser causa de la falta de
liguidez o incapacidad de recuperacion de la wadlide los activos que respaldan el saldo de
los bonos emitidos.

El siguiente cuadro muestra la exposicion totalkeslgo de crédito al cierre del ejercicio 2018
y el periodo comprendido entre el 14 de diciembeé341 de diciembre de 2017:

Miles de euros

2018 2017
Activos titulizado: 148.977 158.10¢
Otros activos financieros - 907
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes __ r0i7 4.629
Total riesgo 155.994 163.642

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financier@l de diciembre de 2018 y 2017 es la
siguiente:

Miles de euros

2018
No corriente Corriente Total
Activos titulizado:
Participaciones hipotecar 91.25: 5.591 96.84:
Certificados de transmisién de hipoteca 45,510 11.9 47.421
Activos dudosc - principa 4.17¢ 31¢ 4.497
Activos dudosc - interese - 19 19
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (4) 2) (6)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 174 4 17
Intereses vencidos e impagados - 29 29
140.936 8.041 148.977
Otros activos financier
Deudores y otras cuentas a cobrar - - -
140.936 8.041 148.977
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Miles de euros

2017
No corriente Corriente Total
Activos titulizados
Participaciones hipotecar 10C.672 5.73( 106.40:
Certificados de transmisién de hipoteca 49.531 47.9 51.478
Activos dudosos - principal - - -
Activos dudosc - interese - - -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - 214 4 21
Intereses vencidos e impagados - 12 12
150.203 7.903 158.106
Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar - 907 907
150.203 8.810 159.013

6.1 Activos titulizados

Las participaciones hipotecarias y los certificadi@s transmision de hipoteca tienen las
siguientes caracteristicas:

- El Fondo ostenta los derechos reconocidos earlaativa legal aplicable.

- Estdn representados por un titulo mdltiple reptesien de las participaciones y
certificados.

- El cedente se compromete a sustituir el titulo ipléltemitido por él mismo,
representativo de las participaciones hipotecarias certificados de transmision de
hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas teaistcas de las mismas como
consecuencia de las modificaciones habidas eliplos de interés y en los principales
de los préstamos hipotecarios.

- El cedente afectado se compromete a formalizauitucion de participaciones y
certificados en escritura publica y en la formalgzp que establezca la Sociedad
Gestora, asi como a proporcionar la informaciénresdbs mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora. La sustitucibn seumicara a las agencias de
calificacion y una copia del acta notarial seraitieian a la CNMV.

- Participan de la totalidad del principal de paésbs hipotecarios que han servido de
base para la titulizacion.

- El interés que devenga es el del tipo de inteodsinal del préstamo hipotecario del
que representa cada participacion o certificado.

- Se emiten por el plazo restante de vencimiento ade préstamos hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la paréicion a percibir la totalidad de los
pagos que, en concepto de principal, incluyendor@graociones anticipadas, reciba la
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entidad emisora por los préstamos hipotecarioscjatios, asi como la totalidad de
los intereses y comisiones que reciba la entidadogenpor dichos préstamos.

El abono por parte del BBVA y el Servicer de lasiticlades recibidas por los
préstamos hipotecarios que administre se realiza siguiente forma:

a) El Servicer realizara, todas las actuaciones gsudtes necesarias para la gestion
de cobro de todas las cantidades que correspondéasar por los Deudores
derivadas de los Préstamos Hipotecarios, incluidafacturacion del préstamo
(célculo del importe principal, intereses, inteses®ratorios y comisiones que el
Deudor debe abonar) y su presentacion teleméatiBB\#A y a los Deudores
correspondientes a su debido tiempo.

b) BBVA realizard todos los adeudos directamente srcileentas de los Deudores
siguiendo las instrucciones impartidas en cada meomngor el Servicer, en los
términos recogidos en el Contrato de Administracion

c) Asimismo, el Servicer se encargard de gestionacobro de cualquier otro
concepto no incluido en el parrafo a) anterior|uipendo los correspondientes a
las indemnizaciones derivadas de los contratoseders de dafos sobre las
propiedades hipotecadas en garantia de los Présthblipotecarios y terceros
garantes que correspondan al Fondo como tituldosi®réstamos Hipotecarios
representados en las Participaciones Hipotecariasn ylos Certificados de
Transmision de Hipoteca, asi como el producto deelata o alquiler de los
inmuebles ejecutados.

La entidad emisora no asume responsabilidad alguor impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamegitduen fin de la operacion, ni
otorga garantias o avales ni se establece pactesdmpra de tales participaciones.

Las participaciones hipotecarias y los certifcadie transmision de hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucienal@rofesionales, no pudiendo ser
adquiridas por el publico no especializado.

Las participaciones y los certificados represerdgadm un titulo mdltiple se
encuentran depositados en el Agente Financiero.

Las caracteristicas minimas que deben cumplir jwéstamos hipotecarios
participados que se recogen en la escritura detiwam$n del Fondo fueron

verificadas mediante la aplicacion de procedimigrgstadisticos por los auditores
designados por la Sociedad Gestora, habiendo eméstbs un informe al concluir
dicha verificacion. Los defectos o desviaciones gaepusieron de manifiesto en
dicho informe fueron subsanados posteriormentecpada Emisor de participaciones
hipotecarias y de certificados de transmision dpoteca. Las caracteristicas
comentadas son las siguientes:

. Los préstamos han de estar garantizados pordaip@inmobiliarias.
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. El valor de tasacion de la propiedad hipotecada figura en las bases de
datos de las entidades cedentes coincide con egprece en el certificado de
tasacion emitido por la entidad que efectud laciésa

. Los bienes hipotecados fueron tasados por satgsdascritas en el Registro
Oficial de Sociedades de Tasacion, de acuerdoc@sthblecido en el Real
Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado p&eall Decreto 1289/1991
de 2 de agosto.

- Las participaciones hipotecarias y los certifeadie transmision de hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucion del For@toenzaron a devengar intereses
desde la Fecha de Corte (15 de noviembre de 2017).

- En caso de liquidacién anticipada del Fondo,reisar tendra derecho de tanteo para
recuperar las participaciones hipotecarias y loficados de transmision de hipoteca
emitidos, correspondientes a préstamos hipotecadosmortizados, en el momento
de la liquidacion, en las condiciones que establé&zSociedad Gestora.

Este derecho de tanteo no implica un pacto o destar de recompra de las
participaciones hipotecarias y de los certificad@s$ransmision de hipoteca.

El cedente, respecto a los Préstamos Hipotecatesagministre, se comprometera
frente a la Sociedad Gestora y al Fondo, en latbszide Constitucién del mismo, a:

0) Realizar cuantos actos sean necesarios paegedtaividad y buen fin de los
Préstamos Hipotecarios, ya sea en via judicial trajexicial, en las
condiciones establecidas en el siguiente apartado.

(i) Realizar cuantos actos sean necesarios pangeemex o ejecutar las garantias y
obligaciones que se deriven de los Préstamos Hipiotes.

En el supuesto de que algin emisor acordara laficexdon del interés de algin préstamo
hipotecario, seguiran correspondiendo al Fondootalilad de los intereses ordinarios
devengados por éste.
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A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el movimiento oe &ctivos titulizados ha sido el
siguiente:

Miles de euros

2018
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final
Activos titulizados

Participaciones hipotecarias 106.402 - (9.559) 84B.
Certificados de transmisién de hipoteca 51.478 - 4.057) 47.421
Activos dudosos - principal - 4.497 - 4.497
Activos dudosos - intereses - 19 - 19
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - (6) - (6)
Intereses y gastos devengados no ven 214 2.45¢ (2.494 174
Intereses vencidos e impagados 12 17 - 29

158.106 6.981 (16.110) 148.977

Miles de euros
2017
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final
Activos titulizado:
Participaciones hipotecarias - 106.931 (529) 106.4
Certificados de transmisién de hipoteca - 51.648 170} 51.478
Activos dudoso:- principa - - - -
Activos dudosos - intereses -
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos 219 ) 214
Intereses vencidos e impagados - 12 - 12
- 158.810 (704) 158.106

El saldo registrado como disminuciones de las @p#tiones hipotecarias y de los
certificados de transmision de hipoteca, incluyd ale diciembre de 2018, 4 miles de euros,
(2017: 0 miles de euros) que se corresponden caqmirgtipal de los activos titulizados
considerados como fallidos y que han sido daddm@ede balance durante el ejercicio 2018.
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A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el movimientoadedctivos titulizados fallidos ha sido el
siguiente:

Miles de eurc

201¢ 2017
Saldo inicial
Adiciones 3
Recuperaciones de fallidos en efectivo
Recuperaciones de fallidos por adjudicaciones aisidipnes de activos - -
Saldo final 3

Al 31 de diciembre de 2018 la tasa de amortizac@dticipada del conjunto de las
participaciones hipotecarias fue del 1,51% (20104%) y de certificados de transmision de
hipoteca del 0,46% (2017: 0,01%).

Al 31 de diciembre de 2018 el tipo de interés met#idos activos titulizados era del 1,50%
(2017: 1,54%), con un tipo de interés nominal méxde 7,51% (2017: 7,58%) y minimo de
0,00% (2017: 0,00%).

Durante el ejercicio 2018 se han devengado intsrdeeactivos titulizados por importe de
3.265 miles de euros (2017: 389 miles de euros)osigue 174 miles de euros (2017: 214
miles de euros) se encuentran pendientes de vemtory 29 miles de euros (2017: 12 miles
de euros) se encuentran vencidos e impagadosdestagistrados en el epigrafe “Activos
titulizados” del activo del balance a 31 de dicieenb

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el movimientoaeduentas correctoras representativas
de las pérdidas por deterioro originadas por sgdele crédito ha sido el siguiente:

Miles de eura
201¢ 2017

Saldo inicia
Dotacione (6)

Recuperaciont
Reversion fallido

Traspasos a fallidos

Saldo final (6)
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Al 31 de diciembre de 2018 la pérdida imputada @&rcdenta de pérdidas y ganancias
relacionada con los activos deteriorados tienenpoite de 9 miles de euros (2017: 0 miles
de euros), registrada en el epigrafe “Deterioro wet activos titulizados”, que se compone
de:

Miles de euros

2018 2017
Deterioro activos titulizados (6) -
Reversion del deterioro - -
Beneficio (pérdida) neta procedente de activosdiad 3) -
Correcciones de valor por deterioro de activos aoientes mantenidos para la
vente - -
Deterioro neto activos titulizados __ _

A 31 de diciembre de 2018, el importe de los astititulizados impagados cuya garantia es
superior a su valor en libros, y por lo tanto, pasque no se calcula el deterioro, es de
29.866 miles de euros (2017: 10.853 miles de ew@d)importe de los activos titulizados
impagados cuya garantia es inferior o igual a darwen libros, para los que se calcula
deterioro, es de 1.170 miles de euros (2017: 5%9&% de euros).

La “Recuperacion de intereses no reconocidos” efeeticio 2018 ha ascendido a 2 miles de
euros (2017: 0 miles de euros).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no se han reddizaclasificaciones de activos.

El desglose por vencimientos de los “Activos ttatios”, al 31 de diciembre de 2018 y 2017
sin considerar, en su caso, las correcciones ae pal deterioro de activos, los intereses
vencidos e impagados y los intereses devengadolliios los de activos dudosos) se
muestra a continuacion:

Miles de euros
2018

2024 a
2019 2020 2021 2022 2023 2028 Resto Total

Activos titulizados 7.821 7.464 7.461 7.444 7.394 35470 75.707 148.761

Miles de euros
2017

2023 a
2018 2019 2020 2021 2022 2027 Resto Total

Activos titulizados 7.677 7.624 7.601 7.591 7.571 36.567 83.249 157.880
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance al 31 de diciembe corresponde con el efectivo
depositado en el Agente Financiero (ver Nota lajph@ materializacion de una Cuenta
General (a través de la cual se materializararada techa de cobro todos los ingresos que el
Fondo recibe de la Cuenta de Cobros Global abé&rtBBVA), de una cuenta de Tesoreria
(en la cual el Fondo transfiere desde la cuenta@oteos, todos los ingresos del Cedente
anteriormente mencionado), una cuenta de Fondo ekerfta (es donde se encuentra
depositado el Fondo de Reserva) y una cuenta dess@onde se encuentra depositada una
provisién para gastos). Las cuentas de Tesoreeiaer@l, Fondo de Reserva y de Gastos se
encuentran abiertas en BNP Paribas Securitiescgspbucursal en Espafia. Dichas cuentas
devengan un interés diario, que se liquida trinaéstente, igual al que resulta de disminuir
con un margen de 0,15% al Tipo Eonia diario. Aderab§ondo dispone de cuatro cuentas
abiertas en BBVA S.A., en las que tres de ellaee(@ude Cobro de Transferencias, Cuenta
de Cobro de Otros Pagos y Cuenta de Cobro de Di@uicnes) es donde el deudor realiza
los ingresos y por ultimo, existe la Cuenta de @shBlobal que es donde se depositan las
cantidades liquidas traspasadas y conciliadassdda anteriores. Las cuentas abiertas en
BBVA no devengan intereses.

El detalle de este epigrafe del activo del balah@&i de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2018 2017
Cuentas tesoreria BBVA S. 84 -
Cuentas tesoreria BNP Paribas Securities Sengtesyrsal en Espafia 6.933 4.629

7.017 4.629

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen inerelevengados pendientes de cobro de la
cuenta de tesoreria por importe significativo.

En la fecha de desembolso, se depositaron en lat&€de Tesoreria los importes en efectivo
correspondientes al pago de la suscripcion de do®md y el préstamo subordinado para
Gastos Iniciales. Se destin6 a pagar el Precio atapta Neto para la adquisicién de los
Certificados de Hipoteca, los Gastos InicialesFeido y fondear la cantidad de la cuenta de
gastos.

Como mecanismo de garantia y con la finalidad dmipie los pagos a realizar por el Fondo

de acuerdo con el orden de prelacion de pagoxrsittyo en la fecha de desembolso con
cargo al Préstamo Subordinado para Fondo de Resemnfondo de Reserva por un importe
de 3.715 miles de euros (Nota 8).

En cada fecha de pago, se dota al Fondo de Resasta alcanzar el nivel requerido, que

serd el 3,6% del Principal Pendiente de los BorlaseCA en la fecha de desembolso, lo que
significa que el Fondo de Reserva no se reducirdrguna fecha de pago.
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Aun asi, en la fecha de pago en la que los BonaseCA se amorticen completamente, el
nivel requerido de Fondo de Reserva serd iguar@ (€@ euros, por ello, en cada fecha de
pago en la que los Bonos Clase A se puedan amoctnapletamente, el Fondo de Reserva
tendra un nivel requerido de cero (0) euros.

El importe del fondo de reserva dotado y requee@ada una de las fechas de pago durante

el ejercicio 2018 y el periodo 2017, asi como kElsde tesoreria en cada una de esas fechas,
se muestran a continuacion:

Miles de eurc
Fondo de resen Saldo del Fond: Saldo de tesoreria en ce

requerido de reserva fecha de pago
Saldo al31 de diciembre de 20:. 3.71¢ 3.71¢ 4.62¢
Saldo a 26 de abril de 2C 3.71¢ 3.71¢ 4.95(
Saldo a 26 de julio de 20 3.71F 3.71F 5.08:
Saldo a 26 de octubre de 2! 3.71¢ 3.71¢ 5.17:
Saldo al 31 de diciembre de 2018 3.715 3.715 7.017

Miles de eurc
Fondo de resen Saldo del Fond: Saldo de tesoreria en ce
requerido de reserva fecha de pago
Saldo all4 de diciembre de 2(7 - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2017 3.715 3.715 —4629
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8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de pasivos financieros a 31 de iibre de 2018 y 2017 es la siguiente:

Miles de euros

2018
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores emitidos

Series no subordinac 86.88( 7.82( 94.70(
Series subordinadas 55.571 - 55.571
Correcciones de valor por repercusion de pérdijas (3.451) - (3.451)
Intereses y gastos devenge no vencido - 887 887
Intereses vencidos e impagados - 3.104 3.104

139.000 11.811 150.811

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 4.724 - 4.724
Crédito linea de liquide - - -
Otras deudas con entidades de cr - - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdijas - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - 395 395

Intereses vencidos e impagados - - -

4.724 395 5.119
Derivado:
Derivados de cobertura - - -
Otros pasivos financieros
Otros - 5 5
- 5 5
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Miles de euros

2017
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores emitidos

Series no subordinac 103.00° - 103.00°
Series subordinad 55.571 - 55.57:
Correcciones de valor por repercusion de pérdijas (463) - (463)
Intereses y gastos devenge no vencido - 152 152
Intereses vencidos e impagados - - -

158.115 153 158.268

Deudas con entidades de cré
Préstamo subordinado 5.335 - 5.335
Crédito linea de liquidez - - -
Otras deudas con entidade: créditc - - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdijas - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - 17 17

Intereses vencidos e impagados - - -

5.335 17 5.352
Derivado!
Derivados de cobertura - - -
Otros pasivos financieros
Otros - 1 1
- 1 1

La vida residual de las obligaciones y otros vaaregociables emitidos por el Fondo, por
intervalos, a 31 de diciembre de 2018 y 2017 ssepta en el Estado S.05.2 (Cuadro E) del
Anexo | de la memoria. Los importes se referiratos importes no descontados sin
considerar el efecto de hipétesis tales como tasanbrtizacioén anticipada, morosidad, etc.
No obstante, la amortizacién de estos pasivos dieass dependen de la liquidez que
generard el Fondo, la cual est4d condicionada alpodammiento de la cartera sobre
morosidad, recuperaciones, amortizaciones antiagaetc, por lo que, en el caso de que se
generara una liquidez diferente, las estimacioneggias podrian verse modificadas.

8.1  Obligaciones y otros valores negociables

La Sociedad Gestora, en nombre y representaciéfRatelo y con cargo al mismo, procedié
en la fecha de constitucién del Fondo a la emidiérbonos de titulizacién por importe de
172.000.000 euros. Esta emisién esta constituidd @0 bonos divididos en cinco series,
representados mediante anotaciones en cuenta, @@0@Q0euros nominales cada uno. El
Precio de Suscripcion de los bonos ascendié a 18234 euros, de acuerdo con lo
estipulado en el apartado 4.2.1. (Nota de ValatekJolleto de Emision del Fondo.
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Composicidon de la emision

El importe total de la emision de bonos se agrupeireo clases de la siguiente manera:

a) La Clase A estd compuesta por 1.032 Bonos @stariable, por un importe total de
103.200.000 euros. El margen aplicable para lae@esera 0,80%.

b) La Clase B esta compuesta por 172 Bonos sulamtdina interés variable, por un
importe total de 17.200.000 euros. El margen alplicpara la Serie B sera 1,70%.

C) La Clase C estd compuesta por 69 Bonos subdasna interés variable, por un
importe total de 6.900.000 euros. El margen aplicphbra la Serie C sera 2,50%.

d) La Clase D estd compuesta por 86 Bonos subaakna interés variable, por un
importe total de 8.600.000 euros. El margen aplicpbra la Serie D seré 2,60%.

e) La Clase E esta compuesta por 361 Bonos sulaoimina interés variable, por un
importe total de 36.100.000 euros. El margen alplicpara la Serie E sera 10,00%.

f) Los mérgenes de las Series A, B, C y D se inergaran 1,40%, 2,98%, 4,38% y
4,55%, respectivamente, desde la fecha de pagespamdiente a enero de 2023 y
esta circunstancia se comunicara a la CNMV mediaet#o relevante a su debido
momento.

9) El Tipo de Interés de Referencia para la detexoion del tipo de interés aplicable
serd el EURIBOR a 3 meses de vencimiento.

Amortizacién de los bonos

La amortizacién de los bonos se realizara a patre los bonos de la misma serie que
corresponda amortizar en cada fecha de pago (dedacaon lo previsto a continuacion),
mediante la reduccion del importe nominal, hastapietar el mismo, en un importe igual a
la menor de las siguientes cantidades:

(a) Los Recursos Disponibles en dicha Fecha de Ragovez se hayan deducido los
importes correspondientes a los apartados (i))ad@i Orden de Prelacion de Pagos;

(b) la diferencia positiva en dicha Fecha de Pageee(i) el Saldo Nominal Pendiente de los
Bonos y (ii) el Saldo Principal Pendiente de lostifieados de Hipoteca no Fallidos en el
ultimo dia del Periodo de Célculo inmediatamenteréor a la Fecha de Pago; y

(c) el Saldo Nominal Pendiente de los Bonos Califas.

La amortizacion de los bonos se realiza de marena@escial de manera que la amortizacion
de los Bonos de la Serie A comienza en la primezhs de pago (26 de abril de 2018).

La amortizacion de los Bonos de la Serie B comiesdgl cuando estén totalmente
amortizados los Bonos de la Clase A.
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La amortizacion de los Bonos de la Serie C comiesdi® cuando estén totalmente
amortizados los bonos de la Clase B.

La amortizacion de los Bonos de la Serie D comiesgl cuando estén totalmente
amortizados los bonos de la Clase C.

La amortizacion de los Bonos de la Serie E comiesdl® cuando estén totalmente
amortizados los bonos de la Clase D.

Vencimiento de los bonos

Los bonos se consideran vencidos en la fecha eresféa totalmente amortizados o en la
fecha de liquidacion del Fondo.

La emision de los bonos esta en soporte de ano&xien cuenta y esta dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registmmp&usacion y Liquidacion de Valores,
S.A. (Iberclear).

Asimismo, los bonos se encuentran admitidos a actn en el mercado de A.l.A.F.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financ&ro

El movimiento de los bonos durante el ejercicio®@%l periodo comprendido entre el 14 de
diciembre y el 31 de diciembre de 2017, sin comaidias correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros
2018

Serie no Series
subordinada subordinadas

Saldo inicial 103.007 55.571
Amortizacion (8.307) -
Saldo final 94.700 55.571

Miles de euros
2017

Serie no Series
subordinada subordinadas

Saldo emisién 103.007 55.571

Amortizacion - -

Saldo final 103.007 55.571
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El célculo de la vida media y de la duracion dedoros esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual estd infllethei por las hipdtesis de tasas de
amortizacion anticipada y morosidad. Dichas tasasrdortizacion se formaran a partir de
una variedad de factores (geograficos, estacicadlitipos de interés, etc..) que impiden su
previsibilidad.

Durante el ejercicio 2018 se han devengado inter@sdos bonos de titulizacion por importe
de 4.779 miles de euros (2017: 153 miles de eudss)os que 887 miles de euros (2017:
153) se encuentran pendiente de vencimiento y 31iil@ de euros (2017: ningan importe)
se encuentran vencidos e impagados a 31 de dicemétando todos estos registrados en el
epigrafe “Obligaciones y otros valores emitidod"giesivo del balance.

En el siguiente cuadro se muestran los tipos @eéstmedios anuales aplicados durante el
ejercicio 2018 y el periodo comprendido entre eldg4diciembre y el 31 de diciembre de
2017 de cada uno de los bonos emitidos y vivosntieidicho periodo:

Tipos medios aplicados

Bonos 2018 2017
Bono A 0,48% 0,50%
Bono B 1,38% 1,40%
Bono C 2,18% 2,20%
Bono D 2,28% 2,30%
Bono E 9,68% 9,70%

Las agencias de calificacion fueron (con respedts 8onos Clase A) Fitch Ratings Espafia,
S.A.U,, S.A,, Moody's Investors Service Espafia,.§.ABRS Ratings Limited.

. Fitch Ratings otorgd AA+ para los Bonos de las€l@ y no valoré ninguna de las
otras Clases de Bonos.

. DBRS otorgd AAA a los Bonos Clase A, AA a los@ese B, A (low) a los de Clase
C, BB a los de Clase D y no valor6 a los Bonos&€las

. Moody's otorgd Aa2 a los Bonos Clase A, A3 alimmos Clase B, Baa3 a los Bonos
Clase C, Ba3 a los Bonos Clase D y no valor6 lasoBdClase E.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la calificac@daditicia (rating) se presenta en el Estado
S.05.2 (Cuadro D).
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8.2  Deudas con entidades de crédito
Los préstamos concedidos al Fondo por los Emisesn las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe méximo disponible facilitado por:

Miles de euros

Spain Residential Finance, S.a.R.L. 1.620
Saldo inicial 1.620
Saldo al 31 de diciembre de 2017 1.620 miles deseur
Saldo al 31 de diciembre de 2018 1.009 miles deseur

Tipo de interés anual:

Variable, e igual al mayor entre (i) Euribor 3 nmeségente en cada
momento + 10%. y (i) 0%
Finalidad: Pago de los Gastos Iniciales a cargé-dedio.

Amortizacion: Amortizado en cada fecha de pago.

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe méximo disponible facilitado por:
Miles de euros

Spain Residential Finance, S.a.R.L. 3.715

Saldo inicial 3.715

Saldo al 31 de diciembre de 2017 3.715 miles deseur

Saldo al 31 de diciembre de 2018 3.715 miles deseur

Tipo de interés anual: Variable, e igual al mayaree (i) Euribor 3 meses vigente en cada

momento + 10%. y (i) 0%

Vencimiento final: Fecha de liquidacion del Fondo.
Finalidad: Dotacion inicial parcial del fondo deeeva.
Amortizacion: Se realiza en cada fecha de pago.

Durante el ejercicio 2018 se han devengado interes préstamo subordinado y del
préstamo para gastos iniciales por importe totad&@ miles de euros (2017: 17 miles de
euros), encontrandose en su totalidad pendienteedeimiento, estando registrados en el
epigrafe “Deudas con entidades de crédito” debpadtl balance.
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9. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

A continuacion se detallan los cobros y pagoszadbs por el Fondo durante el ejercicio

2018.
En miles de euros
Liquidacién de cobros y pagos del periodo Periodo Acumulado
Real Contractual Real Contractual
Activos titulizados
Cobros por amortizaciones ordina 7.01¢ 8.287 7.65¢ 8.967
Cobros por amortizaciones anticipadas 1.909 6.569 1.960 6.614
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 961 - 1.029 -
Cobros por intereses ordinarios 2.200 2.500 2.401 2.714
Cobros por intereses previamente impagados 238 - 255 -
Otros cobros 59 - 61 -
Series emitidas clasificadas en el Pasivo:
Pagos por amortizacién ordinaria 8.324 8.951 8.324 8.951
Pagos por intereses ordinarios 926 825 926 825
Pagos por amortizaciones anticipadas - -
Pagos por amortizacién previamente impagada - - -
Pagos por intereses previamente impagados - - -
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados 1|61 552 611 552
Pagos por intereses de préstamos subordinados 111 153 111 153
Otros pagos del periodo - - - -
Durante el ejercicio 2018 y el periodo 2017 el Fomd ha abonado importe alguno al

cedente en concepto de margen de intermediacidroelo.

Durante el ejercicio 2018 y el periodo comprendittre el 14 de diciembre y el 31 de
diciembre de 2017 el movimiento de las partidasgbanargen de intermediacion del Fondo
entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el bajaatestado de flujos de efectivo ha sido el
siguiente:

Miles de eurc

Provision poi
margen de Comision Correcciones de valor por
intermediacion variable repercusion de pérdidas

Saldo al inicio - - (463)
Comision variable (cuenta de pérdidas y ganancias) - - -
Dotaciénprovision por margen de intermediac - - -
Repercusion d(pérdida) ganancia - - (2.98¢)
Comision variable pagada en el ejercicio - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 ' ' (3451)
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Miles de eurc

Provision poi
margen de Comision Correcciones de valor por
intermediacion variable repercusion de pérdidas

Saldo al inicio

Comision variable (cuenta de pérdidas y ganancias) - - -
Dotacion provision por margen de intermedia - - -
Repercusion d(pérdida) ganancia - - (469)
Comision variable pagada en el ejercicio - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2017 - - (463)

10.  SITUACION FISCAL

El resultado econdémico del periodo es cero y cdmcion la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el @ropicionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existegabldon de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Imipussbre Sociedades procedentes de
activos financieros, siempre que cumplan los régsisiguientes:

1. Que estén representados mediante anotaciomeseta.
2. Que se negocien en un mercado secundario afieighlores espaiiol.

Segun las disposiciones legales vigentes las HEgiodes de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan s&jgecctionadas por las autoridades fiscales o
haya transcurrido el plazo de prescripcion de ousfos.

El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los ilsmeea los que esti sujeta su actividad
desde la fecha de constitucion. En opinion de dimsimistradores de la Sociedad Gestora del
Fondo no existen contingencias fiscales en los @afms abiertos a inspeccion.

De conformidad con la normativa fiscal aplicable,ldde marzo, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deitideid de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deudaradbs por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacion hipotecaria y los fondiestitulizacion de activos, son de aplicacion
a éstos los criterios establecidos para las ergfldeé crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvenciadelientes.
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11. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondojame tactivos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacion del impacto medioanthley a la proteccion y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones p@sgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medibiante.

Los instrumentos financieros han sido valorado% de3diciembre de 2018 y 2017, en base a
los criterios recogidos en la Nota 3 de estas asemmuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos insteumtos.

Los honorarios correspondientes a la auditorimdelientas anuales del ejercicio 2018 han
sido 14 miles de euros (2017: 14 miles de euroabjéndose prestado al Fondo otros
servicios en 2017 por importe de 39 miles de euros.

Informacién sobre el periodo medio de pago a pmbwes. Disposicidon adicional tercera.
“Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 ul®j

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Fondo noatermgun importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciaenisfo, durante el ejercicio 2018 y el
periodo comprendido entre el 14 de diciembre ylell& diciembre de 2017, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores emaggmes comerciales. En opinion de los
administradores de la Sociedad Gestora, tantaripsrites pendientes de pago a proveedores
en operaciones comerciales al 31 de diciembre @18 2017, como los pagos realizados a
dichos proveedores durante el ejercicio 2018 yeziogdo comprendido entre el 14 de
diciembre y el 31 de diciembre de 2017, cumplemio ¢umplido con los limites legales de
aplazamiento.

12. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacién de estas cuentas anualés ocurrido ningin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacibn contmi en las cuentas anuales.
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ANEXO |
a la Memoria del ejercicio 2018

(recoge los estados S05.1, S05.2, S05.3, S05.mpaitado correspondiente a las notas
explicativas del S06)
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafia
(+34) 915 B51 500, www.cnmv.es

SRF 2017-2, FT
5.05.1
Denominacién Fondo: SRF 2017-2, FT
Denominacién del compartimento:
Denominacién de la gestora: Thullzacién de Activos, SGFT, S.A
 Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2018
Entidades cedentes de los activos titulizados: SPAIN RESIDENTIAL FINANCE, S.ARL
IINFONMCIGI RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS I
lcuaoroc ]
Principal pendiente
WVida residual de los activos thultrados (miles de eoros) Shuadéin actual 311272018 mmlﬂm Shuscitin inichal 12122017
Infericr a 1 aho 600 74l 1600 s 2600 20
Entre 1y 2 anos 60T 186 1601 12| 2601 113
Entre 2y 3 anos o602 239 1602 Iie| 2602 348
Entre 3y 4 afhos o603 490 1603 330 2603 383
Entre 4y 5 afios D604 1219] 1604 68| 2604 584
Entre 5y 10 ahos 0605 6786|1605 F103f 605 6B65
Superior & 10 afhos D606 139.767] 1606 142296 606 150365
Total 0607 148760 1607 157881| 2607 150578,
'Vida residual media ponderada (afos) 0508 2076 1608 N5 I608 N
Antigtedad Shuackin actual 31/12/2018 mﬁ"ﬂ"""‘m Stuaciin iniclal 12122017
Antigisedad media ponderada {ahos) 0609 I 07e 1609 | 9,83 26059 | 966
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafia
(+34) 915 B51 500, www.cnmv.es

SRF 2017-2,FT

5.05.1

Denominacién Fondo: SRF 2017-2, FT

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titullzacién de Activos, SGFT, 5.A.

Estados agregados: NO

Facha: 31/12/2018

Entidades cedentes de los activos titultzados: SPAIN RESIDENTIAL FINANCE, S.A RL

(INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuaproE

Tipos de intends de los activos tullzados (%) Skuackin actual Shunchén clee anual anterior | Situscldn Iniclal 1211272017
: 311272018 311212017
Tpo de interéds medio ponderado DE50 150 1650 154 650 1,54
Tipo de interés nominal maximo 0651 7.51 1651 758 2651 758
Tipo de interds nominal minimo D652 0,00 1652 8,00 2652 ©,00
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Direccién General de Mercados
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Denominacién del compartimento:
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Notas Explicativas Informes CNMV Trimestral SRF 2017-2

El fondo se encuentra constituido por las siguientes entidades que han sido clasificadas como
OTROS.
Entidad: SPAIN RESIDENTIAL FINANCE, S.A R.L Codigo: 153

En el Estado S.05.1 cuadro A, las hipdtesis en el escenario inicial referentes a la tasa de activos
dudosos, tasa de fallidos y tasa de recuperacion de fallidos han sido informadas como cero debido a
que el concepto de fallido y activos morosos, que se recogen en el folleto del Fondo, no coincide
con la definicion de fallido contable y activo dudoso de la Circular 2/2016 de la CNMV, aplicable a
las tasas solicitadas en este Estado.

Los importes que figuran en el Estado 5.05.2 cuadro E, correspondiente a la vida residual
contractual esperada de las obligaciones y otros valores emitidos, se han calculado sin considerar el
efecto de hipétesis tales como tasa de amortizacion anticipada, morosidad, recuperaciones, etc. No
obstante, la amortizacion de estos pasivos financieros dependen de la liquidez que generard el
Fondo, la cual esta condicionada al comportamiento de la cartera sobre morosidad, recuperaciones,
amortizaciones anticipadas, etc, por lo que, en el caso de que se generara una liquidez diferente, las
estimaciones previstas podrian verse modificadas.



SRF 2017-2, FONDO DE TITULIZACION
Informe de gestion correspondiente al ejercicio aral terminado el 31 de diciembre de 2018

SRF 2017-2, Fondo de Titulizacién, fue constityido Titulizacién de Activos SGFT, el 14 de
diciembre de 2017, comenzando el devengo de lesliles de sus activos y obligaciones de sus
pasivos en la Fecha de Desembolso (19 de dicietdeb2917). Actué como Agente Financiero
del Fondo el BNP Paribas Securities Services, oaoidnes de depositaria de los activos del
Fondo y Agente de Pagos de sus obligaciones.

El Fondo emitié 1.720 Bonos de Titulizacion Hip@tea en series:

- La Serie A esta constituida por 1.032 Bonos quesgan un interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sufiyal tipo de interés EURIBOR a
tres meses, mas (ii) un margen del 0.80 %.

- La Serie B esta constituida por 172 Bonos que dgsemn interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sufial tipo de interés EURIBOR a
tres meses, mas (ii) un margen del 1.70 %.

- La Serie C esta constituida por 69 Bonos que dearenm interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sufiyal tipo de interés EURIBOR a
tres meses, mas (ii) un margen del 2.50 %.

- La Serie D esta constituida por 86 Bonos que demenm interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sufiyal tipo de interés EURIBOR a
tres meses, mas (ii) un margen del 2.60 %.

- La Serie E esta constituida por 361 Bonos que dmremn interés nominal anual
variable, con pago trimestral, resultante de sufiyal tipo de interés EURIBOR a
tres meses, mas (ii) un margen del 10 %.

El importe de la emision del Fondo asciende a DI2ADO euros.
En la Fecha de Desembolso, el Fondo recibié daggm®ds de las entidades emisoras:

- Préstamo Subordinado: por importe de 1.620.000sediestinado al pago de los gastos
iniciales del fondo.

- Préstamo Participativo: por importe de 3.715.20@<udestinado a la dotacion inicial
del Fondo de Reserva

El Fondo dispone de un Fondo de Reserva dotadata @el importe concedido por las
Entidades Emisoras en concepto de Préstamo Pati@pdestinado a atender determinadas
obligaciones del Fondo en caso de insuficienciRelursos Disponibles.

El Importe Requerido de Fondo de Reserva seragéa Eecha de Pago, el 3,6% del Saldo
Nominal Pendiente de los Bonos de la Serie A éetha de Desembolso, lo que significa que
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el Importe Requerido de Fondo de Reserva no seir@den ninguna Fecha de Pago. Sin
embargo, en la Fecha de Pago en la que los Bondes 8Serie A sean amortizados en su
totalidad, el Importe Requerido de Fondo de Resszrénigual a cero, por lo que en cada Fecha
de Pago en la que los Bonos de la Serie A pudgaamortizados en su totalidad, asumiendo
que no habra asignacion alguna al Fondo de Resehajporte Requerido de Fondo de
Reserva sera igual a cero.

Tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistatids 26 de enero, 26 de abril, 26 de julio
y 26 de octubre de cada afio. La primera Fechagte teadra lugar el 26 de abril de 2018.

Durante el ejercicio el Fondo ha abonado los ingsotorrespondientes en concepto de
comisiones a terceros, descritos y fijjados confoamé®s Contratos y a la Escritura de
Constitucion que rigen el funcionamiento del Fondo.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (¢licciaye el riesgo de tipo de interés),

riesgo de liquidez, de concentracion y de crédé@nvddos de los instrumentos financieros
gue mantiene en su cartera.

Riesqo de mercado

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

. Riesgo de tipo de interés

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

Riesqo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Formmira disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficientecgsie adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pagdorne al calendario de pago
establecido en el folleto del Fondo.

Los flujos que se reciben de los activos se utiligara atender los compromisos en funcion
de la cascada de pagos, sin que se realice unérgastiva de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde olastitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, préstamos difzalos, etc.., con objeto de atender
la posible dificultad del Fondo de disponer losdos liquidos como consecuencia del
posible desfase entre los ingresos procedentessdactivos titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos. En la No& i8dica los mecanismos con los que el
Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desgldselos activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre d&30de 2017. Las fechas de vencimiento
-2-



que se han considerado para la construccion delidess son las fechas de vencimiento o
cancelacion contractual. Los importes que se hasiderado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentragéografica respecto de los deudores de los
activos titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nidel concentracién, una situacién de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sklsreliferentes areas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los activos titulizados mspaldan la emisién de los Bonos de
Titulizacion del Fondo.

La distribucion geografica segun la region o comadidonde radican los activos titulizados

a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 se presenthestado S.05.1 (Cuadro F) del Anexo
de la memoria.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdidasada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de cada uno de los desidmales de los créditos cedidos al
Fondo, en el caso de que no atiendan sus compr&miso

No obstante, dada la estructura y disefio del Feadogidos en su folleto de emision, las

pérdidas ocasionadas por la materializacion deriestgo son repercutidas de acuerdo con el
sistema de prelacion de pagos a los acreedoreBoaelo, por lo que dichas pérdidas no

tienen impacto patrimonial en el Fondo.

Dada la situacién actual de los mercados finansieterivada de la crisis econémica
acontecida en los ultimos afios en Espafa y enigelaon los riesgos a los que estan
expuestos los tenedores de los bonos, hay queasejisd el aumento de los derechos de
créditos dudosos y, en su caso, de los activosi@djdos, podrian ser causa de la falta de
liguidez o incapacidad de recuperacion de la tadlide los activos que respaldan el saldo de
los bonos emitidos.

Teniendo en cuenta la evolucion de los flujos dehd® y bajo un supuesto de Tasa de
Amortizacién Anticipada de las Participaciones lparias del 1,12%, la Sociedad Gestora
podria proceder a la Liquidacion Anticipada del dron fecha 26/01/2023, conforme a lo
estipulado en la Escritura de Constitucion del Bondn el Folleto de emision del mismo.

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

Puede obtenerse informacién mas completa y aradalisobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http:/mvda-sgft.com



SRF 2017-2, FONDO DE TITULIZACION

INFORMACION SOBRE EL FONDO

a 31 de diciembre de 2018

I. CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS

1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento (sin iggs en euros): 161.112.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro (con impagogueos): 161.351.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 9.814.000
4.Vida residual (meses): 249
5.Tasa de amortizacién anticipada (Epigrafe figgl (
6. Porcentaje de impagado entre 3y 6 meses: 3,02%
7. Porcentaje de impagado entre 7 y 11 meses: 0,79%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 0,16%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 235.000
10. Tipo medio cartera 1,50%
11. Nivel de Impagado [2]: 2,83%
Il. BONOS
1. Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO
a) ES0305307003 94.876.00C 92.000,0
b) ES0305307011 17.200.00C 100.000,0
c) ES0305307029 6.900.000 100.000,0
d) ES0305307037 8.600.000 100.000,0
e) ES0305307045 36.100.00C 100.000,0
2.  Porcentaje pendiente de vencimiento paeSer
a) ES0305307003 92,00%
b) ES0305307011 100,00%
c) ES0305307029 100,00%
d) ES0305307037 100,00%
e) ES0305307045 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (ensguro 0
4. Intereses devengados no pagados: 887.000
5. Intereses impagados: 3.104.000



6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2018):
a) ES0305307003 0,483%
b) ES0305307011 1,383%
c) ES0305307029 2,183%
d) ES0305307037 2,283%
e) ES0305307045 9,683%
7. Pagos del periodo
Amortizacién de principa Intereses
a) ES0305307003 8.324.000 420.000
b) ES0305307011 0 206.000
c) ES0305307029 0 130.000
d) ES0305307037 0 170.000
e) ES0305307045 0 0
lll. LIQUIDEZ
1. Saldo de la Treasury Account: 2.031.000
2. Saldo de la General Account: 986.000
3. Saldo de la Reserve Fund Account: 3.715.000
4. Saldo de la Expenses Account: 200.000
5. Saldo de la Master Account: 0
6. Saldo de la Instalment Account: 16.000
7. Saldo de la Prepayment Account: 69.000
8. Saldo de la Other Payment Account: 0
IV. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PRESTAMOS
Importe pendiente de reembolso de préstamos:
1. Préstamo subordinado (Gastos Iniciales): 1.009.000
2. Préstamo subordinado (Fondo de Reserva): 3.715.000
‘V. PAGOS DEL PERIODO ‘
1. Comisiones Variables Pagadas 2018 0
‘ VI. GASTOS Y COMISIONES DE GESTION ‘
1. Gastos producidos 2018 70.000

2. Variacién 2018



VII. VARIACIONES O ACCIONES REALIZADAS POR LAS AGEN CIAS DE CALIFICACION

1. BONOS:
Agencia de
Serie Denominacién calificacion Situacion actual Situacion inicial
crediticia
ES0305307003 BONO A DBRS AAA (sf) AAA (sf)
ES0305307003 BONO A FCH AA+ (sf) AA+ (sf)
ES0305307003 BONO A MDY Aal (sf) Aa2 (sf)
ES0305307011 BONO B DBRS AA (sf) AA (sf)
ES0305307011 BONO B MDY A2 (sf) A3 (sf)
ES0305307029 BONO C DBRS A (low) (sf) A (low) (sf)
ES0305307029 BONO C MDY Baa3 Baa3
ES0305307037 BONO D DBRS BB BB
ES0305307037 BONO D MDY Ba3 Ba3
VIIl. RELACION CARTERA-BONOS
A) CARTERA B) BONOS
Saldo Nomina 161.097.00(| SERIE A 94.876.00(
Pendiente de Cobr
No Fallido*:
SERIE E 17.200.00¢
Saldo Nomina 254.00C
Pendiente de Cobr
Fallido*: SERIEC 6.900.000
SERIELC 8.600.00(
SERIEE 36.100.00(
TOTAL: 161.351.00(| TOTAL: 163.676.00(

* Fallido: Segun criterio tal y como informa el leab



IX. FLUJOS FUTUROS

Para calcular los datos de los cuadros que figemael presente apartado (Epigrafe final (ll)), e Asumido las siguientes
hipotesis sobre los factores resefiados:

- Tasa de Amortizacion Anticipada Anual: 1,12%
- Tasa de Fallidos: 0,15%
- Tasa de Recuperacion de Fallidos: 50,00%
- Tasa de Impago >90 dias: 1,30%
- Tasa de Recuperacion de Impago >90 dias 16,91%

Para el calculo de estas hipétesis se han utiliikeddatos del comportamiento histérico de losnds 12 meses.

[1] Se consideran Participaciones y Certificadosllie@s aquellos cuyos préstamos tengan un retras@lgpago igual ¢
superior a 12 meses o hayan sido declarados fall@mforme a la definicion de préstamos de Muy Badoobro segun la
Circular 4/1991 del Banco de Espafia 0 que haya dieldarado fallido de acuerdo con el Administradopor el cual se
haya presentado demanda judicial o haya sido cenab fallido conforme a la definicion de la Ciraul4/2004 del Banco
de Espafia. El porcentaje esté calculado sobreldbsaendiente de vencimiento més el saldo impagagibde diciembre.

[2] Importe de principal de las Participaciones eflificados impagados durante el periodo de tiem@oprendido entre ¢
cuarto y el undécimo mes respecto al saldo nonieatliente de las Participaciones Hipotecarias.



TdA
Titulizacién
de Activos

SRF 2017-2, FT Fecha del Informe 31/01/2018

Evolucion de las Tasas de Amortizacion Anticipada

Mensual Anualizada Trimestral Anualizada Semestral Anualizada
Fecha

Variacién entre Variacion entre Vi n entre
% % periodos % periodos periodos

Noviembre-17 0,04%
Diciembre-17 0,32% 687,50%
Enero-18 2,18% 591,43% 0,85%
Febrero-18 0,75% -65,70% 1,08% 27 ,42%
Marzo-18 1,54% 106,29% 1,48% 37,76%
Abril-18 0,22% -86,05% 0,33% -43,91% 0,84%
Mayo-18 0,08% -62,79% 0,61% -26,29% 0,84% 0,84%)
Junio-18 0,16% 106,25% 0,15% -75,08% 0,82% -2,73%
Julio-18 1,19% 623,64% 0,48% 211,76% 0,65% -20,37%
Agosto-18 0,64% -46,73% 0,66% 38,99% 0,63% -2.91%
Septiembre-18 3,22% 405,50% 1,68% 153,09% 0,91%| 43,22%
Octubre-18 1,54% -52,16% 1,79%) 6,85% 1,13%) 24,12% 0,97%
Noviembre-18 0,70% -54 75% 1,82% 1,34% 1,23% 9,23% 1,02% 5,36%
Diciembre-18 1,45% 107,90% 1,22% -32,75% 1,44% 17,22% 1,12% 9,10%
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ESTADO S.05.4

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

D. Jorge Rodrigo Mario Rangel de Alba Brunel
Presidente

D. Salvador Arroyo Rodriguez
Vicepresidente Primero

D?. Carmen Patricia Armendariz Guerra

D. Roberto Pérez Estrada

D. Juan Diez-Canedo Ruiz

D. Aurelio Fernandez Fernandez-Pacheco

D. Mario Alberto Maciel Castro

D. Ramon Pérez Hernandez

Diligencia que levanta el Secretario Consejero. D. Roberto Pérez Estrada, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de SRF 2017-2, FONDO DE TITULIZACION
correspondientes al ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2018, por los miembros del Consejo de
Administraciéon de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesiéon de 28 de marzo de 2019, sus miembros

han procedido a suscribir el presente documento.

28 de marzo de 2019

D. Roberto Pérez Estrada
Secretario Consejero



