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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., sociedad gestora de
CAJA INGENIEROS TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS:

Informe sobre las cuentas anuales

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de CAJA INGENIEROS TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, 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 anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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 relacién 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 segun 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 opinién.
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditorfa 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 formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.

Fondo de reserva

Descripcion  De acuerdo con lo establecido en el folleto de emisidn, el Fondo debe disponer de un
remanente de tesoreria, denominado “Fondo de Reserva”, al objeto de cubrir
desfases en los flujos de tesoreria que puedan afectar a su liquidez. En la nota 7 de la
memoria adjunta, se detallan las exigencias y criterios que, en cada fecha de pago,
debe cumplir dicho Fondo de Reserva, asi como el importe de Fondo de Reserva
exigido y el efectivamente constituido en cada fecha de pago. La constitucién de este
Fondo de Reserva es un hecho significativo al objeto de evaluar si el Fondo esta
cumpliendo con los flujos de caja previstos y, por tanto, con el calendario de
amortizacién estimado de los bonos que constituyen su pasivo. Por todo lo indicado
anteriormente, consideramos que el mantenimiento del Fondo de Reserva por el
importe exigido es una cuestién clave en nuestra auditoria.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno en relacién con el Fondo de Reserva y hemos
realizado los siguientes procedimientos de auditoria sustantivos:

Comprobaciones selectivas del cumplimiento de orden de prelacién de pagos,
establecido en el folleto de emisién del Fondo.

Comprobacion de la existencia mediante procedimientos de confirmacién de
terceros y cotejo con extracto bancario de saldos de tesoreria afectados como
Fondo de Reserva.

Comprobacion del nivel del Fondo de Reserva requerido, seguin se detalla en la
nota 7.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién 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 opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. 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 Ia
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 presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.

En la preparacion 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 la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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.

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

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reqguladora 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 incorreccién 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 incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién 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 informacién revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 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 atencién en nuestro informe
de auditorfa sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién 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 del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditorfa.

También proporcionamos a los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo una declaracién 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 nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, 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 cuestién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios
Informe adicional para los administradores de la Sociedad Gestora

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo de fecha 12 de abril de 2019.

ember firm of Ernst & Young Global Limited
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Periodo de contratacion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 25 de septiembre de
2018 nos nombré como auditores por un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el

31 de diciembre de 2017.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora del Fondo para el periodo de un afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de
cuentas de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009.

JAUDITORZS

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

ERNST & YOUNG, S.L.

2019 Num. 01/19/03050

SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas
espanola o internacional

12 de abril de 2019

A member firm of Ernst & Young Global Limited

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)

7/

José Carlos Herndndez Barrasus
(Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° 17469)
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CAJA INGENIEROS TDA 1, F.T.A.
Balance
31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE

1. Activos financieros a largo plazo
Activos titulizados
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision de hipoteca

I1. Activos por impuesto diferido

111. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE
1V. Activos no corrientes mantenidos para la venta

V. Activos financieros a corto plazo

Activos titulizados
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmision de hipoteca
Intereses y gastos devengados no vencidos
Intereses vencidos e impagados

Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar
Otros

VI. Ajustes por periodificaciones

V1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Miles de euros

Nota 2018 2017
120.420 132.554
6 120.420 132.554
120.420 132.554
101.319 111.858
19.101 20.696
37.433 39.076
6 8.057 8.440
8.029 8.375
7.020 7.348
983 992
25 34
1 1
28 65
5 43
23 22
7 29.376 30.636
29.376 30.636
157.853 171.630




CAJA INGENIEROS TDA 1, F.T.A.
Balance
31 de diciembre

PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE

1. Provisiones a largo plazo
Provision por margen de intermediacion

11. Pasivos financieros a largo plazo
Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas
Series subordinadas
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Otras deudas con entidades de crédito

I11. Pasivos por impuesto diferido

B) PASIVO CORRIENTE
1V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Provisiones a corto plazo

VI. Pasivos financieros a corto plazo
Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de crédito
Intereses y gastos devengados no vencidos

VI11. Ajustes por periodificaciones
Comisiones
Comision sociedad gestora
Comisién agente financiero/pagos
Otros

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS

VIII. Activos financieros disponibles para la venta
IX. Coberturas de flujos de efectivo

X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos

TOTAL PASIVO

Miles de euros

Nota 2018 2017
149.813 163.252
9 97 128
97 128
8 149.716 163.124
122.759 135.110
112.198 124.310
10.561 10.800
26.957 28.014
23.275 24.030
3.682 3.984
8.040 8.378
8 8.026 8.363
8.011 8.348
8.003 8.340
8 8
15 15
15 15
14 15
6 6
5 5
1 1
8 9
157.853 171.630




CAJA INGENIEROS TDA 1, F.T.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre

1. Intereses y rendimientos asimilados
Activos titulizados
Otros activos financieros

2. Intereses y cargas asimilados
Obligaciones y otros valores emitidos
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

3. Resultado de operaciones de cobertura de flujos de efectivo (neto)
A) MARGEN DE INTERESES

4. Resultado de operaciones financieras (neto)
Resultados de derivados de negociacion
Otros ajustes de valoracion en carteras a VR con cambios en PyG
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

5. Diferencias de cambio (neto)
6. Otros ingresos de explotacion

7. Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad y propaganda
Otros servicios

Tributos

Otros gastos de gestion corriente
Comisién sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién agente financiero/pagos
Comision variable
Otras comisiones del cedente
Otros gastos

8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de activos titulizados
Deterioro neto de otros activos financieros

9. Dotaciones a provisiones (neto)
Dotacion provision por garantias financieras
Dotacion provision por margen de intermediacién
Dotacion otras provisiones

10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta

11. Repercusion de pérdidas (ganancias)
B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios

C) RESULTADO DEL PERIODO

Miles de euros

2018 2017
510 729
510 729
(358) (346)
(88) (87)
(164) (164)
(106) (95)
152 383
(183) (984)
(33) (36)
(33) (36)
(150) (948)
(54) (54)
(15) (15)
(75) (873)

(6 (6

31 601

31 601




CAJA INGENIEROS TDA 1, F.T.A.
Estado de flujos de efectivo
31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION

1.

2

Flujo de caja neto por intereses de las operaciones

Intereses cobrados de los activos titulizados

Intereses pagados por las obligaciones y otros valores emitidos
Cobros por operaciones de derivados de cobertura

Pagos por operaciones de derivados de cobertura

Intereses cobrados de otros activos financieros

Intereses pagados por deudas con entidades de crédito

Otros intereses cobrados/pagados (neto)

. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados

Comisién sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién agente financiero/pagos
Comision variable

Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacion

Pagos por garantias financieras

Cobros por garantias financieras

Pagos por operaciones de derivados de negociacién
Cobros por operaciones de derivados de negociacién
Otros pagos de explotacion

Otros cobros de explotacion

B) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACION

4.
5.
6.

Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacion
Flujos de caja por adquisicion de activos financieros

Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos
Cobros por amortizacién ordinaria de activos titulizados

Cobros por amortizacién anticipada de activos titulizados

Cobros por amortizacién previamente impagada de activos titulizados
Cobros por amortizacién de activos previamente clasificados como fallidos
Cobros netos procedentes de activos recibidos por ejecucion de garantias
Pagos por amortizacion de obligaciones y otros valores emitidos

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo

Cobros por concesion de deudas con entidades de crédito
Pagos por amortizacion deudas con entidades de crédito
Pagos a Administraciones publicas

Otros cobros y pagos

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

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

Miles de euros

Nota 2018 2017
16 (541)

160 401

518 745

(87) (87)

(164; (164;

(107) (93)

(144) (942)

(54) (54)

(15) (15)

(75) (873)

(1.276) 63

(180) 464

8.168 8.498

4.256 5.795

86 625

(12.690; (14.454;

(1.096) (401)

(755i i

(341) (401)

(1.260) (478)

7 30.636 31.114
7 29.376 30.636




CAJA INGENIEROS TDA 1, F.T.A.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre
Miles de euros

2018 2017

1. Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias (pérdidas) por valoracion -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién -
Efecto fiscal -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclasificaciones -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

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

2. Cobertura de los flujos de efectivo
Ganancias (pérdidas) por valoracion -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién -
Efecto fiscal -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclasificaciones -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables -

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
directamente en el balance en el periodo -
Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracién -
Efecto fiscal -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo -

Total Ingresos y gastos reconocidos por otros ingresos/ganancias -

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




CAJA INGENIEROS TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

CAJA INGENIEROS TDA 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (en adelante, “el
Fondo”) se constituyd mediante escritura publica el 6 de julio de 2009 (Nota 6), agrupando
inicialmente un importe total de participaciones hipotecarias y certificados de transmisién de
hipoteca derivados de operaciones de financiacidn con garantia hipotecaria de 270.000 miles
de euros. Con la misma fecha se emitieron bonos de titulizacion por importe de 270.000 miles
de euros, siendo la fecha de desembolso que marcd el inicio del devengo de los intereses de los
bonos el 9 de julio de 2009 (Nota 6).

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

Con fecha 30 de junio de 2009, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “la
CNMV”) verifico y registro el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emision de
los Bonos.

El activo del Fondo estd integrado por participaciones hipotecarias y certificados de
transmision hipotecaria emitidos por Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad Cooperativa
de Crédito sobre préstamos concedidos para la adquisicion, construccion o rehabilitacion de
una vivienda situada en el territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble
valorado por una sociedad de tasacién inscrita en el Registro Especial del Banco de Espafia.

Los préstamos hipotecarios, por sus caracteristicas, se clasifican en dos categorias:

- Préstamos hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos en la Seccién Segunda
de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, reguladora del Mercado Hipotecario (la “Ley del
Mercado Hipotecario”) y que se transmiten al Fondo mediante la emision de las
Participaciones (en adelante, los “Prestamos Hipotecaros 17).



- Préstamos hipotecarios que no cumplen todos los requisitos de la Seccion Segunda de
la Ley del Mercado Hipotecario, entre los que se encuentran la no superacion del 80%
del valor de tasacion de las fincas hipotecadas o la obligatoriedad de que los préstamos
hipotecarios se encuentren garantizados por hipotecas con rango de primera hipoteca,
los cuales se transmiten al Fondo mediante la emision de los Certificados, de
conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002 (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 2”).

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo por los activos titulizados que agrupa y, en cuanto a su
pasivo, por los bonos de titulizacion emitidos, el préstamo para gastos iniciales y el préstamo
subordinado en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del Fondo
sea nulo.

El Gnico objeto del Fondo es la transformacion de los derechos de crédito que adquirio de la
entidad cedente en valores de renta fija homogéneos y estandarizados, y por consiguiente,
susceptible de negociacion en mercados de valores organizados.

b) Duracion del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los activos titulizados que
agrupe. Asimismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacion anticipada recogidos
en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora esta facultada para proceder a la
liquidacién anticipada cuando el importe de los activos titulizados pendientes de amortizacién
sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo recibido por la liquidacion de los activos
sea suficiente para amortizar las obligaciones pendientes de los titulares de los bonos, y siempre
de acuerdo con el orden de prelacion de pagos y que se hayan obtenido las autorizaciones
necesarias para ello de las autoridades competentes.

c) Recursos disponibles del Fondo

Los recursos disponibles en cada fecha de pago para hacer frente a las obligaciones de pago o
de retencidn relacionadas en el apartado insolvencia del folleto del Fondo, seran:

Q) Cualquier cantidad que, en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal,
corresponda a los préstamos hipotecarios agrupados en el Fondo (correspondientes a
los tres (3) periodos de cobro inmediatamente anteriores a esa fecha de pago);

(i) Las cantidades que compongan en cada momento el fondo de reserva.

(iii)  Los rendimiento de los saldos de la Cuenta de Tesoreria y de Cobros; y
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(iv)

d)

Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo correspondientes a los
préstamos hipotecarios agrupados en el mismo (correspondientes a los tres meses
naturales inmediatamente anteriores a esa fecha de pago).

Insolvencia del Fondo

Con carécter general, los recursos disponibles del Fondo son aplicados, en cada fecha de pago,
a los siguientes conceptos, estableciéndose como orden de prelacion de pagos el que se
enumera a continuacion:

(i)

(i)
(iii)

(iv)

(v)

(vi)

Gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo e impuestos que corresponda abonar por
el Fondo.

Pago de intereses de los Bonos de la Clase A.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie B. El pago de estos intereses de la Serie B se
posterga, pasando a ocupar la posicion (vi) del presente orden de prelacién de pagos,
en el caso de que se den simultaneamente las siguientes circunstancias:

a) que el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de las participaciones y
certificados fallidos sea superior al 16% del saldo inicial de las participaciones
y certificados; y

b) que los Bonos de la Clase A no hubiesen sido amortizados en su totalidad o no
fueran a ser totalmente amortizados en esa fecha de pago.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie C. El pago de estos intereses de la Serie C se
posterga, pasando a ocupar la posicion (vii) del presente orden de prelacion de pagos,
en el caso de que se den simultaneamente las siguientes circunstancias:

a) que el saldo nominal pendiente de cobro acumulado de las participaciones y
certificados fallidos sea superior al 10% del saldo inicial de las participaciones
y certificados; y

b) que los Bonos de las Clases A y B no hubiesen sido amortizados en su totalidad
0 no fueran a ser totalmente amortizados en esa fecha de pago.

Amortizacion de los Bonos de las Clases A, B y C por la cantidad disponible para
amortizacion, conforme a lo establecido en el apartado 4.9.2. de la nota de valores.

En el caso de que concurra la situacion descrita en el nimero (iii) anterior, pago de
intereses de los Bonos de la Serie B.



(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

(xiii)

e)

En el caso de que concurra la situacion descrita en el nimero (iv) anterior, pago de
intereses de los Bonos de la Serie C.

Dotacion, en su caso, del fondo de reserva hasta que alcance el nivel requerido del fondo
de reserva, conforme a lo establecido en el apartado 3.4.2.2. del presente mddulo
adicional.

Intereses devengados por el préstamo subordinado.
Remuneracion fija del préstamo participativo.
Amortizacion del principal del préstamo participativo.
Amortizacion del principal del préstamo subordinado.

Remuneracion variable del préstamo participativo que se determina por la diferencia
entre los recursos disponibles en cada fecha de pago y los pagos que debe realizar el
Fondo (apartados 1 a 12 anteriores).

Gestion del Fondo

De acuerdo con la normativa legal aplicable a los fondos de titulizacidn, la gestion del Fondo
esta encomendada de forma exclusiva a sociedades gestoras de fondos de titulizacion, quienes
a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

La Sociedad Gestora percibe por su gestién una comision cuyo desglose y criterios de
determinacion se presentan en el Estado S.05.5 (Cuadro A) del Anexo | de la memoria.

f)

Administrador de los activos titulizados

Caja de Crédito de los Ingenieros, Sociedad Cooperativa de Crédito, no percibe comision
alguna en contraprestacion a los servicios que lleva a cabo como administrador de los activos
titulizados.



9) Agente Financiero del Fondo

El Agente Financiero recibe de la Sociedad Gestora como contraprestacion por los servicios
prestados una remuneracion anual integrada por (i) una comision fija anual de 10.000 euros,
pagadera trimestralmente en cada fecha de pago a razén de 2.500 euros al trimestre, mas (ii)
una comision variable anual igual al resultado de aplicar el 0,0025% sobre el saldo nominal
pendiente de cobro de las participaciones y los certificados de crédito en la fecha de pago
inmediatamente anterior a la fecha de pago en que deba abonarse la misma, pagadera
trimestralmente.

Como consecuencia de la bajada de calificacion de Fitch a Banco Cooperativo Espafiol, S.A.,
con fecha 2 de abril de 2012 se procedi6 a sustituir a Banco Cooperativo Espafiol, S.A. en todas
sus funciones por BBVA.

Como consecuencia de la bajada de calificacion de Moody’s y Fitch a BBVA, con fecha 11 de
octubre de 2012 se procedi0 a sustituir a BBV A en todas sus funciones por Barclays Bank PLC.

Como consecuencia del cambio de agente financiero con fecha 2 de abril de 2012, la
remuneracién variable cambia a un importe fijo anual de 15.000 euros, que se pagan a razén
de 3.750 euros trimestrales.

Con fecha 16 de junio de 2015, se firmd un nuevo contrato por el que se sustituy6 a Barclays
Bank PLC como Agente Financiero y tenedor de las cuentas del Fondo por Société Générale.

h) Contraparte de los préstamos subordinados

En la fecha de desembolso el Fondo recibi6 de Caja de Ingenieros un préstamo subordinado y
un préstamo participativo.

)} Normativa legal
El Fondo esta regulado conforme a:
Q) La escritura de constitucion del Fondo.

(i) Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial que deroga el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo y los articulos de la Ley 19/1992, de 7 de julio,
que hacian referencia a fondos de titulizacion hipotecaria.

(ili))  Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores.
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(iv)  La Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacién estadistica
de los fondos de titulizacion. Esta Circular, que se publico en el Boletin Oficial del
Estado el 30 de abril de 2016 y entrd en vigor el dia siguiente a su publicacion, derogd
la Circular 2/2009, de 25 marzo, de la CNMV y sus sucesivas modificaciones, que
regulaban los mismos aspectos.

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

j) Régimen de tributacion

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

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
flujo de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que forman
parte los estados financieros S.05.1, S.05.2, S.05.3, S.05.5 y el apartado correspondiente a las
notas explicativas del estado S.06 que se recogen como Anexo l. Las cuentas anuales se han
obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracion contenidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril,
de la CNMV.

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora ha formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo
del ejercicio 2018. Estas cuentas, son aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora, estimandose su aprobacion sin cambios significativos.

Los registros contables del Fondo se expresan en euros, si bien las presentes cuentas anuales
han sido formuladas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario.
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b) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores han tenido que realizar
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a los
saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emision
de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y
cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los
activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones
y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente
a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de
valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en las
cuentas anuales de ese periodo y de periodos sucesivos.

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

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.k).
c) Comparacién de la informacion

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas anuales, ademas de las cifras del ejercicio
2018, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida en esta
memoria referida al ejercicio 2017 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacion relativa al ejercicio 2018 y, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del
Fondo del ejercicio 2017.

d) Agrupacion de partidas

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

e) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccidn de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en dos
0 mas partidas del balance.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha considerado que la gestion del Fondo
continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios
contables no tiene como proposito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su
transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

C) Corriente y no corriente

Se corresponden con activos y pasivos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento total o
parcial, enajenacion o realizacion, se espera que se produzca en un plazo maximo de un afio a
partir de la fecha del balance, clasificandose el resto como no corrientes.

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y derechos de crédito que cuenten con algun importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigliedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente, salvo que proceda clasificarlos como
fallidos.

Se consideran activos fallidos aquéllos instrumentos de deuda y derechos de crédito, vencidos
0 no, para los que después de un analisis individualizado se considere remota su recuperacion
y proceda darlos de baja del activo. EI importe de los activos fallidos obtenido de conformidad
con lo establecido en el folleto del Fondo se recoge en el estado S.05.4 Cuadro A que se adjunta
en el Anexo al informe de gestion.
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e) Activos financieros

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

. Préstamos y partidas a cobrar

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

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

Valoracién inicial

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

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

Valoracién posterior

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

f) Intereses y gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados
de los derechos de crédito, determinados de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacion de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacion.
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9) Pasivos financieros

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

. Débitos y partidas a pagar

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

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

Valoracidn inicial

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

Se consideran costes directamente atribuibles a las emisiones los costes de direccion y
aseguramiento de la emision, la comision inicial de la sociedad gestora si hubiere, las tasas del
6rgano regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de la
admision a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracién posterior

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

Repercusién de pérdidas a los pasivos financieros

Las pérdidas incurridas en el periodo son repercutidas a los pasivos emitidos por el Fondo,
comenzando por la cuenta de periodificacion de la comision variable, devengada y no liquidada
en periodos anteriores, y continuando por el pasivo mas subordinado, teniendo en cuenta el
orden inverso de prelacion de pagos establecido contractualmente para cada fecha de pago.
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Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

Dicha reversion se registra como un gasto en la partida “Repercusion de pérdidas (ganancias)”
en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de los pasivos
financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese realizado la
repercusion de pérdidas.

Cancelacion

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

h) Comision variable

En caso de existir comisiones u otro tipo de retribucion variable, como consecuencia de la
intermediacion financiera, que se determine por la diferencia positiva entre los ingresos y los
gastos devengados por el Fondo en el periodo, el importe de la misma se utilizara en primer
lugar, para detraer las pérdidas de periodos anteriores que hubieran sido repercutidas a los
pasivos del Fondo. Si, tras la detraccion, continGan existiendo pasivos corregidos por
imputacién de pérdidas, no se procedera a registrar comision variable alguna. En consecuencia,
solo se producira el devengo y registro de la comision variable cuando no existan pasivos
corregidos por imputacion de pérdidas.
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El importe positivo que resulte una vez realizada la detraccion, se registrara como un gasto en
la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en concepto de comision variable y Unicamente
sera objeto de liquidacion en la parte que no corresponda a las plusvalias de la cartera de
negociacion o de derivados de cobertura, ni de beneficios de conversion de las partidas
monetarias en moneda extranjera a la moneda funcional, ni aquellos provenientes de la
adjudicacién, dacion o adquisicion de bienes. ElI importe correspondiente a los beneficios
reconocidos por los conceptos indicados se diferird, en la partida de periodificaciones del
pasivo del balance “Comision variable”, hasta la baja efectiva, por liquidacion 0 venta, de los
activos o pasivos que las han ocasionado y siempre que existan fondos previstos suficientes
para abonar los compromisos contractualmente fijados con los titulares de las emisiones del
Fondo.

Cuando la diferencia obtenida conforme al apartado anterior sea negativa se repercutira a los
pasivos del Fondo conforme a lo previsto en el apartado anterior.

La diferencia entre los ingresos y los gastos devengados incluird, entre otros, las pérdidas por
deterioro y sus reversiones, las pérdidas o ganancias de la cartera de negociaciéon y las
diferencias que se originen en el proceso de conversion de las partidas monetarias en moneda
extranjera a la moneda funcional y cualquier otro rendimiento o retribucion devengado en el
periodo, distinto de esta comision variable, a percibir por el cedente, u otro beneficiario, de
acuerdo con la documentacion constitutiva del Fondo. Se excepttan de dicha diferencia la
propia comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.

Cuando, de acuerdo con el folleto o la escritura de constitucion, el calculo de la retribucion
variable no se determine como la diferencia entre los ingresos y gastos devengados por el
Fondo en el periodo, la retribucion variable devengada de acuerdo con las condiciones
contractuales se registrard como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo. La
diferencia entre la totalidad de ingresos y gastos del periodo, incluyendo la propia comision
variable:

- Cuando sea positiva se utilizara en primer lugar para detraer las pérdidas de periodos
anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo. EIl importe positivo
que resulte tras dicha detraccion se registrara como un gasto en la cuenta de pérdidas y
ganancias del Fondo en la partida de “Dotacion provision por margen de
intermediacion” con cargo a la partida de “Provision por margen de intermediacion”.

— Cuando resulte negativa se repercutird, en primer lugar, contra la “Provision por margen
de intermediacion” dotada en periodos anteriores, y el importe restante sera repercutido
a los pasivos emitidos por el Fondo, comenzando por la cuenta de periodificacion de la
comision variable, y continuando por el pasivo mas subordinado.
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1) Ajustes por periodificacion

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

j) Impuesto sobre Sociedades

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales, y consideradas las diferencias temporarias en caso de existencia.

k) Deterioro del valor de los activos financieros

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

. Activos titulizados

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

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtiene durante la vida del
instrumento. En su estimacién se considera toda la informacion relevante que esté disponible
en la fecha de formulacién de los estados financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.

En la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantias
reales, siempre que éstas se hayan considerado en la cesion de los instrumentos o figuren en la
informacidn facilitada al titular de los pasivos emitidos por el Fondo, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los costes necesarios para su
obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la garantia.
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En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha que se refieran los estados financieros, determinado
de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

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

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

En el calculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se pueden utilizar
modelos basados en métodos estadisticos.

No obstante, el importe de la provision que resulta de la aplicacion de lo previsto en los parrafos
anteriores no puede ser inferior a la que obtenga de la aplicacion para los activos dudosos de
los porcentajes minimos de cobertura por calendario de morosidad que se indican en los
siguientes apartados, que calculan las pérdidas por deterioro en funcion del tiempo transcurrido
desde el vencimiento de la primera cuota o plazo que permanezca impagado de una misma
operacion:

. Tratamiento general
(%)
Hasta 6 meses 25
Mas de 6 meses, sin exceder de 9 50
Mas de 9 meses, sin exceder de 12 75
Maés de 12 meses 100

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

A los efectos de estimar el deterioro de los activos financieros calificados como
dudosos, el valor de los derechos reales recibidos en garantia, siempre que sean primera
carga y se encuentren debidamente constituidos y registrados a favor del Fondo o, en
su caso, de la entidad cedente, se estima, segun el tipo de bien sobre el que recae el
derecho real, con los siguientes criterios:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

Vivienda terminada residencia habitual del prestatario. Incluye las viviendas con
cédula de ocupacion en vigor donde el prestatario vive habitualmente y tiene los
vinculos personales més fuertes. La estimacion del valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un
80%.

Fincas ruasticas en explotacion, y oficinas, locales y naves polivalentes
terminadas. Incluye terrenos no declarados como urbanizables en los que no esta
autorizada la edificacion para usos distintos a su naturaleza agricola, forestal o
ganadera; asi como los inmuebles de uso polivalente, vinculados o no a una
explotacion econOmica, que no incorporan caracteristicas o0 elementos
constructivos que limiten o dificulten su uso polivalente y por ello su fécil
realizacion en efectivo. La estimacion del valor de los derechos recibidos en
garantia es como maximo el valor de tasacion, ponderado por un 70%.

Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cedula
de habitabilidad u ocupacion expedida por la autoridad administrativa
correspondiente pero que no estan cualificadas para su consideracion en el
apartado (i) anterior. El valor de los derechos recibidos en garantia es como
maximo el valor de tasacién, ponderado por un 60%.

Parcelas, solares y resto de activos inmobiliarios. El valor de los derechos
recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion ponderado por un
50%.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora no haya recibido la informacion
necesaria para determinar el tipo de bien sobre el que recae la garantia, el valor
de los derechos recibidos en garantia es como maximo el valor de tasacion,
ponderado por un 80%.
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La cobertura por riesgo de crédito aplicable a todas las operaciones calificadas como
“activos dudosos” a que se refieren los apartados anteriores se debe estimar aplicando
al importe del riesgo vivo pendiente que exceda del valor de la garantia, estimada de
acuerdo con la metodologia de las letras anteriores, y sobre la base de la fecha mas
antigua que permanezca incumplida, los porcentajes sefialados en el primer cuadro del
apartado “Tratamiento general” de esta Nota.

La Sociedad Gestora ajusta, al alza o a la baja, el importe que resulte de aplicar lo previsto en
los apartados anteriores cuando dispone de evidencias objetivas adicionales sobre el deterioro
de valor de los activos. Las operaciones de importe significativo para el Fondo se analizan
individualmente. El importe de la provision no podréa ser inferior al que resulta de la aplicacion
a los activos dudosos de los porcentajes minimos de coberturas por calendario de morosidad.
No obstante, durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han realizado ajustes que impliquen una
cobertura diferente a la determinada con arreglo a los apartados anteriores.

El importe estimado de las pérdidas incurridas por deterioro se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan utilizando una contrapartida
compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando, como consecuencia de un analisis
individualizado de los instrumentos, se considera remota la recuperacion de algin importe, éste
se da de baja del activo, sin perjuicio de, en tanto le asistan derechos al Fondo, pueda continuar
registrando internamente sus derechos de cobro hasta su extincion por prescripcion,
condonacién u otras causas. La reversion del deterioro, cuando el importe de la pérdida
disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoce como un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros del activo financiero que
estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

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

La Sociedad Gestora ha calculado el deterioro de los ejercicios 2018 y 2017 de los activos
financieros del Fondo al cierre del ejercicio, habiendo aplicado los porcentajes de cobertura en
vigor a dicha fecha.
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4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2018 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningdn error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales del Fondo formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

S. RIESGO ASOCIADO CON ACTIVOS FINANCIEROS

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

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

Riesgo de mercado

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

. Riesgo de tipo de interés

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

Si bien en el momento de la constitucion del Fondo la Sociedad Gestora, decidié no cubrir el
riesgo de tipo de interés, mediante un contrato de permuta financiera, dicho riesgo fue valorado
por la agencia de rating que incorpor0 este hecho en el rating o bien se doté al Fondo con
mayores niveles de proteccion a través de distintos mecanismos (fondo de reserva, linea de
liquidez, subordinado etc.).
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Riesgo de liquidez

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

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

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como préstamos subordinados, etc...., con objeto de
atender la posible dificultad del Fondo de disponer los fondos liquidos como consecuencia del
posible desfase entre los ingresos procedentes de los activos titulizados y los importes a
satisfacer por compromisos asumidos. En la Nota 8 se indica los mecanismos con los que el
Fondo cuenta en este sentido.

Adicionalmente, en la Nota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos
residuales de vencimiento al 31 de diciembre de 2018 y 2017. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccién de las tablas son las fechas de vencimiento o
cancelacién contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin
descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracidn geografica respecto de los deudores de los
activos titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracion, una situacion de cualquier
indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes areas geograficas, pudiera afectar a los
pagos de los activos titulizados que respaldan la emision de los bonos de titulizacién del Fondo.

La distribucion geografica segun la regién o comunidad donde radican los activos titulizados a
31 de diciembre de 2018 y 2017 se presenta en el Estado S.05.1 (Cuadro F) del Anexo de la
memoria.

Riesgo de crédito

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

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

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2018 y 2017:

Miles de euros

2018 2017
Activos titulizados 128.449 140.929
Otros activos financieros 28 65
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 29.376 30.636
Total riesgo 157.853 171.630
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la
siguiente:

Miles de euros

2018
No corriente Corriente Total
Activos titulizados
Participaciones hipotecarias 101.319 7.020 108.339
Certificados de transmision de hipoteca 19.101 983 20.084
Activos dudosos — principal - - -
Activos dudosos — intereses - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - 25 25
Intereses vencidos e impagados - 1 1
120.420 8.029 128.449
Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar - 5 5
Otros - 23 23
- 28 28
Miles de euros
2017
No corriente Corriente Total
Activos titulizados
Participaciones hipotecarias 111.858 7.348 119.206
Certificados de transmision de hipoteca 20.696 992 21.688
Activos dudosos — principal - - -
Activos dudosos — intereses - - -
Intereses y gastos devengados no vencidos - 34 34
Intereses vencidos e impagados - 1 1
132.554 8.375 140.929
Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar - 43 43
Otros - 22 22
- 65 65
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6.1 Activos titulizados

En la fecha de constitucion del Fondo, la entidad cedente emitid participaciones hipotecarias y
certificados de transmisién de hipoteca. ElI Fondo adquirio la totalidad de ellos, por un valor
nominal de 270.000.000 euros, de conformidad con lo dispuesto en la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario y el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo,
que la desarrolla, que fueron integramente suscritos por el Fondo.

Las participaciones y certificados de transmision tienen las siguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- Estan representados por un titulo multiple representativo de las participaciones y
certificados.

- El cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el titulo multiple emitido por él
mismo, representativo de las participaciones hipotecarias y de los certificados de
transmision de hipoteca, por uno nuevo que recoja las nuevas caracteristicas de las
mismas como consecuencia de las modificaciones habidas en los tipos de interés y en
los principales de los préstamos hipotecarios.

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

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

- Los préstamos hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, con
periodos de revision de 1 afio. Algunos préstamos tienen un periodo inicial a tipo fijo.

- Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los préstamos hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la participacién o certificado a percibir la
totalidad de los pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones
anticipadas, reciba la entidad emisora por los préstamos h