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por un Auditor Independiente

Al Consejo de Administracion de Titulizaciéon de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion de Activos, S.A. (la “Sociedad Gestora”)

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 27, Fondo de Titulizacion de Activos (Fondo en
liguidacion) (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, 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 2019, 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 aplicaciéon (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 Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més 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 Espana 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 opinion.
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones gque, segun 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 opinién por

separado sobre esas cuestiones.

Deterioro de los activos titulizados

Véase Nota 6 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

Cémo se abordé la cuestion en nuestra auditoria

La cartera de Activos Titulizados representa, al 31 de
diciembre de 2019, la practica totalidad del activo del
Fondo a dicha fecha. El Fondo instrumenta dichos
activos como colateral de los bonos de titulizacién
emitidos y, dada la naturaleza y objeto especificos
del Fondo, la amortizacién de los bonos en cada
fecha de pago se determina en la disponibilidad de
liquidez obtenida en funcién de los cobros de
principal e intereses de los activos titulizados, por lo
que a efectos de la amortizacién de los bonos es
necesario considerar cualquier correccion valorativa
de los activos titulizados, basada en los criterios de
estimacion que se describen en la Nota 3 de la
memoria adjunta.

La estimacioén del deterioro de los Activos Titulizados
conlleva un componente de juicio y dificultad técnica
necesarios para la determinaciéon de los pardmetros a
aplicar en el célculo del deterioro. Por este motivo lo
hemos considerado una cuestion clave de nuestra
auditoria.

Nuestro enfoque de auditoria ha incluido tanto la
revisiéon del proceso de estimacién del deterioro de
los Activos estimacion del deterioro de los Activos
Titulizados, como la realizacién de procedimientos
sustantivos sobre dicha estimacion.

Asimismo, nuestros procedimientos sustantivos en
relacion con la estimacion del deterioro de los
Activos Titulizados han consistido basicamente en:

— Solicitud de confirmacion a la entidad cedente
sobre la existencia de los Activos Titulizados.

—  Evaluacién de la integridad y exactitud de los
Activos Dudosos.

— Recélculo del deterioro de acuerdo a la
normativa aplicable (Circular 2/2016, de 20 de
abril, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores).




Gestion de tesoreria

Véanse Notas 3, 8, 9y 14 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

Cémo se abordé la cuestion en nuestra auditoria

De conformidad con la legislacion vigente y con lo
descrito en su Folleto de emisién al momento de su
constitucion, el Fondo estima los flujos de caja de
acuerdo a los cobros de principal e intereses de sus
Activos Titulizados, asi como también se estiman la
amortizacién y pagos de los pasivos de acuerdo al
orden de prelacion de pagos establecida.

Para cubrir las necesidades transitorias de liquidez
derivadas de impagos o retrasos en los cobros
previstos de los Activos Titulizados y siguiendo las
condiciones y criterios de célculo que deben regir su
mantenimiento, se ha constituido un Fondo de
Reserva, el cual en cada fecha de pago debe
mantener un nivel minimo requerido que depende de
multiples factores establecidos en el Folleto de
emisién. El cumplimiento de este nivel es un
indicador clave de la liquidez del Fondo y del
cumplimiento de las estimaciones iniciales de los
flujos de caja.

El Fondo ha dispuesto del Fondo de Reserva que se

doté en su constitucién. Este hecho indica un mayor
riesgo de impago de las series de los bonos emitidos
por el Fondo.

Asimismo, en el ejercicio 2016 el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora acordo la
liquidacién anticipada del Fondo, por concurrir en el
mismo un desequilibrio financiero grave y
permanente, segun la conclusion del andlisis
realizado por un asesor externo expresamente
contratado al efecto. El Consejo de Administracion
de la Sociedad Gestora han formulado las cuentas
anuales de acuerdo con la Resolucién de 18 de
octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion
financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion
del principio de empresa en funcionamiento.

Adicionalmente, con fecha 24 de enero de 2020, la
Sociedad Gestora suscribié un acuerdo de liquidacién
anticipada del contrato de swap que el Fondo tiene
contratado con JP Morgan a cierre del ejercicio 2019
y cuyo pago se ha realizado el 30 de marzo de 2020.

Nuestro enfoque de auditoria ha incluido tanto la
revisiéon del proceso vinculado a los cobros y pagos
estimados en el Folleto de acuerdo con el orden de
prelaciéon de pagos, asi como la realizacion de
procedimientos sustantivos sobre el orden de
prelacién de pagos.

— Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora del Fondo, para el
cumplimiento normativo del folleto, al objeto de
considerar que dichos criterios son adecuados y
se aplican de manera consistente.

— Hemos revisado al 31 de diciembre de 2019 que
el Fondo cumple con los supuestos establecidos
en su Folleto de emisién, contrastando dichas
circunstancias con las registradas en
contabilidad, considerando los cobros
producidos y los pagos de los Pasivos del Fondo
de acuerdo con el orden de prelacion de pagos.

— Enrelacion con el Fondo de Reserva, hemos
verificado el cumplimiento de las condiciones
establecidas en el citado Folleto de emision;
asimismo, hemos evaluado otros factores que
pueden afectar la liquidez del fondo, tales como
el nivel de morosidad, nivel de adjudicados y
correcciones de valor por repercusiones de
pérdidas (impagos de pasivos).

— Enrelacién a la liquidacion anticipada del Fondo,
hemos verificado que no surgen diferencias
significativas entre la aplicacion de la Resolucion
de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas y los
principios que aplicarian como empresa en
funcionamiento.




Gestion de tesoreria

Véanse Notas 3, 8, 9y 14 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria Cémo se abordé la cuestion en nuestra auditoria

En este sentido, los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo hacen mencién en la nota 14 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas al hecho
posterior en relacion con la pandemia causada en
2020 por el Coronavirus COVID-19 vy la incertidumbre
sobre sus consecuencias a la fecha de formulacion
de dichas cuentas anuales, asi como las dificultades
que conlleva la estimacion de los eventuales
impactos que puedan producirse a raiz de esta
situacion.

Debido a la complejidad asociada a las citadas
estimaciones de los cobros de los Activos Titulizados
y, de las estimaciones de las amortizaciones y pagos
de los pasivos de acuerdo al orden de prelacién de
pagos establecida, la gestién de la tesoreria se ha
considerado una cuestion clave de auditoria.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019 cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora, y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, 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 gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los Administradores de la Sociedad Gestora 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 Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion 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 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 relacion 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 incorreccion 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 Espana
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, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

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

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disehamos y aplicamos procedimientos de auditorfa 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 incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

—  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
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 Sociedad Gestora.

—  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.



—  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos 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 auditoria 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 de TDA 27, Fondo de Titulizacion de
Activos (Fondo en liguidacién) en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de
realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier
deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditorfa.

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 el mismo 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, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y gue 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 cuestion.
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INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas

La opinidn expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas de
fecha 16 de abril de 2020.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad Gestora celebrada el 30 de noviembre de
2017 nos nombré como auditores del Fondo por un periodo de tres afos, contados a partir del
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n° S0702

KPMG AUDITORES, S.L.

Juan Ignacio Llorente Pérez 2020 Num. 01/20/04755
Inscrito en el R.O.A.C. n®20.412 . 9600 EUR

16 de abril de 2020 e s e
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TDA 27, E.T.A. (FONDO EN LIQUIDACION)

Balance
31 de diciembre

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos financieros a largo plazo
Activos titulizados
Participaciones hipotecarias
Certificados de transmisién de hipoteca
Activos dudosos -principal-
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
1. Activos por impuestos diferido
I11. Otros activos no corrientes

B) ACTIVO CORRIENTE

V. 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
Activos dudosos —principal-
Activos dudosos —intereses y otros-
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)
Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar
VI. Ajustes por periodificaciones
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Miles de euros

Nota 2019 2018
216.082 244.433
6 216.082 244.433
216.082 244.433
176.493 198.693
17.039 19.193
22.570 26.567
(20) (20)
50.774 45.122
7 13.727 12.711
6 23.492 24.387
23.393 24.166
15.261 16.128
1.195 1.228
72 93
23 24
6.623 6.449
277 317
(58) (73)
99 221
99 221
8 13.555 8.024
13.555 8.024
266.856 289.555




TDA 27, E.T.A. (FONDO EN LIQUIDACION)

Balance
31 de diciembre

Miles de euros

PASIVO Nota 2019 2018
A) PASIVO NO CORRIENTE 233.847 270.986
I. Provisiones a largo plazo - -
11. Pasivos financieros a largo plazo 9 233.847 270.986
Obligaciones y otros valores emitidos 224.547 252.972
Series no subordinadas 196.096 214.368
Series subordinadas 51.800 51.800
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (23.349) (13.196)
Deudas con entidades de crédito 9.300 9.300
Préstamo subordinado 5.269 5.269
Crédito linea de liquidez dispuesta 9.300 9.300
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (5.269) (5.269)
Derivados 11 - 8.714
Derivados de cobertura - 8.714

I11. Pasivo por impuesto diferido - -

B) PASIVO CORRIENTE 44.966 30.139

V. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para
la venta - -
V. Provisiones a corto plazo 13 10.057 -
Otras provisiones 10.057 -
VI. Pasivos financieros a corto plazo 9 34.903 30.133
Obligaciones y otros valores emitidos 23.180 27.495
Series no subordinadas 23.080 23.806
Series subordinadas - -
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (4.140) (255)
Intereses y gastos devengados no vencidos 1 3
Intereses vencidos e impagados 4.239 3.941
Deudas con entidades de crédito 8 8
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (2.020) (1.907)
Intereses y gastos devengados no vencidos 16 16
Intereses vencidos e impagados 2.012 1.899
Derivados 11 11.713 2.629
Derivados de cobertura 11.713 2.629
Otros pasivos financieros 2 1
Otros 2 1
VII. Ajustes por periodificaciones 6 6
Comisiones - 1
Comision sociedad gestora - 1
Otros 6 5

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS Y

GASTOS RECONOCIDOS (11.957) (11.570)

VIII. Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Cobertura de flujos de efectivo 11 (11.957) (11.570)

X. Otros ingresos/ganancias y gastos /pérdidas reconocidos

TOTAL PASIVO 266.856 289.555




TDA 27, E.T.A. (FONDO EN LIQUIDACION)

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
31 de diciembre

1. Interesesy rendimientos asimilados
Activos titulizados
Otros activos financieros

2. Interesesy cargos 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)

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
Otros gastos de gestion corriente
Comision sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién agente financiero/pagos
Comision variable
Otros gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
Deterioro neto de activos titulizados (-)
9. Dotaciones a provisiones (neto)
Dotacidn 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

Nota 2019 2018
2.337 2.762
6 2.337 2.762
9 (456) (461)
(296) (301)
(113) (114)
7) (46)
1 (2.789) (3.028)
(908) (727)
(1.217) (1.213)
(1.128) (1.119)
(1.128) (1.119)
(©9) (94)
(64) (68)
(20) (21)
©) ©)
6 (2.019) (2.355)
(2.019) (2.355)
13 (10.057) -
(10.057) -
7 50 202
10 14.151 4.093




TDA 27, E.T.A. (FONDO EN LIQUIDACION)

Estado de Flujos de Efectivo
31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

B)

1. 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)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados
Comision sociedad gestora
Comisién administrador
Comisidn agente financiero/pagos
Comision variable
Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacion

FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES INVERSION/
FINANCIACION

4. Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacion
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros
6. Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros
activos
Cobros por amortizacién ordinaria de activos titulizados
Cobros por amortizacidn anticipada de activos titulizados

Cobros por amortizacién previamente impagada de activos titulizados
Cobros por amortizacion 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

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 2019 2018
(519) (359)
(434) (270)
2.418 2.807
(2.805) (3.031)
47) (46)
(85) (89)
(65) (68)
(20) (21)
6.050 618
7.182 1.742
15.467 16.879
8.104 9.682
2.361 2.551
74 48
174 598
(18.998) (28.016)
(1.132) (1.124)
(1.132) (1.124)
5.531 259
8 8.024 7.765
8 13.555 8.024




TDA 27, E.T.A. (FONDO EN LIQUIDACION)

Estados de Ingresos y Gastos Reconocidos
31 de diciembre

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Nota

Miles de euros

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 valoracion
Efecto fiscal
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

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)

2019 2018
(3.176) (950)
(3.176) (950)

2.789 3.028
387 (2.078)




TDA 27, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN LIQUIDACION)

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019

1. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

TDA 27, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN LIQUIDACION) (en
adelante, “el Fondo”), se constituyd mediante escritura publica el 20 de diciembre de 2006,
agrupando inicialmente un importe total de participaciones hipotecarias y de certificados de
transmision de hipoteca de 930.000.000 euros. La fecha de desembolso que marco el inicio del
devengo de los derechos de sus activos y pasivos fue el 20 de diciembre de 2006 (Nota 6).

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

Con fecha 19 de diciembre de 2006 la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“la CNMV”) verificd y registro la constitucion del Fondo, su folleto de emisidn, asi como la
emision inicial de bonos de titulizacion por 930.600 miles de euros (Nota 9).

El activo del Fondo estd integrado por participaciones hipotecarias y certificados de
transmision de hipoteca emitidos por Union de Crédito para la Financiacion Mobiliaria e
Inmobiliaria, Credifimo, E.F.C.— Credifimo, Caixa D Estalvis de Terrasa - Caixa Terrasa
(actualmente Grupo BBVA), Caja General de Ahorros de Granada (actualmente Bankia) y Caja
de Ahorros de Vitoria y Alava - Caja Vital (actualmente Kutxabank) sobre préstamos
concedidos para la adquisicion, construccién o rehabilitacion de una vivienda situada en
territorio espafiol, con garantia hipotecaria sobre un inmueble valorado por una sociedad de
tasacion 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 Seccidén 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 “Préstamos Hipotecarios 1”). El saldo inicial de los
Préstamos Hipotecarios 1 representaba un importe total de 828.016.402,13 euros.



- 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 saldo inicial de los préstamos hipotecarios 2 representaba un
importe total de 101.983.597,87 Euros.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo por las participaciones hipotecarias y certificados de
transmision de hipoteca que agrupe y, en cuanto a su pasivo, por los bonos de titulizacién
emitidos y los préstamos 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 conjuntos de participaciones y
certificados de préstamos hipotecarios que adquiera de entidades de crédito, en valores de renta
fija homogéneos, estandarizados y consecuentemente, susceptibles de negociacion en
mercados organizados de valores.

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 liquidacién anticipada recogidos
en la escritura de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora esta facultada para proceder a la
liquidacidn anticipada cuando el importe de los activos titulizados pendientes de amortizacion
sea inferior al 10 por 100 del inicial, siempre que lo recibido por la liquidacién de los activos
sea suficiente para amortizar las obligaciones pendientes de los titulares de los bonos, y siempre
de acuerdo con el orden de prelaciéon 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 retencion relacionadas a continuacion en el apartado Insolvencia del Fondo son los importes
que compongan el saldo de la cuenta de tesoreria y, en su caso, de la cuenta de excedentes de
tesoreria que estd compuesto por:

1. Cualquier cantidad que corresponda a los certificados de transmision de hipoteca
agrupados en el Fondo (correspondientes a los tres meses naturales inmediatamente
anteriores a esa fecha de pago);

2. Las cantidades que compongan en cada momento el fondo de reserva;

3. Los rendimientos producidos por dichos importes;
-7-



d)

Las cantidades netas y el pago liquidativo percibidos en virtud del contrato de permuta
de intereses y cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo
(correspondientes a los tres meses naturales inmediatamente anteriores a esa fecha de

pago).

Las cantidades depositadas en la Cuenta de Linea de Liquidez que, en su caso, sean
necesarias para hacer frente a las obligaciones de pago previstas en los apartados (1°) a
(8°), ambos inclusive, del Orden de Prelacion de Pagos, a excepcion de la fecha de pago
en la que deba amortizarse la Linea de Liquidez, en la que formaran parte de los
Recursos Disponibles todas las cantidades depositadas en la Cuenta de Linea de
Liquidez.

Insolvencia del Fondo

En el caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen de prelacion de pagos establecido
para los recursos disponibles, que es el siguiente:

1.

Pago de los impuestos que corresponda abonar, de los gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo.

Pago, en su caso, de las cantidades netas a pagar por el Fondo en virtud de los contratos
de derivados, y, solamente en el caso de resolucion de los citados contratos por
incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, abono de las cantidades a satisfacer por el Fondo que correspondan al
pago liquidativo, si procede.

Pago de los intereses devengados de los importes dispuestos con cargo a la linea de
liquidez y con posterioridad, amortizacion del principal dispuesto de la linea de liquidez
segln corresponda.

Pago de intereses de los Bonos de las Series A'y Pago NAS-10.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie B. Se procedera a la postergacion de este
pago al 10° lugar en el caso que, en la fecha de pago correspondiente, el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro Acumulado hasta dicha fecha de pago de los Préstamos
Hipotecarios Fallidos representen mas del 11,4% del Saldo Inicial de los Préstamos
Hipotecarios a la fecha de constitucion de Fondo, siempre que los bonos de la Clase A
no hayan sido amortizados totalmente.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie C. Se procedera a la postergacion de este
pago al 11° lugar en el caso de que, en la fecha de pago correspondiente, el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro Acumulado hasta dicha fecha de pago de los Préstamos
Hipotecarios Fallidos representen mas del 8,6% del Saldo Inicial de los Préstamos
Hipotecarios a la fecha de constitucion de Fondo, siempre que los bonos de la Clase A
y B no hayan sido amortizados totalmente.



10.

11.

12.

13.

14.
15.

16.
17.
18.

19.
20.

21.

22,

Pago de intereses de los Bonos de la Serie D. Se procedera a la postergacién de este
pago al 12° lugar en el caso de que, en la fecha de pago correspondiente, el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro Acumulado hasta dicha fecha de pago de los Préstamos
Hipotecarios Fallidos representen mas del 5,5% del Saldo Inicial de los Préstamos
Hipotecarios a la fecha de constitucion de Fondo, siempre que los bonos de la Clase A,
B y C no hayan sido amortizados totalmente.

Pago de intereses de los Bonos de la Serie E. Se procedera a la postergacion de este
pago al 13° lugar en el caso de que, en la fecha de pago correspondiente, el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro Acumulado hasta dicha fecha de pago de los Préstamos
Hipotecarios Fallidos representen mas del 4,2% del Saldo Inicial de los Préstamos
Hipotecarios a la fecha de constitucion de Fondo, siempre que los bonos de la Clase A,
B, C y D no hayan sido amortizados totalmente.

Amortizacion de los bonos, de acuerdo con lo establecido en el apartado 4.9. de la Nota
de Valores.

En el caso del numero (5°) anterior y hasta la total amortizacion de los Bonos de la
Clase A, intereses de los Bonos de la Serie B.

En el caso del nimero (6°) anterior y hasta la total amortizacion de los Bonos de la
Clase Ay los Bonos de la Serie B, intereses de los Bonos de la Serie C.

En el caso del numero (7°) anterior y hasta la total amortizacion de los Bonos de la
Clase A, los Bonos de la Serie B y los Bonos de la Serie C, intereses de los bonos de la
Serie D.

En el caso del nimero (8°) anterior y hasta la total amortizacion de los Bonos de la
Clase A, los Bonos de la Serie B , los Bonos de la Serie C y los Bonos de la Serie D,
intereses de los Bonos de la Serie E.

Dotacidn, en su caso, del fondo de reserva hasta alcanzar el nivel requerido.

Retencion de la cantidad establecida en el folleto de emision, para realizar la dotacion
para el fondo de amortizacion de la linea de liquidez.

Pago de los intereses de los Bonos de la Serie F.
Amortizacion de los Bonos de la Serie F.

Pago de la cantidad a satisfacer por el Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo de los contratos de derivados.

Pago de intereses del préstamo para gastos iniciales.
Amortizacion del principal del préstamo para gastos iniciales.
Pago de intereses del préstamo subordinado.

Amortizacion del principal del préstamo subordinado.
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23. Margen de intermediacién financiera (comision variable de las entidades cedentes)
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 22 anteriores.

Otras reglas:

En el supuesto de que los recursos disponibles no fueran suficientes para abonar alguno de los
importes mencionados en los apartados anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

) Los recursos disponibles del Fondo se aplicaran a los distintos conceptos mencionados
en el apartado anterior, segun el orden de prelacion establecido y a prorrata del importe
debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el pago.

i) Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente fecha de pago, en un
orden de prelacion inmediatamente anterior al del propio concepto del que se trate.

iii) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas fechas de pago
no devengaran intereses adicionales.

La prelacion entre los pagos a realizar en concepto de amortizacion de la linea de liquidez, en
su caso, amortizacién del préstamo para gastos iniciales y margen de intermediacién financiera
se imputa individualmente para cada cedente, procediéndose a dichos pagos segun lo que
resulte de las cuentas Individualizadas de cada uno de ellos, segun lo previsto en el contrato de
Gestion Interna Individualizada.

-10 -



e) Gestion del Fondo

De acuerdo con la normativa legal aplicable a los fondos de titulizacion, 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 gestion 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

Credifimo, Grupo BBVA (anteriormente Caixa Terrassa), Bankia (anteriormente Caja General
de Ahorros de Granada - Caja Granada)) y Kutxabank (anteriormente Caja de Ahorros de
Vitoria y Alava - Caja Vital) no perciben remuneracion alguna en contraprestacion a los
servicios que llevan a cabo como administradores de los activos titulizados.

9) Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora al objeto de centralizar la operativa financiera del Fondo realizé con
Banco Santander, un contrato de agencia financiera, que tiene las siguientes caracteristicas
principales:

- Agente Financiero y garante de disponibilidad de fondos en cada fecha de pago.

- Agente de pagos de los intereses, retenciones y amortizaciones de los bonos de
titulizacion y demas conceptos asociados al Fondo.

- El agente de pagos podra renunciar en cualquier momento al desempefio de las
funciones encomendadas en este contrato siempre y cuando comunigue la renuncia por
escrito a la Sociedad Gestora con una antelacion de al menos dos meses, a la fecha de
finalizacion prevista. Asimismo, tanto por incumplimiento del agente financiero de las
obligaciones bajo este contrato, como por un descenso de sus calificaciones crediticias
o por cualquier otra razén debidamente justificada, la Sociedad Gestora, podréa revocar
la designacion de la Entidad como agente de pagos.

No obstante, ni la renuncia del agente de pagos ni la revocacion de su designacién como
tal, surtira efectos hasta que la designacion por la Sociedad Gestora del agente de pagos
sustituto sea efectiva.

Como consecuencia de la bajada de calificacion de Fitch y S&P a Banco Santander, con fecha
12 de septiembre de 2012 se procedio a sustituir a Banco Santander en todas sus funciones por
BNP Paribas.

h) Contraparte del swap

La Sociedad Gestora concertd en representacion y por cuenta del Fondo, con JP Morgan un
contrato de permuta financiera de intereses o swap.
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i)

Contraparte de los préstamos subordinados

En la fecha de desembolso el Fondo recibié de Union de Crédito para la Financiacion
Mobiliaria e Inmobiliaria, Credifimo, E.F.C., Caixa D Estalvis de Terrasa (actualmente Grupo
BBVA), Caja General de Ahorros de Granada (actualmente Bankia) y Caja de Ahorros de
Vitoria y Alava (actualmente Kutxabank), un préstamo participativo y un préstamo para gastos

iniciales.

j) 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.

(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 titulizacién. Esta Circular, que se publicé en el Boletin Oficial del
Estado el 30 de abril de 2016 y entré en vigor el dia siguiente a su publicacion, derogd
la Circular 2/2009, de 25 marzo, de la CNMV Yy sus sucesivas modificaciones, que
regulaban los mismos aspectos.

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

k) Régimen de tributacién

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.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2019 se formulan de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracién contenidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV. Segun se
indica en la Nota 3.a, la Sociedad Gestora comunicé en su dia, mediante un hecho relevante a
la CNMV, la decision del Consejo de Administracion de poner el Fondo en liquidacion, por lo
que complementariamente las cuentas anuales se han preparado también de acuerdo con la
Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio
de empresa en funcionamiento.

No obstante, si las cuentas anuales del ejercicio 2019 hubieran sido formuladas bajo el principio
de empresa en funcionamiento, no hubiesen surgido diferencias significativas respecto los
criterios adoptados en las cuentas anuales adjuntas que se describen en la Nota 3.

Las cuentas anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo, y 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,
adjuntos en el Anexo I.

En cumplimiento de la legislacion 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 2019. Estas cuentas, seran 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.

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 aplicacién 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.

Tal y como se indica en la Nota 2.a anterior, el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora ha decidido utilizar el marco de informacién financiera aprobado por la Resolucion del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no
resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento.
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Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia historica 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 preparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.1).
. El valor razonable de la permuta financiera de intereses o swap (Notas 3.k)
c) Comparacion 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
2019, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacion contenida en esta
memoria referida al ejercicio 2018 se presenta, exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacion relativa al ejercicio 2019 y, por consiguiente, no constituye las cuentas anuales del
Fondo del ejercicio 2018.

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.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:
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a) Empresa en funcionamiento.

El 26 de septiembre de 2016 la Sociedad Gestora comunicé el hecho relevante a la CNMV, en
el que se informaba que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordd la
liquidacidn anticipada del Fondo, con arreglo al articulo 11.b) y d) del Real Decreto 926/1998,
de 14 de mayo, por el que se regulaban los fondos de titulizacion de activos y sus sociedades
gestoras, por concurrir en el mismo un desequilibrio financiero grave y permanente, segun la
conclusién del andlisis realizado por un asesor externo expresamente contratado al efecto.

Como consecuencia de lo anterior, tal y como se indica en la Nota 2.a, las cuentas anuales han
sido preparadas de acuerdo con la Resolucion del 18 de octubre de 2013 del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no
resulta adecuada la aplicacion del principio contable de empresa en funcionamiento.

El proceso de liquidacién del Fondo, cuya duracion maxima no superara la fecha de su
vencimiento legal, el 28 de diciembre de 2050, tendra como objeto optimizar el resultado a
favor de los Bonistas.

No obstante dado que el vencimiento dependera del cumplimiento de la hip6tesis sefialada en
la Nota 10, los activos y pasivos con vencimiento tedrico superior a un afio se han clasificado
COMO No corrientes.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en
funcidn 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 algin importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigtiedad,
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.
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Se consideran activos fallidos aquéllos instrumentos de deuda y activos titulizados, vencidos o
no, para los que después de un analisis individualizado se considere remota su recuperacién y
proceda darlos de baja del activo. El 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.

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.

Valoracion 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.
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f) Intereses y gastos devengados no vencidos

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

Asi mismo en el epigrafe del pasivo se incluye la periodificacién de los costes financieros
derivados de los bonos de titulizacion.

)] 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 adquisicién de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de titulizacion 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 disposicién
realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion 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 transaccién que les
sean directamente atribuibles.

Se considerardn 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
organo regulador, los costes de registro de los folletos de emision, los costes derivados de la
admision a negociacion de los valores emitidos, entre otros.
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Valoracion 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.

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 repercusién de pérdidas”.

En el calculo 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.

Cancelacién

La cancelacion 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.
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h) Comision variable

En caso de existir comisiones u otro tipo de retribucién 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
imputacion de pérdidas, no se procederd a registrar comision variable alguna. En consecuencia,
solo se producira el devengo y registro de la comisién variable cuando no existan pasivos
corregidos por imputacion de pérdidas.

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
serd 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
adjudicacion, dacién o adquisicion de bienes. ElI importe correspondiente a los beneficios
reconocidos por los conceptos indicados se diferira, en la partida de periodificaciones del
pasivo del balance “Comision variable”, hasta la baja efectiva, por liquidacion o 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 repercutird 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 negociacion 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 exceptuan de dicha diferencia la
propia comision variable y el gasto por impuesto sobre beneficios.
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Cuando, de acuerdo con el folleto o la escritura de constitucidn, 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 utilizard en primer lugar para detraer las pérdidas de periodos
anteriores que hubieran sido repercutidas a los pasivos del Fondo. El 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 provisién por margen de
intermediacion” con cargo a la partida de “Provision por margen de intermediacion”.

- Cuando resulte negativa se repercutira, 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.

) Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por
terceros, registrandose 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.

1) Impuesto sobre Sociedades

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

k) Coberturas contables

El Fondo utiliza derivados financieros negociados de forma bilateral con la contraparte fuera
de mercados organizados (“derivados OTC”).

Mediante esta operacion de cobertura, uno o varios instrumentos financieros, denominados
instrumentos de cobertura, son designados para cubrir un riesgo especificamente identificado
que puede tener impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias, como consecuencia de
variaciones en el valor razonable o en los flujos de efectivo de una o varias partidas cubiertas.

-20 -



En relacion a los derivados financieros, se considera valor razonable el importe por el que
puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo entre partes interesadas y debidamente
informadas, que realicen una transaccion en condiciones de independencia mutua. Para ello se
obtienen referencias y precios comparables en mercados activos o se usan técnicas de
valoracion y metodologias generalmente aceptadas para la determinacion de los precios.

Todos los derivados financieros (incluso los contratados inicialmente con la intencion de que
sirvieran de cobertura) que no renen las condiciones que permiten considerarlos como de
cobertura se trata a efectos contable como “derivados de negociacion”.

A los efectos de su registro y valoracién, las operaciones de cobertura se clasifican en las
siguientes categorias:

. Cobertura del valor razonable: cubre la exposicion a los cambios en el valor razonable
de activos o pasivos reconocidos o de compromisos en firme adn no reconocidos, o de
una parte concreta de los mismos, atribuible a un riesgo en particular que pueda afectar
a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios de valor del instrumento de cobertura
y de la partida cubierta atribuibles al riesgo cubierto se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

. Cobertura de los flujos de efectivo: cubre la exposicion a la variacion de los flujos de
efectivo que se atribuya a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos
0 a una transaccion prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la cuenta
de pérdidas y ganancias. La cobertura del riesgo de tipo de cambio de un compromiso
en firme puede ser contabilizada como una cobertura de los flujos de efectivo. La parte
de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
cobertura eficaz, se reconoce en el estado de ingresos y gastos reconocidos con signo
positivo (valor razonable a favor del Fondo) o negativo (valor razonable en contra del
Fondo), transfiriéndose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios
en los que la operacion cubierta prevista afecte al resultado.

El Fondo Unicamente ha suscrito operaciones de cobertura de flujos de efectivo para cubrir el
riesgo de interés, no habiéndose contratado coberturas del riesgo de crédito de los intereses,
puesto que este riesgo es asumido por los acreedores del Fondo, que en caso de que no se
generen recursos suficientes estaran a lo establecido en el orden de prelacion de pagos que
figura en el folleto de emision de los bonos de titulizacion emitidos. Dado que los flujos de la
cartera de activos financieros titulizados del Fondo estan referenciados a tipos de interés o a
periodos de revision de tipos distintos a los flujos de la cartera de los pasivos financieros
emitidos, este riesgo se cubre con la contratacion de una o varias permutas financieras mediante
las cuales el Fondo recibe y entrega flujos variables, siendo la realidad econémica de la
transaccion asegurar la estructura financiera del Fondo.
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Una cobertura se considera altamente eficaz si, al inicio y durante la vida, el Fondo puede
esperar, prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de
la partida cubierta que sea atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi completamente
por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura,
Yy que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de
variacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida
cubierta.

De acuerdo con el apartado 9 de la norma 162 de la Circular 2/2016 de la CNMV, las coberturas
contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo son consideradas altamente eficaces
porque se cumple que:

I. Los flujos recibidos de los activos titulizados correspondientes al riesgo cubierto son
iguales y se obtienen en el mismo plazo que los que se entregan a la entidad de
contrapartida de la permuta financiera.

ii. Los flujos recibidos de la entidad de contrapartida de la permuta financiera son iguales
y se obtienen en el mismo plazo que el importe a entregar a los pasivos emitidos
correspondientes al riesgo cubierto.

Cuando en algun momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de coberturas
dejarian de ser tratadas como tales y reclasificadas como derivados de negociacion
registrandose de acuerdo con su naturaleza.

1) 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 perdidas 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.
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Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumentos de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad Gestora estima que el Fondo obtendra durante la vida del
instrumento. En su estimacién se considera toda la informacidn 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 del instrumentos o figuren en la
informacion 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
obtencidn y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se 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 renegocien o modifiquen 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 o0 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
Maés de 9 meses, sin exceder de 12 75
Maés de 12 meses 100

-23-



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.

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) 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%.

(i)  Fincas rusticas 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 o0 no a una
explotacion econOmica, que no incorporan caracteristicas 0 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%.

(iii)  Viviendas terminadas (resto). Incluye las viviendas terminadas que, a la fecha a
que se refieren los estados financieros, cuentan con la correspondiente cédula
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
méaximo el valor de tasacién, ponderado por un 60%.

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

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 més
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 2019 y 2018 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 2019 y 2018 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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m)  Activos no corrientes mantenidos para la venta

En esta categoria se incluyen, en su caso, los activos recibidos por el Fondo para la satisfaccion,
total o parcial, de activos financieros que representan derechos de cobro frente a terceros, con
independencia del modo de adquirir la propiedad.

La clasificacion y presentacion en balance de estos activos se lleva a cabo tomando en
consideracién el fin al que se destinan.

El Fondo registra, en su caso, un activo como activo no corriente mantenido para la venta si su
valor contable se recuperara, fundamentalmente, a través de su venta, en lugar de por su uso
continuado, y siempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos:

. El activo ha de estar disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata,
sujeto a los términos usuales y habituales para su venta; y

. Su venta ha de ser altamente probable.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se registran, en el momento de su
reconocimiento inicial, por su valor razonable menos los costes de venta, que son, al menos,
del 25% de su valor razonable. En estos supuestos se presume la inexistencia de beneficio,
excepto que haya evidencia suficiente; en particular, se considera que no hay evidencia
suficiente cuando la valoracion, realizada por experto independiente, tenga una antigiiedad
superior a seis meses.

Posteriormente los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran por el menor
importe entre su valor en libros, calculado en la fecha de su asignacion a esta categoria, y su
valor razonable, neto de los costes de venta estimados.

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

Aquellos activos adjudicados que no cumplan los requisitos para su registro como activos no
corrientes mantenidos para la venta se clasifican de acuerdo a su naturaleza segun el fin para
el que el activo sea dedicado.
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4, ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2019 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningun 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.

Desde su constitucion la Sociedad Gestora contratd por cuenta del Fondo una permuta
financiera que intercambia los flujos de los préstamos por los flujos de los bonos més un spread,
de forma que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de
tener distintos indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas
fechas de repreciacion.
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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 gestidn activa de la liquidez transitoria.

Asimismo, a fin de gestionar este riesgo desde la constitucion pueden disponerse de
mecanismos minimizadores del mismo, como lineas de liquidez, 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 9 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 2019 y 2018. Las fechas de vencimiento que
se han considerado para la construccion 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 concentracion 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 region o comunidad donde se ubica el inmueble objeto de
la garantia hipotecaria a 31 de diciembre de 2019 y 2018 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 prelacién de pagos a los acreedores del Fondo, por lo que dichas pérdidas no tienen
impacto patrimonial en el Fondo.

Dada la situacion actual de los mercados financieros derivada de la crisis econdémica acontecida
en los ultimos afios en Espafia y en relacion 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, lo que
unido a la disposicion total del Fondo de Reserva aumentan el riesgo de impago de las series
de los bonos emitidos por el Fondo.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2019y 2018:

Miles de euros

2019 2018
Activos titulizados 239.475 268.599
Otros activos financieros 99 221
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 13.555 8.024
253.129 276.844

Total riesgo
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es la
siguiente:

Miles de euros

2019
No corriente Corriente Total
Activos titulizados

Participaciones hipotecarias 176.493 15.261 191.754
Certificados de transmision de hipoteca 17.039 1.195 18.234
Activos dudosos - principal 22.570 6.623 29.193
Activos dudosos - intereses - 277 277
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (20) (58) (78)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 72 72
Intereses vencidos e impagados - 23 23
216.082 23.393 239.475

Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar - 99 99
- 99 99

Miles de euros

2018
No corriente Corriente Total
Activos titulizados

Participaciones hipotecarias 198.693 16.128 214.821
Certificados de transmision de hipoteca 19.193 1.228 20.421
Activos dudosos - principal 26.567 6.449 33.016
Activos dudosos - intereses - 317 317
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (20) (73) (93)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 93 93
Intereses vencidos e impagados - 24 24
244.433 24.166 268.599

Otros activos financieros
Deudores y otras cuentas a cobrar - 221 221
- 221 221
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6.1 Activos titulizados

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca 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.

- Cada cedente se compromete a sustituir, cada doce meses, el titulo multiple emitido por
él mismo, representativo de las participaciones hipotecarias y 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.

- Cada cedente, tan pronto como tenga conocimiento de que alguna de las participaciones
y/o certificados por €l emitidos o que alguno de los préstamos hipotecarios sobre los
que se han emitido aquéllos, no se ajusta a las mencionadas declaraciones, debera
ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora y, en el plazo de cinco dias, indicarle
los préstamos hipotecarios sobre los que propone emitir nuevas participaciones
hipotecarias y/o certificados de transmision de hipoteca para sustituir a los afectados.
En caso de que se produzca la sustitucion de alguna participacion y/o certificado, de
conformidad con lo previsto en el presente apartado, el cedente afectado procedera a
emitir un nuevo titulo maltiple que sera canjeado por el que se entrega en la fecha de
constitucion.

- El cedente afectado se compromete a formalizar la sustitucion de participaciones y
certificados en escritura publica y en la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, asi como a proporcionar la informacion sobre los mismos que considere
necesaria la Sociedad Gestora. La sustitucién se comunicard a las agencias de
calificacion y una copia del acta notarial sera remitida a la CNMV.

- 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.
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Los préstamos hipotecarios participados son todos a tipo de interés variable, sin
perjuicio de que durante un periodo inicial de los mismos puedan haberse acordado
tipos fijos, asi como, puede tener establecidos unos limites maximos y/o minimos del
tipo de interés aplicable.

Se emiten por el plazo restante de vencimiento de los préstamos hipotecarios
participados y dan derecho al titular de la participacién a percibir la totalidad de los
pagos que, en concepto de principal, incluyendo amortizaciones anticipadas, reciba la
entidad emisora por los préstamos hipotecarios participados, asi como la totalidad de
los intereses que reciba la entidad emisora por dichos préstamos.

El abono por cada cedente al Fondo de las cantidades recibidas por los préstamos
hipotecarios que administre se realiza de la siguiente forma:

a) Credifimo realiza sus ingresos semanalmente, cada martes o, en caso de no ser
dia hébil, los ingresos se realizan el dia habil inmediatamente posterior.
Kutxabank (anteriormente Caja Vital) Bankia (anteriormente Caja Granada) y
Grupo BBVA (anteriormente Caixa Terrasa) realizan sus ingresos con
periodicidad diaria.

b) La cantidad total que cada cedente debe entregar al Fondo en la fecha de cobro
correspondiente, es la cantidad total que el cedente de que se trate haya
recaudado de los préstamos hipotecarios que administre desde la anterior fecha
de cobro.

C) El dia 20 de cada mes (“Fecha de Calculo™) o en caso de no ser este dia habil el
dia habil inmediatamente anterior, la Sociedad Gestora da instrucciones al
agente financiero para que traspase a la cuenta de tesoreria la cantidad recaudada
en el periodo de calculo anterior a dicha fecha de calculo. La primera fecha de
calculo fue el 20 de febrero de 2007.

La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorga
garantias o avales ni se establece pactos de recompra de tales participaciones.

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca solo
pueden ser transmitidos a inversores institucionales o profesionales, no pudiendo ser
adquiridas por el pablico no especializado.

Las participaciones y los certificados representados en un titulo maltiple se encuentran
depositados en el Agente Financiero.
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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 “Préstamos Hipotecarios 1”). - 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”).

Las caracteristicas minimas que deben cumplir los préstamos hipotecarios participados
que se recogen en la escritura de constitucion del Fondo fueron verificadas mediante la
aplicacion de procedimientos estadisticos por los auditores designados por la Sociedad
Gestora, habiendo emitido éstos un informe al concluir dicha verificacion. Los defectos
0 desviaciones que se pusieron de manifiesto en dicho informe fueron subsanados
posteriormente por cada Emisor de participaciones hipotecarias y de certificados de
transmision de hipoteca. Las caracteristicas comentadas son las siguientes:

. Los préstamos han de estar garantizados por hipotecas inmobiliarias.

. El valor de tasacion de la propiedad hipotecada que figura en las bases de datos
de las entidades cedentes coincide con el que aparece en el certificado de
tasacion emitido por la entidad que efectu6 la tasacion.

. Los bienes hipotecados fueron tasados por sociedades inscritas en el Registro
Oficial de Sociedades de Tasacion, de acuerdo con lo establecido en el Real
Decreto 685/1982 de 17 de marzo, modificado por el Real Decreto 1289/1991
de 2 de agosto.

. Los bienes hipotecados estaban asegurados contra dafios por el valor a efectos
de seguro fijado por la tasacion del inmueble, o por el valor que result6 a efectos
de seguro, o por el valor inicial del préstamo o al menos, por el saldo del
préstamo.

Las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca de
acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo comenzaron a devengar intereses
desde la fecha de desembolso que se produjo el 20 de diciembre de 2006.
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- En caso de liquidacion anticipada del Fondo, el Emisor tendra derecho de tanteo para
recuperar las participaciones hipotecarias y los certificados de transmision de hipoteca
emitidos, correspondientes a préstamos hipotecarios no amortizados, en el momento de
la liquidacion, en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

Este derecho de tanteo no implica un pacto o declaracion de recompra de las
participaciones hipotecarias y de los certificados de transmision de hipoteca.

- Cada cedente, respecto a los Préstamos Hipotecarios que administre, se comprometera
frente a la Sociedad Gestora y al Fondo, en la Escritura de Constitucion del mismo, a:

(1) Realizar cuantos actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los
Préstamos Hipotecarios, ya sea en via judicial o extrajudicial, en las condiciones
establecidas en el siguiente apartado.

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

En el supuesto de que algin emisor acordara la modificacion del interés de algun préstamo
hipotecario, seguiran correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses ordinarios
devengados por éste.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 el movimiento de los activos titulizados ha sido el siguiente:

Miles de euros
2019
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final

Activos titulizados

Participaciones hipotecarias 214.821 - (23.067) 191.754
Certificados de transmision de hipoteca 20.421 - (2.187) 18.234
Activos dudosos - principal 33.016 - (3.823) 29.193
Activos dudosos - intereses 317 - (40) 277
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (93) (134) 149 (78)
Intereses y gastos devengados no vencidos 93 2.235 (2.256) 72
Intereses vencidos e impagados 24 - (1) 23

268.599 2.101 (31.225) 239.475
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Miles de euros
2018
Saldo inicial Adiciones Disminuciones  Saldo final

Activos titulizados

Participaciones hipotecarias 241.467 - (26.646) 214.821
Certificados de transmision de hipoteca 22.097 - (1.676) 20.421
Activos dudosos - principal 36.782 - (3.766) 33.016
Activos dudosos - intereses 340 - (23) 317
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) (94) - 1 (93)
Intereses y gastos devengados no vencidos 112 2.593 (2.612) 93
Intereses vencidos e impagados 22 2 - 24

300.726 2.595 (34.722) 268.599

El saldo registrado como disminuciones de las participaciones hipotecarias y de los certificados
de transmision hipotecaria, incluye a 31 de diciembre de 2019, 3.268 miles de euros (2018:
3.364 miles de euros) que se corresponden con el principal de los activos titulizados
considerados como fallidos y que han sido dados de baja de balance durante el ejercicio o dados
de baja por dacion/adjudicacion de bienes desde el cierre anual anterior.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 el movimiento de los activos titulizados fallidos ha sido el
siguiente:

Miles de euros

2019 2018
Saldo inicial 31.386 29.216
Adiciones 2.059 2.218
Recuperaciones de fallidos en efectivo (74) (48)
Recuperaciones de fallidos por adjudicaciones o adquisiciones de activos - -
saldo final 33.371 31.556

Al 31 de diciembre de 2019 la tasa de amortizacidn anticipada del conjunto de participaciones
hipotecarias fue del 3,18% (2018: 3,52%) y de certificados de transmision de hipoteca del
3,37% (2018: 2,45%).

Al 31 de diciembre de 2019 el tipo de interés medio de los activos titulizados era del 1,03%
(2018: 1,04%), con un tipo de interés nominal maximo de 5,95% (2018: 5,95%) y minimo de
0% (2018: 0%).
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Durante el ejercicio 2019 se han devengado intereses de activos titulizados por importe de
2.337 miles de euros (2018: 2.762 miles de euros), de los que 72 miles de euros (2018: 93 miles
de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 23 miles de euros (2018: 24 miles de
euros) se encuentran vencidos e impagados, estando registrados en el epigrafe “Activos
titulizados” del activo del balance de situacion a 31 de diciembre.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 el movimiento de las cuentas correctoras representativas de
las pérdidas por deterioro originadas por el riesgo de crédito ha sido el siguiente:

Miles de euros

2019 2018
Saldo inicial (93) (94)
Dotaciones (134)
Recuperaciones - -
Traspasos a fallidos 149 1
Saldo final (78) (93)

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 la pérdida imputada en la cuenta de
pérdidas y ganancias relacionada con los activos deteriorados es de 2.019 miles de euros (2018:
pérdida de 2.355 miles de euros) registrada en el epigrafe “Deterioro neto de activos
titulizados”, que se compone de:

Miles de euros

2019 2018
Deterioro activos titulizados (134)
Reversion del deterioro - -
Beneficio (pérdida) neta procedente de activos fallidos (1.817) (2.164)
Correcciones de valor por deterioro de activos no corrientes mantenidos para
la venta (68) (191)
Deterioro neto activos titulizados (2.019) (2.355)

A 31 de diciembre de 2019, el importe de los activos titulizados con alguna cuota impagada
cuya garantia es superior o igual a su valor en libros, y por lo tanto, para los que no se calcula
el deterioro, es de 47.114 miles de euros (2018: 53.135 miles de euros) y el importe de los
activos titulizados con alguna cuota impagada cuya garantia es inferior a su valor en libros,
para los que se calcula deterioro, es de 2.002 miles de euros (2018: 2.488 miles de euros).

La “Recuperacién de intereses no reconocidos” en el ejercicio 2019 ha ascendido a 102 miles
de euros (2018: 172 miles de euros).
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Ni al 31 de diciembre de 2019 ni al 31 de diciembre de 2018 se han realizado reclasificaciones
de activos.

El desglose por vencimientos de los “Activos titulizados”, al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
sin considerar, en su caso, las correcciones de valor por deterioro de activos, los intereses
vencidos e impagados y los intereses devengados (incluidos los de activos dudosos) se muestra
a continuacion:

Miles de euros
2019

2025 a
2020 2021 2022 2023 2024 2029 Resto Total

Activos titulizados 23079 17.157 16732 16268 15558 67.803 82584 230.181

Miles de euros
2018

2024 a
2019 2020 2021 2022 2023 2028 Resto Total

Activos titulizados 23805 18.037 17.462 17.068 16.631 73.823 101432 268.258

7. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

El saldo que figura en el balance al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se corresponde con los
activos adjudicados al cierre del ejercicio.

El movimiento de los activos no corrientes mantenidos para la venta al 31 de diciembre de
2019 y 2018 es el siguiente:

Miles de euros

2019 2018
Saldo inicial 12.711 12.151
Altas 1.209 1.146
Bajas (193) (586)
Saldo final 13.727 12.711
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La diferencia entre los saldos iniciales y finales de activos no corrientes mantenidos para la
venta para el ejercicio 2019, por importe de 12.711 miles de euros y 13.727 miles de euros,
respectivamente, se explica por altas por importe de 1.209 miles de euros (2.658 miles de euros
de importe bruto de activos titulizados, menos 148 miles de euros de correcciones por deterioro,
menos 1.301 miles de euros de pérdidas como consecuencia del alta del adjudicado) y las bajas
de 193 miles de euros (174 miles de euros correspondientes al precio de venta, 69 miles  de
euros correspondientes a las correcciones de valor por deterioro como consecuencia de
valoraciones posteriores de los activos adjudicados y 50 miles de euros correspondientes a la
ganancia neta en la baja de activos no corrientes en venta).

La diferencia entre los saldos iniciales y finales de activos no corrientes mantenidos para la
venta para el ejercicio 2018, por importe de 12.151 miles de euros y 12.711 miles de euros,
respectivamente, se explica por altas por importe de 1.146 miles de euros (2.726 miles de euros
de importe bruto de activos titulizados, menos 1 miles de euros de correcciones por deterioro,
menos 1.579 miles de euros de pérdidas como consecuencia del alta del adjudicado) y las bajas
de 586 miles de euros (597 miles de euros correspondientes al precio de venta, 191 miles de
euros correspondientes a las correcciones de valor por deterioro como consecuencia de
valoraciones posteriores de los activos adjudicados y 202 miles de euros correspondientes a la
ganancia neta en la baja de activos no corrientes en venta).

Las ganancias netas, obtenidas por la venta de bienes adjudicados, durante el ejercicio 2019,
han ascendido a 50 miles de euros (2018: ganancias de 202 miles de euros), que figuran
registrados en el epigrafe “Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no poseia ningin inmueble adjudicado de valor
significativo, individualmente considerado.
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la informacion agrupada por valor razonable menos
costes de venta de activos adjudicados, de los bienes inmuebles adjudicados no significativos
individualmente considerados es la siguiente:

2019
Miles de euros Miles de euros
Importe en
libros de los
activos con
Resultado % de activos Plazo medio Costes de antigliedad
Valor razonable menos costes imputado en valorados ponderado adjudicacion tasacion
de venta de activos adjudicados Valor en el periodo seglin estimado para enel superior a 2
(€) Libros **) tasaciones su venta ejercicio afios
Hasta 500.000 13.727 (1.301) 98,91% * 178 10.543
Mas de 500.000 sin exceder de
1.000.000 - - - ™ - -
Mas de 1.000.000, sin exceder
de 2.000.000 - - - @) - -
Mas de 2.000.000 - - - * - -

(*)  Los inmuebles estan disponibles para su venta en condiciones normales de mercado. Se espera que la venta se lleve a cabo en cuanto
sea posible y siempre y cuando las condiciones de mercado lo permitan

(**) Este resultado esta incluido dentro del importe de 1.817 miles de euros correspondiente a la pérdida neta procedente de los activos

fallidos (Nota 6)

2018
Miles de euros Miles de euros
Importe en
libros de los
activos con
Resultado % de activos Plazo medio Costes de antigliedad
Valor razonable menos costes imputado en valorados ponderado adjudicacion tasacion
de venta de activos adjudicados Valor en el periodo segun estimado para enel superior a 2
(€) Libros **) tasaciones su venta ejercicio afios
Hasta 500.000 12.711 (1.579) 98,63% *) 194 9.017
Més de 500.000 sin exceder de
1.000.000 - - - *) - -
Més de 1.000.000, sin exceder
de 2.000.000 - - - @) - -
Mas de 2.000.000 - - - * - -

(*)  Los inmuebles estan disponibles para su venta en condiciones normales de mercado. Se espera que la venta se lleve a cabo en cuanto
sea posible y siempre y cuando las condiciones de mercado lo permitan

(**) Este resultado esta incluido dentro del importe de 2.163 miles de euros correspondiente a la pérdida neta procedente de los activos

fallidos (Nota 6)
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Los activos no corrientes mantenidos para la venta del Fondo estan valorados segun los criterios
de valoracion recogidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV (véase Nota 3). Si
bien los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen definida una politica
comercial, como parte de la estrategia de enajenacion de dichos activos, considerando la
situacion actual del mercado inmobiliario y su posible evolucion futura, los importes por los
que seran finalmente liquidados podrian ser inferiores a los valores por los que estan registrados
al 31 de diciembre de 2019, hecho que debe tenerse en consideracion en la interpretacion de
estas cuentas anuales.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la propiedad real de los inmuebles adjudicados pertenece
al Fondo. No obstante, existian ocho inmuebles que fueron adjudicados por el juzgado a favor
del cedente, debido a que no existia el Real Decreto-ley 6/2010 por el que se reconoce
expresamente que los fondos de titulizacion pueden ser titulares de inmuebles y por lo tanto el
juez consider6 al Fondo de titulizacion carente de personalidad juridica, denegéandole la
capacidad para adjudicarse el inmueble.

Al objeto de adecuar esta situacién a la nueva realidad juridica, el cedente ejecutd los
procedimientos necesarios para regularizar la situacion juridica de estos inmuebles, por lo que,
segun la informacion proporcionada por el cedente, siete han sido ya inscritos a nombre del
fondo y uno, esta pendiente de calificacion por el Registro.

A 31 de diciembre de 2019, existen cuatro inmuebles que fueron adjudicados a la Entidad
Cedente por no ser aceptada la cesion de remate por parte del juzgado que conocio del asunto.
Actualmente, se estan tramitando entre la Sociedad Gestora y Credifimo, las condiciones bajo
las cuales se recogeran estos inmuebles en nuevos convenios de reconocimiento de titularidad
al objeto de lograr el cambio de titularidad en los registros de la propiedad.

Tal y como se indica en el presente epigrafe, los activos inmobiliarios adjudicados al Fondo se
encuentran disponibles para la venta.

No obstante, los inmuebles adjudicados podran verse afectados por las medidas fijadas en
diversas leyes dirigidas a mejorar el acceso a la vivienda, como es el caso por ejemplo de la
Ley 24/015 de 29 de julio de Catalufia. Como consecuencia de ello, es posible que los Fondos
(considerados grandes tenedores de inmuebles), puedan ser obligados a ofertar y formalizar en
su caso, contratos de alquiler social a favor de personas o unidades familiares en riesgo de
exclusion social.

Adicionalmente, y con caracter general, puede existir también legislacion europea, estatal y
autondémica cuyas nuevas regulaciones o modificaciones a normas ya existentes, puedan
suponer cambios econdmicos y contables en determinados activos inmobiliarios.

En relacion a las clausulas de vencimiento anticipado ligadas a préstamos hipotecarios, la Sala
primera del Tribunal Supremo dicto sentencia el pasado 11 de septiembre de 2019 fijando las
pautas u orientaciones jurisprudenciales para aquellos procedimientos de ejecucion hipotecaria
en curso en los que no se haya producido todavia la toma de posesion.
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1.- Aquellos préstamos que se dieron por vencidos y se presentdé demanda antes de la entrada
en vigor de la Ley 1/2013 seran sobreseidos.

2.- Los procesos en los que los préstamos se dieron por vencidos con posterioridad a la entrada
en vigor de la ley anteriormente mencionada y el incumplimiento del deudor no retna los
requisitos de gravedad y proporcionalidad establecidos en la Ley del Contrato del Crédito
Inmobiliario (LCCI), deberian ser igualmente sobreseidos.

3.- El sobreseimiento de los procesos no impedira una nueva demanda ejecutiva en aplicacion
de la LCCI.

Las consecuencias de esta sentencia pueden implicar modificaciones econémicas y contables
en relacion a los inmuebles ya adjudicados al Fondo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 en el epigrafe de “Otros gastos de explotacién- Servicios
de profesionales independientes”, se incluyen principalmente los gastos como consecuencia de
la ejecucion de las garantias, el pago de impuestos referidos a los inmuebles, los gastos de
mantenimiento y los costes derivados de la venta de los mismos.
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8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo que figura en el balance al 31 de diciembre se corresponde con el efectivo depositado
en el Agente Financiero (ver Nota 1.g) como materializacion de una cuenta de cobros (a través
de la cual se materializaran en cada fecha de cobro todos los ingresos que el Fondo recibe de
los cedentes derivados de los préstamos hipotecarios), de una cuenta de tesoreria (en la cual el
Fondo transfiere desde la cuenta de cobros, todos los ingresos de los cedentes anteriormente
mencionados) y una cuenta de linea de liquidez. Las cantidades depositadas en las cuentas de
tesoreria, devengara diariamente un interés pagadero por trimestres naturales vencidos igual al
tipo de interés de los depositos a un dia publicado diariamente por el Banco Central Europeo.
La cuenta de cobros y linea de liquidez devengaran diariamente, un interés pagadero por meses
vencidos que se calculard en base al tipo de interés de los depdsitos a un dia publicado
diariamente por el Banco Central Europeo (European Central Bank Overnight Facility
Deposit).

El detalle de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2019 2018
Tesoreria 13.555 8.024
13.555 8.024

Ni a 31 de diciembre de 2019 ni a 31 de diciembre de 2018 existen intereses devengados
pendientes de cobro de la cuenta de tesoreria por importe significativo.

Como mecanismo de garantia y con la finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
de acuerdo con el orden de prelacién de pagos, se constituyd en la fecha de desembolso con
cargo a parte del precio de emisién de los valores (5.108 miles de euros) y con cargo al préstamo
subordinado (4.192 miles de euros), un Fondo de Reserva por un importe de 9.300 miles de
euros.

En cada fecha de pago, se dota al Fondo de Reserva hasta alcanzar el nivel requerido, que es la
menor de las siguientes cantidades:

- El 1% del importe inicial de la emision de bonos.
- El 2% del saldo nominal pendiente de cobro de la emision de bonos.

En cualquier caso, el nivel requerido del Fondo de Reserva no puede reducirse por debajo del
0,5% del saldo inicial de la emision de los bonos.
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El importe del fondo de reserva dotado y requerido en cada una de las fechas de pago durante
los ejercicios 2019 y 2018, asi como el saldo de la cuenta de tesoreria en cada una de esas
fechas, se muestran a continuacion:

Miles de euros

Fondo de reserva Saldo del Fondo Saldo de tesoreria en
requerido de reserva cada fecha de pago
Saldo al 31 de diciembre de 2017 9.300 - 7.765
Saldo a 28 de marzo de 2018 9.300 - 7.065
Saldo a 28 de junio de 2018 9.300 - 7.407
Saldo a 28 de septiembre de 2018 9.300 - 7.529
Saldo a 28 de diciembre de 2018 9.300 - 7.886
Saldo al 31 de diciembre de 2018 9.300 - 8.024
Saldo a 28 de marzo de 2019 9.300 - 6.966
Saldo a 28 de junio de 2019 9.300 - 7.071
Saldo a 30 de septiembre de 2019 9.300 - 7.211
Saldo a 30 de diciembre de 2019 9.300 - 13.398
Saldo al 31 de diciembre de 2019 9.300 - 13.555

En la dltima fecha de pago anterior al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Fondo presentaba un
déficit de amortizacion por importe de 59.795 miles de euros (2018: 52.962 miles de euros),
que corresponde a la diferencia negativa entre el saldo de la cartera de activos titulizados no
fallidos (segun la definicion recogida en el folleto del Fondo) y el saldo de las emisiones de los
bonos que estan respaldados por dicha cartera.

Por su parte, el déficit de amortizacion de los bonos senior asciende a 31 de diciembre de 2019
a 8.595 miles de euros (1.762 miles de euros a 31 de diciembre de 2018).
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9. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es la siguiente:

Miles de euros

2019
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas 196.096 23.080 219.176
Series subordinadas 51.800 - 51.800
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (23.349) (4.140) (27.489)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 1 1
Intereses vencidos e impagados - 4.239 4.239
224.547 23.180 247.727
Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado 5.269 - 5.269
Crédito linea de liquidez 9.300 - 9.300
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (5.269) (2.020) (7.289)
Intereses y gastos devengados no vencidos - 16 16
Intereses vencidos e impagados - 2.012 2.012
9.300 8 9.308
Derivados
Derivados de cobertura - 11.713 11.713
- 11.713 11.713
Otros pasivos financieros
Otros - 2 2
- 2 2
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Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas
Series subordinadas
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Intereses vencidos e impagados

Deudas con entidades de crédito
Préstamo subordinado
Crédito linea de liquidez
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-)
Intereses y gastos devengados no vencidos

Intereses vencidos e impagados

Derivados
Derivados de cobertura

Otros pasivos financieros
Otros

Miles de euros

2018

No corriente Corriente Total
214.368 23.806 238.174
51.800 - 51.800
(13.196) (255) (13.451)
- 3 3
- 3.941 3.941
252.972 27.495 280.467
5.269 - 5.269
9.300 - 9.300
(5.269) (1.907) (7.176)
- 16 16
- 1.899 1.899
9.300 8 9.308
8.714 2.629 11.343
8.714 2.629 11.343
- 1 1
- 1 1

La vida residual de las obligaciones y otros valores negociables emitidos por el Fondo, por
intervalos, a 31 de diciembre de 2019 y 2018 se presenta en el Estado S.05.2 (Cuadro E) del
Anexo de la memoria. Los importes se referiran a los importes no descontados sin considerar
el efecto de hipotesis tales como tasa de amortizacion anticipada, morosidad, etc. No obstante,
la amortizacion de estos pasivos financieros dependen de la liquidez que generara 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.
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9.1

Obligaciones y otros valores emitidos

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision de bonos de titulizacion por importe de
930.600.000 euros. Esta emision esta constituida por 9.306 bonos divididos en cuatro clases,
representados mediante anotaciones en cuenta, de 100.000 euros nominales cada uno.

Las Series de Bonos A, B, C, D, E y F se emiten a la par de su valor nominal.
Adicionalmente, en la fecha de constitucion, parte de los intereses de los Bonos de la
Serie A3 seran segregados, en valores de renta fija autbnomos (los “Valores NAS-10)
que estaran integrados en la fecha de constitucion por 1.813 valores, con un importe
nocional igual, cada uno de ellos, al valor nominal de cada uno de los Bonos de la Serie
A3, esto es, 16.000 euros.

Composicion de la emision

El importe total de la emisién de bonos se agrupa en cuatro clases de la siguiente manera:

a)

b)

Los Bonos de la Clase A se emiten en tres series, por 8.788 bonos.

Bonos de la Serie Al, 3.023 bonos, que devengan un interés nominal anual variable,
pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo de interés
Euribor a tres meses, mas un margen del 0,08%.

Bonos de la Serie A2, 3.952 bonos que devengan un interés nominal anual variable,
pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo de interés
Euribor a tres meses, mas un margen del 0,15%.

Bonos de la Serie A3, 1.813 bonos que devengan un interés nominal anual variable,
pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo de interés
Euribor a tres meses, mas un margen del 0,19%.

La Clase B estd compuesta por 139 bonos que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,20%.

La Clase C estd compuesta por 93 bonos que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,31%.
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d)

9)

La Clase D estd compuesta por 140 bonos que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 0,51%.

La Clase E esta compuesta por 140 bonos que devengan un interés nominal anual
variable, pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo
de interés Euribor a tres meses, mas un margen del 2,15%.

La Clase F estd compuesta por 6 bonos que devengan un interés nominal anual variable,
pagadero trimestralmente en cada fecha de pago, resultando de sumar el tipo de interés
Euribor a tres meses, mas un margen del 3,00%.

En la fecha de constitucion, parte de los intereses de los Bonos de la Serie A3 son
segregados, en valores de renta fija autobnomos (los “Valores NAS-10”) que estan
integrados en la fecha de constitucion por 1.813 valores, con un importe nocional igual,
cada uno de ellos, al valor nominal de cada uno de los Bonos de la Serie A3, esto es,
16.000 euros. Durante el periodo de suscripcion, cada uno de los Bonos de la Serie A3
son suscritos y supondran el pago en la fecha de desembolso de (i) 16.000 euros, por
parte de los suscriptores de los Bonos de la Serie A3; y (ii) un importe de 2.624 euros,
por cada Valor NAS-10 suscrito. En cada fecha de pago el importe nocional de los
Valores NAS-10 sera igual al saldo nominal pendiente de vencimiento de los bonos de
la Serie A3.

Los Valores NAS-10 no incorporan el derecho para sus titulares de recuperar el precio de
suscripcion, sino Unicamente el derecho al cobro, hasta el vencimiento del mismo, del pago
NAS-10 siempre sujeto al orden de prelacion de pagos.

La suscripcién o tenencia de bonos de una serie no implica la suscripcién o tenencia de bonos
de las otras Series. Esta mencion resulta igualmente de aplicacion para los valores NAS-10 en
relacion con el resto de Series de bonos.

Amortizacion de los bonos

La amortizacion de los bonos se realizara a prorrata entre los bonos de la misma serie que
corresponda amortizar en cada fecha de pago (de acuerdo con lo previsto a continuacion),
mediante la reduccién del importe nominal, hasta completar el mismo, en un importe igual a la
menor de las siguientes cantidades:
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@ La diferencia positiva en esa fecha de pago entre el saldo nominal pendiente de
cobro de los bonos (previo a la amortizacion que se realice en esa fecha de pago) y
el saldo nominal pendiente de vencimiento de las participaciones y los certificados
no fallidos correspondiente al Gltimo dia del mes anterior al de la fecha de pago, y

(b) Los recursos disponibles en esa fecha de pago, deducidos los importes
correspondientes a los conceptos precedentes en el orden de prelacion de pagos.

La amortizacion de los bonos se realiza de manera secuencial de manera que la amortizacion
de los Bonos de la Serie A1 comenzd en la primera fecha de pago (28 de marzo de 2007).

La amortizacion de los Bonos de la Serie B comienza sélo cuando estén totalmente amortizados
los Bonos de la Clase A.

La amortizacién de los Bonos de la Serie C comienza sélo cuando estén totalmente amortizados
los bonos de la Clase B.

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

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

La amortizacion de principal de los Bonos de la Serie F se realizara mediante amortizaciones
parciales en cada una de las fechas de pago, produciéndose el reembolso de principal en una
cuantia igual al 20,922847% sobre la diferencia existente entre el nivel requerido del Fondo de
Reserva en la fecha de pago inmediatamente anterior y el importe del nivel requerido del Fondo
de Reserva en la fecha de pago correspondiente, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

No obstante lo anterior, la cantidad a amortizar, se distribuira a prorrata entre los Bonos de las
Clases A, B, C, Dy E en proporcion al saldo nominal pendiente de vencimiento de cada uno
de los bonos, cuando en una fecha de pago, concurran simultdneamente las circunstancias
descritas en el apartado 4.9.2.1.3 del Folleto. Asimismo, la cantidad a amortizar se distribuira
a prorrata entre las series que conforman la Clase A de bonos, cuando en una fecha de pago
concurran las circunstancias descritas en el apartado 4.9.2.1.2 del Folleto.

Vencimiento de los bonos

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

La emision de los bonos esta en soporte de anotaciones en cuenta y esta dada de alta en la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A. (Iberclear).

Asimismo, los bonos se encuentran admitidos a cotizacién en el mercado de A.l.A.F.
(Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros).
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El movimiento de los bonos durante los ejercicios 2019 y 2018, sin considerar las correcciones,
ha sido el siguiente:

Miles de euros

2019
Serie no
subordinada Serie subordinada
Saldo inicial 238.174 51.800
Amortizacion (18.998) -
Saldo final 219.176 51.800
Miles de euros
2018
Serie no
subordinada Serie subordinada
Saldo inicial 266.188 51.800
Amortizacion (28.014) -
Saldo final 238.174 51.800

El célculo de la vida media y de la duracion de los bonos esta significativamente ligada a la
vida de los activos cedidos, la cual esta influenciada por las hipotesis de tasas de amortizacién
anticipada y morosidad. Dichas tasas de amortizacion se formarén a partir de una variedad de
factores (geograficos, estacionalidad, tipos de interés, etc..) que impiden su previsibilidad.

Durante el ejercicio 2019 se han devengado intereses de los bonos de titulizacion por importe
de 296 miles de euros (2018: 301 miles de euros), de los que 1 miles de euros (2018: 3 miles
de euros) se encuentran pendientes de vencimiento y 4.239 miles de euros (2018: 3.941 miles
de euros) se encuentran vencidos e impagados a 31 de diciembre, estando registrados en el
epigrafe “Obligaciones y otros valores emitidos” del balance.
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En el siguiente cuadro se muestran los tipos de interés medios anuales aplicados durante los
ejercicios 2019 y 2018 de cada uno de los bonos emitidos y vivos durante dichos ejercicios:

Tipos medios aplicados

Bonos 2019 2018
Serie A2 0% 0%
Serie A3 0% 0%
Serie B 0% 0%
Serie C 0% 0%
Serie D 0,11% 0,20%
Serie E 1,75% 1,84%
Serie F 2,60% 2,69%

Desde la fecha de fijacion del 23 de marzo de 2016, y en cada fecha de fijacion posterior hasta
el final del periodo de devengo de intereses que finaliza el 30 de marzo de 2020, la Sociedad
Gestora ha estado fijando en el 0% el tipo de interés nominal aplicable a los bonos de la Serie
A2, de la Serie A3y de la Serie B cuando este resultaba ser un valor negativo, ya que el folleto
del Fondo no contempla la posibilidad de un tipo de interés nominal negativo que pudiera dar
lugar a intereses a satisfacer por los tenedores de los bonos a favor del Fondo. La misma medida
se ha tomado para los bonos de la Serie C desde la fecha de fijacion del 23 de diciembre de
2016.

Las agencias de calificacion fueron Fitch Ratings, S.A. y Standard and Poor’s Espafia, S.A.
(S&P).

. Fitch Ratings inicialmente otorgd AAA para los Bonos de la Serie A1, A2, A3y Valores
NAS-10, AA para la Serie B, A para la Serie C, BBB para la Serie D, BB para la Serie
E y B+ para la Serie F.

. Standard and Poor’s inicialmente otorgd AAA para los Bonos de la Serie A1, A2, A3y
Valores NAS-OI, AA para la Serie B, A para la Serie C, BBB- para la Serie D, BB-
para la Serie E y B para la Serie F.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la calificacion crediticia (rating) se presenta en el Estado
S.05.2 (Cuadro D).
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9.2 Deudas con entidades de crédito

Los préstamos concedidos al Fondo por los Emisores tienen las siguientes caracteristicas:

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES

Importe maximo disponible facilitado por:

Caixa Terrasa (actualmente Grupo BBVA)
Caja Granada (actualmente Bankia)
Credifimo

Caja Vital (actualmente Kutxabank)

Saldo inicial

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Saldo al 31 de diciembre de 2018

Tipo de interés anual:

Finalidad:

Amortizacion:

PRESTAMO SUBORDINADO

Importe total facilitado por:

Caja Granada (actualmente Bankia)
Caja Vital (actualmente Kutxabank)

Saldo inicial

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Saldo al 31 de diciembre de 2018

Tipo de interés anual:

Vencimiento final:

Finalidad:

Miles de euros
311
469

166
324

1.270

1.077 miles de euros.
1.077 miles de euros.

Variable, e igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
vigentes en cada momento.

Pago de los Gastos Iniciales a cargo del Fondo.
Se realiza en 20 cuotas consecutivas e iguales, la primera de las

cuales tuvo lugar en la primera fecha de pago (28 de marzo de 2007),
todo ello con sujecion al orden de prelacion de pagos.

Miles de euros

2.846
1.346

4.192

4.192 miles de euros.
4.192 miles de euros.

Variable, e igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
vigentes en cada momento mas un margen del 3%.

Fecha de liquidacion del Fondo.

Dotacion inicial parcial del fondo de reserva.
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Amortizacion:

PRESTAMO LINEA LIQUIDEZ

Se realiza en cada fecha de pago por un importe igual a la diferencia
entre el 51,52235% sobre el importe en que cada fecha de pago se
reduzca el nivel requerido del fondo de reserva, y el importe
destinado en dicha fecha de pago a amortizar los bonos de la Serie
F, con sujecion al orden de prelacion de pagos.

Este importe se distribuye de forma mancomunada entre los cedentes de la siguiente forma:

Caixa Terrasa (actualmente Grupo BBVA)
Caja Granada (actualmente Bankia)
Credifimo

Caja Vital (actualmente Kutxabank)

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Saldo al 31 de diciembre de 2018

Tipo de interés anual:

Finalidad:

Miles de euros

2.750
2.900
1.650
2.000

9.300

9.300 miles de euros.
9.300 miles de euros.

Los importes dispuestos con cargo a la linea de liquidez y
pendientes de reembolso devengaran un tipo de interés igual al que
resulta de disminuir quince (15) puntos basicos la media mensual de
los tipos EONIA.

Cubrir el posible desfase correspondiente en la primera fecha de
pago entre el devengo de intereses de las participaciones y
certificados durante los Periodos de Calculo anteriores a la primera
fecha de pago.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han producido movimientos en el principal de
préstamos y deuda con entidades de crédito.

Durante el ejercicio 2019 se han devengado intereses del préstamo subordinado, del préstamo
para gastos iniciales y del préstamo linea de liquidez por importe total de 113 miles de euros
(2018: 114 miles de euros), encontrandose 16 miles de euros (2018: 16 miles de euros),
pendientes de vencimiento y 2.012 miles de euros (2018: 1.899 miles de euros) se encuentran
vencidos e impagados a 31 de diciembre, estando registrados en el epigrafe “Deudas con
entidades de crédito” del pasivo del balance.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se encuentra impagado el principal del préstamo para
Gastos Iniciales por un importe de 1.077 miles de euros.
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10. LIQUIDACIONES INTERMEDIAS

El resumen de las liquidaciones de cobros y pagos habidas a lo largo de los ejercicios 2019 y
2018 se presenta a continuacion:

Miles de euros
Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
Liquidacion de cobros y pagos del periodo Real Real

Activos titulizados clasificados en el Activo

Cobros por amortizaciones ordinarias 15.345 16.491
Cobros por amortizaciones anticipadas 8.104 9.682
Cobros por intereses ordinarios 2.025 2.307
Cobros por intereses previamente impagados 393 500
Cobros por amortizaciones previamente impagadas 2.435 2.599
Otros cobros en especie - -
Otros cobros en efectivo 174 598

Obligaciones y otros valores emitidos (informacidn serie a serie) y préstamos

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A2 18.999 28.014
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A3 - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE B - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE C - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE D - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE E - -
Pagos por amortizacion ordinaria SERIE F - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE A2 - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE A3 - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE B - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE C - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE D - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE E - -
Pagos por intereses ordinarios SERIE F - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A2 - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A3 - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE B - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE D - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE E - -
Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE F - -
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE A2 - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A3 - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE B - -
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE C - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE D - -
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE E - -
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE F - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A2 - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A3 - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE B - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE C - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE D - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE E - -
Pagos por intereses previamente impagados SERIE F - -
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados - -
Pagos por intereses de préstamos subordinados - -
Otros pagos del periodo (SWAP) 2.805 3.031
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Atendiendo a la impracticabilidad de la elaboracion de la informacién real acumulada y la
informacidn contractual, entendida ésta Ultima como los cobros y pagos que estaban previstos
para el periodo (o acumulados hasta la fecha) en el folleto o escritura de constitucion, la
mencionada informacidn ha sido sustituida con una comparativa entre las tasas e hipotesis de

los activos y pasivos en el momento inicial y las actuales presentada a continuacion:

Ejercicio 2019

Hipotesis momento inicial

Momento actual

Tipo de interés medio de la cartera 4,15% 1,03%
Tasa de amortizacion anticipada (CTHs/PHSs) 12% 3,37% / 3,18%
Tasa de fallidos (CTHs/PHSs) 0,30% 33,07% / 9,92%
Tasa de recuperacion de fallidos (CTHs/PHs) 85% 0,01% / 0,33%
Tasa de morosidad (CTHs/PHSs) 0,70% 25,64% / 10,67%
Loan to value medio 65,17% 40,92%
Hipotesis de fecha de liquidacidn anticipada del Fondo 28/12/2020 30/03/2026

Ejercicio 2018

Hipdtesis momento inicial

Momento actual

Tipo de interés medio de la cartera 4,15% 1,04%
Tasa de amortizacion anticipada (CTHs/PHs) 12% 2,45% [ 3,52%
Tasa de fallidos (CTHs/PHSs) 0,30% 28,91% / 8,55%
Tasa de recuperacion de fallidos (CTHs/PHs) 85% 0,08% / 0,19%
Tasa de morosidad (CTHs/PHSs) 0,70% 25,98% / 10,74%
Loan to value medio 65,17% 42.57%
Hipdtesis de fecha de liquidacién anticipada del Fondo 28/12/2020 29/12/2025
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A continuacion se incluye la informacion de cada una de las liquidaciones intermedias
practicadas a los pasivos durante los ejercicios 2019 y 2018:

. Ejercicio 2019

Liguidacion de pagos de las liquidaciones intermedias

Ejercicio 2019

Real

28/03/2019 28/06/2019 30/09/2019 30/12/2019

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE Al

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A2

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A3

Pagos por amortizacién ordinaria SERIE B

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE C

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE D

Pagos por amortizacién ordinaria SERIE E

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE F

Pagos por amortizacion ordinaria NAS/IO

Pagos por intereses ordinarios SERIE Al

Pagos por intereses ordinarios SERIE A2

Pagos por intereses ordinarios SERIE A3

Pagos por intereses ordinarios SERIE B

Pagos por intereses ordinarios SERIE C

Pagos por intereses ordinarios SERIE D

Pagos por intereses ordinarios SERIE E

Pagos por intereses ordinarios SERIE F

Pagos por intereses ordinarios NAS/IO

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE Al

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A2

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A3

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE B

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE D

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE E

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE F

Pagos por amortizaciones anticipadas NAS/10

Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE Al
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A2
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A3
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE B
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE C
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE D
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE E
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE F
Pagos por amortizacion previamente impagada NAS/IO
Pagos por intereses previamente impagados SERIE Al
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A2
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A3
Pagos por intereses previamente impagados SERIE B
Pagos por intereses previamente impagados SERIE C
Pagos por intereses previamente impagados SERIE D
Pagos por intereses previamente impagados SERIE E
Pagos por intereses previamente impagados SERIE F
Pagos por intereses previamente impagados NAS/IO
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados
Pagos por intereses de préstamos subordinados

Otros pagos del periodo Periodo (SWAP)
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. Ejercicio 2018

Liguidacion de pagos de las liquidaciones intermedias

Ejercicio 2018

Real

28/03/2018 28/06/2018 28/09/2018 28/12/2018

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE Al

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A2

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE A3

Pagos por amortizacién ordinaria SERIE B

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE C

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE D

Pagos por amortizacién ordinaria SERIE E

Pagos por amortizacion ordinaria SERIE F

Pagos por amortizacion ordinaria NAS/IO

Pagos por intereses ordinarios SERIE Al

Pagos por intereses ordinarios SERIE A2

Pagos por intereses ordinarios SERIE A3

Pagos por intereses ordinarios SERIE B

Pagos por intereses ordinarios SERIE C

Pagos por intereses ordinarios SERIE D

Pagos por intereses ordinarios SERIE E

Pagos por intereses ordinarios SERIE F

Pagos por intereses ordinarios NAS/IO

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE Al

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A2

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE A3

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE B

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE C

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE D

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE E

Pagos por amortizaciones anticipadas SERIE F

Pagos por amortizaciones anticipadas NAS/10

Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE Al
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A2
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE A3
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE B
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE C
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE D
Pagos por amortizacién previamente impagada SERIE E
Pagos por amortizacion previamente impagada SERIE F
Pagos por amortizacion previamente impagada NAS/IO
Pagos por intereses previamente impagados SERIE Al
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A2
Pagos por intereses previamente impagados SERIE A3
Pagos por intereses previamente impagados SERIE B
Pagos por intereses previamente impagados SERIE C
Pagos por intereses previamente impagados SERIE D
Pagos por intereses previamente impagados SERIE E
Pagos por intereses previamente impagados SERIE F
Pagos por intereses previamente impagados NAS/IO
Pagos por amortizacion de préstamos subordinados
Pagos por intereses de préstamos subordinados

Otros pagos del periodo Periodo (SWAP)
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Fondo presentaba impagados en diferentes series de
bonos en circulacion por importe de 4.239 miles de euros (2018: 3.941 miles de euros)
distribuidos de la siguiente manera:

Miles de euros

Bonos 2019 2018
Serie A - -
Serie A3 - -
Serie B - -
Serie C 100 100
Serie D 723 699
Serie E 3.145 2.887
Serie F 271 255

Tanto en 2019 como en 2018 el impago en las series C, D, E y F de bonos en circulacion tuvo
lugar en las cuatro liquidaciones de los ejercicios, respectivamente.

Tanto al 31 de diciembre de 2019 como de 2018 el Fondo no ha dispuesto de mejoras crediticias
(Fondo de Reserva) para hacer frente al pago de las series al haberse dispuesto totalmente el
Fondo de Reserva en afios anteriores.

Ni durante 2019 ni durante 2018 el Fondo ha abonado importe alguno al cedente en concepto
de margen de intermediacion del Fondo.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el movimiento de las partidas por el margen de
intermediacion del Fondo entre la cuenta de perdidas y ganancias, el balance y el estado de
flujos de efectivo ha sido el siguiente

Miles de euros

Provisién por Correcciones de valor
margen de Comisién por repercusion de
intermediacion variable pérdidas
Saldo al 31 de diciembre de 2017 - - (16.534)

Comisién variable (cuenta de pérdidas y ganancias) - - -
Dotacion provision por margen de intermediacion - - -
Repercusion de pérdidas (ganancias) - - (4.093)
Comision variable pagada en el ejercicio - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2018 - - (20.627)

Comisidn variable (cuenta de pérdidas y ganancias) - - -
Dotacion provision por margen de intermediacion - - -
Repercusion de pérdidas (ganancias) - - (14.151)
Comisidn variable pagada en el ejercicio - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2019 - - (34.778)
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11. CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA

La celebracion del contrato de swap responde, por un lado, a la necesidad de eliminar el riesgo
de tipo de interés al que esta expuesto el Fondo por el hecho de encontrarse los activos
titulizados sometidos a tipos de interés variables con diferentes indices de referencia y
diferentes periodos de revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos para cada
una de las Series de los bonos que se emiten con cargo al Fondo; y por otro lado, al riesgo que
supone que, al amparo de la normativa de modificacion y subrogacion de préstamos
hipotecarios, los activos titulizados puedan ser objeto de renegociaciones que disminuyan el

tipo de interés pactado.

La Sociedad Gestora formalizod en representacion y por cuenta del fondo, un contrato de
permuta financiera de intereses 0 swap cuyos términos mas relevantes se describen a

continuacion:

Parte A

Parte B

Fechas de liquidacién:

Periodos de liquidacion:

Supuestos de incumplimiento de los contratos de
derivado

Vencimiento de los contratos de derivado

1. Contrato de derivado anual

JP Morgan

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo.

Las fechas de liquidacion coinciden con las fechas de pago
de los valores, esto es, los dias 28 de marzo, 28 de junio,
28 de septiembre y 28 de diciembre, 0 en caso de no ser
éste dia habil, el dia habil inmediatamente siguiente. La
primera Fecha de liquidacién fue el 28 de marzo de 2007.

Los periodos de liquidacion son los dias efectivamente
transcurridos entre dos fechas de liquidacion consecutivas,
incluyendo la primera y excluyendo la dltima.
Excepcionalmente, el primer periodo de liquidacion tuvo
una duracién equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre la fecha de desembolso de la emision
de bonos (incluida) y el 28 de marzo de 2007 (excluido).

Si en una fecha de liquidacion la Parte B no pagase la
cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte A, el
contrato de derivado correspondiente puede quedar
resuelto a instancias de la Parte A. En caso de que
correspondiera pagar cantidad liquidativa, la Parte B
asume, si procede, la obligacion del pago de la cantidad
liquidativa prevista en los términos del contrato de
derivado correspondiente, y todo ello de conformidad con
el orden de prelacion de pagos.

El vencimiento de los contratos de derivado tiene lugar en

la fecha més temprana entre (i) la fecha de vencimiento
legal del Fondo y (ii) fecha de extincién del Fondo.
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Cantidad a pagar por la Parte A con motivo del swap La cantidad a pagar por la Parte A es el resultado de

Cantidad a pagar por la Parte B con motivo del
swap (contrato de derivado anual)

Cantidad a pagar por la Parte A con motivo del
Cap (contrato de derivado anual)

Cantidad a pagar por la Parte B con motivo del
Floor (contrato de derivado anual)

2. Contrato de derivado semestral

Cantidad a pagar por la Parte A con motivo del swap

multiplicar el “Importe Nocional del contrato de Derivado
Anual” por el tipo de interés de referencia de los bonos
(Euribor 3 meses) establecido para cada fecha de pago,
ajustado por un margen de —0,09%. Para el calculo de la
Parte A se toman los dias efectivamente transcurridos en
base anual 360.

El “Importe Nocional del contrato de Derivado Anual”
sera el saldo nominal pendiente de vencimiento de las
participaciones y certificados no fallidos agrupados en el
Fondo y en los que se actualiza el tipo de interés
anualmente, en el Gltimo dia del periodo de célculo a la
inmediatamente anterior fecha de pago.

La cantidad a pagar por la Parte B es el producto, en
funcién de los dias efectivamente transcurridos y en base
360, del “Importe Nocional del contrato de Derivado
Anual”, por el “factor de célculo para el swap”.

El “Factor de Célculo para el swap” es la media de los
EURIBOR 12 meses obtenidos en doce meses precedentes
al inicio del periodo de célculo, aplicando las
ponderaciones que se indican en el contrato de derivado
anual.

En cada fecha de liquidacién, la Parte A realiza un pago
compensatorio a la Parte B definido de tal manera que
mitigue la reduccion de flujos por la cantidad que la Parte
B deja de percibir de los préstamos hipotecarios, que
actualicen su tipo de interés anualmente, con tipo de
interés maximo por el hecho de estar sujetos a esos tipos
de interés maximos. La metodologia exacta del calculo de
esta cantidad queda definida en el contrato de derivado
correspondiente.

En cada fecha de liquidacion, la Parte B realiza un pago
compensatorio a la Parte A definido de tal manera que es
equivalente a la cantidad que la Parte B percibe
adicionalmente de los préstamos hipotecarios, que
actualicen su tipo de interés anualmente, sujetos a tipo de
interés minimo, por el hecho de estar sujetos a esos tipos
de interés minimos. La metodologia exacta del calculo de
esta cantidad queda definida en el contrato de derivado
correspondiente.

La cantidad a pagar por la Parte A es el resultado de
multiplicar el “Importe Nocional del contrato de Derivado
Semestral” por el tipo de interés de referencia de los bonos
(Euribor 3 meses) establecido para cada fecha de pago,
ajustado por un margen de -0,07%.
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El “Importe Nocional del contrato de Derivado Semestral”
serd el saldo nominal Pendiente de vencimiento de las
participaciones y certificados no fallidos agrupados en el
Fondo y en los que se actualiza el tipo de interés
semestralmente, en el Gltimo dia del periodo de célculo a
la inmediatamente anterior fecha de pago.

Cantidad a pagar por la Parte B con motivodel swap La cantidad a pagar por la Parte B es el producto, en
funcioén de los dias efectivamente transcurridos y en base
360, del “Importe Nocional del contrato de Derivado
Semestral” definido anteriormente, por el “Factor de
Caélculo para el swap”.

El “Factor de Célculo para el swap” sera la media de los
EURIBOR 6 meses obtenidos en seis meses precedentes
al inicio del periodo de calculo, aplicando las
ponderaciones que se indican en el contrato de derivado
semestral.

Cantidad a pagar por la Parte A con motivo del En cada fecha de liquidacion, la Parte A realiza un pago

Cap compensatorio a la Parte B definido de tal manera que
mitigue la reduccién de flujos por la cantidad que la Parte
B deja de percibir de los préstamos hipotecarios, que
actualicen su tipo de interés semestralmente, con tipo de
interés maximo por el hecho de estar sujetos a esos tipos
de interés maximos. La metodologia exacta del calculo de
esta cantidad queda definida en el contrato de derivado
correspondiente.

Cantidad a pagar por la Parte B con motivo del En cada fecha de liquidacion, la Parte B realiza un pago

Floor compensatorio a la Parte A definido de tal manera que sea
equivalente a la cantidad que la Parte B percibe
adicionalmente de los préstamos hipotecarios, que
actualicen su tipo de interés semestralmente, sujetos a tipo
de interés minimo, por el hecho de estar sujetos a esos
tipos de interés minimos. La metodologia exacta del
calculo de esta cantidad queda definida en el contrato de
Derivado correspondiente.

Las principales hipdtesis utilizadas para realizar la valoracion del derivado han sido:

2019 2018
Tasa de amortizacion anticipada 3,751% 3,753%
Tasa de fallido 0,361% 0,427%

El Fondo realiza el desglose del valor razonable de los derivados entre corriente y no corriente,
en base al célculo de la proporcién que representan los doce meses siguientes a la fecha de
valoracion respecto de la vida estimada del Fondo, siendo al 31 de diciembre de 2019 el valor
razonable negativo a corto plazo de 11.713 miles de euros (2018: 2.629 miles de euros de valor
negativo a corto plazo y 8.714 miles de euros de valor razonable negativo a largo plazo).
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Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo tiene registrado en la cuenta “Ajustes repercutidos en
balance de Ingresos y Gastos reconocidos — Coberturas de flujos de efectivo” del balance un
importe deudor de 11.957 miles de euros (2018: 11.570 miles de euros de importe deudor).

Al 31 de diciembre de 2019, el resultado neto negativo derivado de los instrumentos de
cobertura asciende a 2.789 miles de euros (2018: 3.028 miles de euros de resultado neto
negativo).

El dia 27 de septiembre de 2019, JP Morgan comunicé a la Sociedad Gestora la Terminacién
Anticipada del Contrato de Derivado por darse, a su juicio, un “Event of Default”, de acuerdo
a la seccion 5 (a) (vii) (Bancarrota) del ISDA Master Agreement.

Posteriormente, con fecha 9 de octubre de 2019, JP Morgan envio un nuevo comunicado en el
que determinaba el pago liquidativo asociado a la Terminacion Anticipada, calculado por el
método de “Loss”, de acuerdo a la Seccion 6 (d) (Calculations) del ISDA Master Agreement.

El importe calculado por JP Morgan ascendia a 16.969 miles de euros. Asi mismo, JP Morgan
reclamaba el abono de los intereses generados entre la Fecha de Terminacion y la Fecha de
Pago, asi como los gastos generados, en su caso.

Durante el dltimo trimestre de 2019, la Sociedad Gestora analizo, junto con sus asesores legales
y financieros, la reclamacion efectuada por JP Morgan, tanto en lo correspondiente a la
Terminacion Anticipada, como las cantidades reclamadas y su método de célculo.

Durante este periodo, se siguieron realizando los pagos ordinarios bajo el contrato de permuta
financiera. Por prudencia, no se realizd ningun pago por debajo del punto 2 de la prelacion de
pagos, punto correspondiente al pago ordinario o liquidativo del contrato de permuta
financiera, reservandose todos los recursos disponibles tras hacer frente a ese punto de la
prelacion y dotando la correspondiente provision.

Los recursos provisionados serian utilizados posteriormente para realizar el pago liquidativo
del contrato de permuta financiera o, en caso de no considerarse procedente dicho pago de
acuerdo a lo determinado por los asesores legales y financieros del Fondo, para aplicarlos de
acuerdo a lo establecido en la prelacion de pagos del Fondo.

Finalmente, con fecha 24 de enero de 2020, se suscribio un acuerdo con JP Morgan, cuyas
principales caracteristicas se exponen a continuacion:

- El Fondo pagara a JP Morgan la cantidad de 10.752 miles euros en concepto de pago
liquidativo de los citados contratos. Esta cantidad representa un descuento del 36,50%
respecto al Precio de Terminacion fijado inicialmente por JP Morgan.

- Esta cantidad serd abonada en el menor nimero de Fechas de Pago posible, siempre
atendiendo al orden de prelacion de pagos establecido en la Escritura de Constitucién
del Fondo, que sitta el abono de este pago liquidativo en el 2° punto de dicha prelacion.
Por lo tanto, en cada Fecha de Pago, todos los recursos disponibles seran aplicados a
este concepto hasta que resulte totalmente saldado, momento a partir del cual se
reanudaran los pagos a los puntos posteriores del orden de prelacion de pagos.
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- Las cantidades ya abonadas por el Fondo a JP Morgan, en concepto de liquidacion
ordinaria, desde el momento de la terminacion de los contratos y hasta el momento
actual, y que ascienden a 695 miles de euros, serén deducidas del total a pagar.

- El importe acordado serd el unico a abonar, sin devengo de intereses a favor de JP
Morgan desde la Fecha de Terminacidn, segun lo acordado.

- A fecha de formulacion, se encuentra pendiente de pago el importe total de la
liquidacion de dichos contratos, el cual asciende a 10.057 miles de euros. Sin embargo,
tras la fecha de pago de 30 de marzo de 2020, el importe pendiente de abono por el
Fondo a la contrapartida quedara liquidado en su totalidad.

Todo el proceso ha sido debidamente informado mediante la publicacidn de sucesivos Hechos
Relevantes en la CNMV vy en la pagina web de la Sociedad Gestora.

12.  SITUACION FISCAL

El resultado economico del ejercicio es cero y coincide con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe
carecer de valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacion de practicar retencién sobre las
rentas obtenidas por los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los requisitos siguientes:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espariol.

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

El Fondo tiene abierto a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeta su actividad
correspondientes a los cuatro Ultimos ejercicios. En opinion de los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no existen contingencias fiscales en los impuestos abiertos a
inspeccion.

De conformidad con la normativa fiscal aplicable, en tanto no se establezcan
reglamentariamente las normas relativas a la deducibilidad de las correcciones valorativas por
deterioro de valor de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado que posean
los fondos de titulizacién hipotecaria y los fondos de titulizacion de activos, son de aplicacion
a éstos los criterios establecidos para las entidades de crédito sobre la deducibilidad de la
cobertura especifica del riesgo de insolvencia de los clientes.
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13. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del medio
ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos, ni contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Los instrumentos financieros han sido valorados a 31 de diciembre de 2019 y 2018, en base a
los criterios recogidos en la Nota 3 de estas cuentas anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2019 han
sido 4 miles de euros (2018: 4 miles de euros), no habiendo prestado el auditor servicios al
Fondo distintos al de auditoria de cuentas.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera.
“Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2019 y
2018, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales.
En opinién de los administradores de la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de
pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2019 y 2018, como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2019 y 2018, cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Debido al proceso de liquidacién anticipada en el que se encuentra el Fondo, la Sociedad
Gestora ha venido analizando diversas alternativas encaminadas a maximizar el flujo a recibir
por los bonistas.
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14. HECHOS POSTERIORES

La aparicion del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansion
global a un gran numero de paises, ha motivado que el brote virico haya sido calificado como
una pandemia por la Organizacién Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo
en consideracion la complejidad de los mercados, a causa de la globalizacion de los mismos y
la ausencia, por el momento, de un tratamiento médico eficaz contra el virus, las consecuencias
para el Fondo son inciertas y van a depender en gran medida de la evolucién y extension de la
pandemia en los préximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacion de todos
los agentes economicos impactados. Por ello, si bien a la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales es prematuro realizar una valoracion detallada o cuantificacion de los posibles
impactos que tendra el COVID-19 sobre el Fondo, debido a la incertidumbre sobre sus
consecuencias, a corto, medio y largo plazo, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo consideran que nos encontramos ante una situacion coyuntural. Por altimo, resaltar que
los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estan realizando una supervision
constante de la evolucidon de la situacion, con el fin de informar al mercado en el caso de que
sea necesario.

Con fecha 3 de marzo de 2020, el Tribunal de Justicia de la Union Europea (TJUE) dictamind
que, en determinadas circunstancias, y no de forma genérica, los indices de referencia IRPH
podran ser considerados abusivos. En este sentido, seran los Tribunales Espafioles, los que
decidan en cada caso, si las clausulas de las hipotecas ligadas al IRPH son abusivas o no y en
caso afirmativo, el TJUE deja abierta la posibilidad de que los jueces espafioles sustituyan
dicho indice por otro, previsiblemente el Euribor.

Tal y como se informé en las cuentas anuales del ejercicio 2018 en relacion a la problematica
derivada de la eliminacion de las clausulas suelo, la Sociedad Gestora ha tratado de llegar a
soluciones extrajudiciales con las entidades cedentes de carteras que contenian estas clausulas,
entendiendo que evitar la via judicial era la solucidn 6ptima para el bonista.

No habiendo sido posible llegar a ningun acuerdo con Credifimo, el Consejo de Administracion
de la Sociedad Gestora ha decidido iniciar acciones civiles contra este cedente.

Por otro lado, la Sociedad Gestora contintia buscando llegar a un acuerdo satisfactorio con las
otras entidades que se encuentran en la misma situacion.

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun otro hecho que afecte
o modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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ANEXO |
a la Memoria del ejercicio 2019

(recoge los estados S05.1, S05.2, S05.3, S05.5 y el apartado correspondiente a las notas
explicativas del S06



Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, WWW.Cnmv.es

TDA 27, FTA

5051

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S-A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO

IINFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVIDS TITULIZADOS

lcuabro A
Situscion actual 31/12/2019 Situacion cierre anual anterior 31/12/2018 H'm’ is iniciales folleto/escritura
Ratios (96} Tasa de activos Tasa de fallido Tasas de Tasa de Tasa de sctivos Tasa de fallido Tasa de Tasa de Tasa de activos Tasa de fallido Tasa de Tasa de
dudosos recuperacion amortizacion dudosos recupencen amortizecion dudosos recuperacion amortizacion
fallidos anticipada fallidos anticipada fallidos anticipada

Participaciones hipotecarias 0380 | 1067| 0400 | 9.92| 0420 0,33 0440 3,18| 1380 | 10,74 1400 | 855| 1420 0,19 1440 3,52| 2380 0,00| 2400 0,00 2420 | 0,00 2440 | 12,00
Certificados de transmisién de hipot=ca| 0381 | 25,64| 0401 | 33.07) 0421 0,01 0441 337| 1381 | 2598| 1401 | 2891| 1421 0,08 1441 2,45| 2381 0,00 | 2401 0,00| 2421 0,00] 2441 | 12,00
Préstames hipotecarios 0382 0402 0422 0442 1382 1402 1422 1442 2382 2402 2422 2442
Cédulas hipotecarias 0383 0403 0423 0443 1383 1403 1423 1443 2383 2403 2423 2443
Préstamos a promoteres 0384 0404 0424 0444 1384 1404 1424 1444 2384 2404 2424 2444
Préstamos a PYMES 0385 0405 0425 0445 1385 1405 1425 1445 2385 2405 2425 2445
Préstames a empresas 0386 0406 0426 0446 1386 1406 1426 1446 2386 2406 2426 2446
Frestamos corperativos 0387 0407 0427 0447 1387 1407 1427 1447 2387 2407 2427 2447
Cédulas territoriales 0388 0408 0428 0448 1388 1408 1428 1448 2388 2408 2428 2448

Bonos de tesareria 0389 0409 0429 0449 1389 1409 1429 1449 2389 2409 2429 2449

Deuda subordinads 0390 0410 0430 0450 1390 1410 1430 1450 2390 2410 2430 2450
Créditos AAPP 0391 0411 0431 0451 1391 1411 1431 1451 2391 2411 2431 2451
Préstamas consumo 0392 0412 0432 0452 1392 1412 1432 1452 2392 2412 2432 2452
Préstamas automecion 0393 0413 0433 0453 1393 1413 1433 1453 2393 2413 2433 2453
ﬁ:l:}}i::g?e arrendamienta financiero 0394 0414 0434 0454 1394 1414 1434 1454 2394 2414 2434 2454
Cuentas a cobrar 0395 0415 0435 0455 1395 1415 1435 1455 2395 2415 2435 2455
Derachos de crédito futuras 0396 0416 0436 0456 1396 1416 1436 1456 2396 2416 2436 2456

Bonos de titulizacién 0397 o7 0437 0457 1397 147 1437 1457 2397 M7 2437 2457
Cédulas intemacionalizacidn 0338 0418 0438 0458 1398 1418 1438 1458 2398 241 2438 2458

Otros 0399 0419 0439 0459 1399 1419 1439 1459 2399 2419 2439 2459




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5051

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha:31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO

IINFGRMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuapros
Total Impagadeas (miles de euras) N® de actives Imperte impagado Principal pendiente no Ottras importes Deuda Total
Principal pendientz | Intereses das Intereses Total pncda
vencido en contabili interrumpidos en
contabilidad
Hasta 1 mes 0460 253 04e7 72| 0474 16 0481 0 0488 28| D495 12.251 0502 o 0509 12339
Da 1 a3 meses 0461 so| pass 15| pa7s 7| pasz o| pasg 42| pags 2934| 0503 a|l os10 2976
De 3 a6 meses 0462 1] 0489 12| 0476 1| 0483 1| 0490 14| 0497 360| 0504 O] 0511 374
De 6 a9 meses 0463 9 0470 23| 0477 2| D484 41 0491 20( D498 569 0505 0l 0512 597
De9a 12 meses 0464 3| par | oare 1| p48s 1| o492 10| p499 136 0506 o| o513 147
Méz de 12 meses 0465 an 0472 5211 0479 273 0486 4325| 0493 9809 0500 22374 0507 O 0514 32682
Total 0466 697 0473 5362 0480 293 Q487 4331 0494 9032 0501 39.124| 0508 al 1515 49116
Impagados con garantia real N° de activas Importe impagado Principal pendiente| Otros importes Deuds Total Valor garantia Valor Garantia con % Deuda / v.
(miles de euros) Principal pendiente | ; — no vencido Tasacin > 2 afics Tasacion
venddo | ererided | ™ comtatidad "

Hasta 1 mes 0515 253| 0522 72| 0529 16] 0536 0f 0543 58| 0550 12.251| 0557 0| 0564 12.339] 0571 37.878| 0578 37.878| 0584 32,58
Da 1 a 3 meses 0516 50| 0523 35| 0530 7| 0537 0| 0544 42| 0551 2.934| D558 0| 0585 2.976| 0572 8.694| 0579 8.694| 0585 34,23
De 3 a 6 meses 0517 11| 0524 12| 0531 1| 0538 1| 0545 14| 0552 360( 0559 0| 0566 374 0573 1.565| 0580 1.565| 0586 23,87
De 6o 9 meses 0518 G| 0525 23| 0532 2| 0539 4| 0546 29| 0553 569| 0560 0| 0567 597 0574 1.845| 0581 1.846| 0587 32,36
De 9a 12 meses 0519 3| 0526 G| 0533 1| 0540 1| 0547 10| 0554 136| 0561 0| 0568 147| 0575 420| 0582 420| 0588 34,95
Mas de 12 meses 0520 371| 0527 5.211| 0534 273| 0541 4.325| 0548 9.809| 0555 22.874| 0562 0| 0589 32.682| 0576 70.380| 0583 70.380| 0589 46,44
Total 0521 697 | 0528 5362| 0535 299| 0542 4331| 0549 9.992| 0556 39.124| 0563 0| 0570 49.116| 0577 120783 0520 40,66




CoMISIGN

Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5.05.1

Denominacion Fondo: TDA 27, FTA

Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO

|INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuabro C

Principal pendiente

Vida residual de los activos titulizados (miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 | Situacion cierre anual anterior | Situacién inicial 19/12/2006
31/12/2018
Inferior a 1 ano 0600 719 1600 462 2600 0
Entre 1y 2 afios 0601 1023 1601 1.201| 2601 0
Entre 2y 3 afios 0602 1264 1602 1.509| 2602 236
Entre 3 y 4 afios 0603 2319 1603 1.727| 2603 350
Entre 4 y 5 afios 0604 4218 1604 3256 2604 873
Entre 5 y 10 afos 0605 27.608| 1605 28.237| 2605 22393
Superior 2 10 afos 0606 202029 1606 231566 2606 906.148
Total 0607 239181 1607 268259 2607 930.000
Vida residual media ponderada (anos) 0608 15,69 1608 1640 2608 26,04
Antigliedad Situacién actual 31/12/2019 | Situacién cierre anual anterior | Situacién inicial 19/12/2006
31/12/2018
Antigliedad media ponderada (anes) 0609 14,91 1609 13,94 2609 2,08




Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

S.05.1

Denominacion Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO

|INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

|CUADRO D

Importe pendiente activos titulizados / Valor g (miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacién cierre anual ior 31/12/2018 Situacién inicial 19/12/2006
Ne de activos vivos Principal pendi Ne de activos vivos Principal pendi Ne de activos vivos Principal
0% - 40% 0620 3083| 0630 112965 1620 3143 1630 117.083| 2620 2911 2630 139.563
40% - 60% 0621 1.065| 0631 94751 1621 1183|1631 103.806| 2621 2154|2631 214.565
60% - 0% 0622 270| 0632 30397 1622 402| 1632 46.169| 2622 4242 2632 510.176
80% - 100% 0623 9| 0633 1068| 1623 10| 1633 1.201| 2623 518 2633 65.697
1008 - 120% 0624 0| 0634 0| 1624 O] 1634 0| 2624 0| 2634 0
1208 - 140% 0625 0| 0635 0| 1625 0| 1635 0| 2625 0| 2635 0
1408 - 160% 0626 0| 0636 0| 1626 o] 1636 0| 2626 0| 2636 0
superior al 160% 0627 0] 0637 o 1627 0] 1637 0| 2627 0| 2637 0
Total 0628 4427| 0638 239181 1628 4743| 1638 268259| 2628 9825| 2638 930.000
Media ponderada (%) 0639 4092| 0649 1639 4257| 1649 2639 6232| 2649




CoMISION
I

Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5.05.1

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO

I INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuaDrOE
Tipos de interés de los activos titulizados (%) Situacién actual Situacién cierre anual anterior | Situacién inicial 19/12/2006
31/12/2019 31/12/2018
Tipo de interés medio ponderado 0650 1,03 1650 1,04 2650 4,27
Tipo de interés nominal maximo 0651 595 1651 5,95 2651 6,55
Tipo de interés nominal minimo 0652 0,00 1652 0,00 2652 2,70




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafna
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA
505.1
Denominacién Fondo: TDA 27, FTA
Denominacién del compartimento:
Denominacion de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S A
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019
Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO
IINFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS |
lcuabro E |
Distribucién geogréfica activos titulizados (miles de eurcs) Situacion actual 31/12/2019 Situacién cierre anual ior 31/12/2018 Situacién inicial 19/12/2006
N° de activos vives Principal pendiente IN® de activos vives Princi ndients N® de activos vivos Princi
Andalucia 0660 1.204 0683 79.999 1660 1.944 1683 o0.044 2660 4330 2683 3300013
Aragdn 0661 45 0684 1.933 1661 46 1684 2233 2661 28 2684 9.408
Asturias 0662 1| 0685 57| 1662 1| 1685 61| 2662 1| 2685 93
Baleares 0663 0 0686 o 1663 0 1686 0 2663 0 2686 0
Canarias 0664 43 0687 2773 1664 -4 1687 2893 2664 94 2687 7595
Cantabria 0665 50| p&88 1.040 1665 51 1688 2220| 2665 84 2688 8176
Castilla-Ledn 666 195 0689 5803 1666 203 1689 10017 2666 338 2689 33454
Castilla La Mancha 0667 39| 0690 2322 1667 40| 1690 2483 2667 103 2690 9933
Cataluia 0668 1.262| 0691 87.181 1668 1.335 1691 96.277| 2668 2560 2691 301.591
Ceuta 0669 0| 0692 o] 1669 0| 1692 0| 2669 0| 2692 0
Extremadura 0670 46 0693 2546 1670 43 1693 1754 2670 86 2693 7667
Galicia 0671 3 0694 1o 1671 3 1694 121 2671 3 2694 245
Madrid 0672 387 0695 24918 1672 425 1695 28302 2672 1.038 2695 103340
Melilla 0673 1 0696 71 1673 1 1696 74 2673 E 2696 304
Murcia 0674 1 0697 & 1674 1 1697 10 2674 1 2697 57
Mavarra 0675 4 0695 173 1675 4 16956 200 2675 7 2698 760
La Rioja 0676 56 0699 2466 1676 60 1699 2883 2676 100 2699 10154
Comunidad Valenciana 0677 16 0700 1320 1677 16 1700 1.373 2677 37 2700 3323
Pais Vasco 0678 474 o701 22448 1678 521 1701 26411 2678 902 2701 99.824
Total Espaia 0679 4427 0702 239.181 1679 4743 1702 268.259| 2679 9.825 2702 930,000
Onros paises Unidn Europea 0680 0 o703 ol 1680 ol 1703 0] 2680 al 2703 0
Resto 0681 0 0704 o 1681 0 1704 0 2681 0 2704 0
Total general 0682 4427 0705 239.181 1682 4743 1705 268.259| 2682 9.825 2705 930.000




COoMISION
Nacionaw
DEL MERCADO
DE VALORES

Direcciéon General de Mercados

Edison, 4, 28006 Madrid, Espafia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5.05.1

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacion del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: BBVA, KUTXA BANK, BANKIA, CREDIFIMO

IINFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuabro G

Concentraciéon

Situacién actual 31/12/2019

Situacién cierre anual anterior 31/12/2018

Situacién inicial 19/12/2006

Porcentaje CNAE

Porcentaje CNAE

Porcentaje

CNAE

Diez primeros deudores/emisores con mas concentracién

0710

1,02

1710

0,94

2710

0,45

Sector

0711

0712

1711

1712

Al

2712




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(434) 915 851 500, www.cnimv.es

TDA 27, FTA

S.05.2

Denominacion Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF

|INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

[cuaDro A
(miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacion cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 19/12/2006
Serie Denominacion serie Ne de pasivos emitidos Nominal Principal pendiente Ne de pasivos emitidos Nominal Principal pendiente N® de pasivos emitidos Nominal Principal pendiente
unitario (€) unitario (€) unitario (€)
0720 0721 0722 1720 1721 1722 2720 2721 2722

ES0377954005 SERIE A1 3023 0 0 3023 0 0 3023 100.000 302300
ES0377954013 SERIE A2 3.952 9584 37.876 3.952 14.391 56.874 3.952 100.000 395.200
ES0377954021 SERIE A3 1.813 100.000 181.300 1.813 100.000 181.300 1.813 100.000 181.300
ES0377954039 SERIEB 139 100.000 13.900 139 100.000 13.900 139 100.000 13.900
ES0377954047 SERIE C 93 100.000 9.300 93 100.000 9300 93 100.000 9.300
ES0377954054 SERIED 140 100.000 14.000 140 100.000 14.000 140 100.000 14.000
ES0377954062 SERIEE 140 100.000 14.000 140 100.000 14.000 140 100.000 14.000
ES0377954070 SERIEF 6 100.000 600 6 100.000 600 6 100.000 600
ES0377954088 NAS/10 1.813 0 0 1.813 0 0 1.813 2.624 4.758
Total 0723 11.119 0724 270976 1723 11.119 1724 289974 2723 11.119 2724 935.358




Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

S.05.2

Denominacion Fondo: TDA 27, FTA

Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.
Estados agregados: NO

Periodo de la declaracion: 31/12/2019

Mercados de cotizacion de los valores emitidos: AIAF

| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

|CUADRO B

(miles de euros) | Principal di Total Pendi G d de valor
Serie Denomina| Gradode | Indice de referencia | Margen Tipo 1 Acumulados | | impagados | Serie devenga Principal no vencido | Principal impagado por W" ce
cién serie sub‘:sr:inn aplicado intereses en el periodo

0730 0731 0732 0733 0734 0735 0742 0736 0737 0738 0739
ESD377954005 SERIE AT |NS EURIBOR3 m 0,08 0,00 0 0 NO 0 0 0 0
ESD377954013 SERIE A2 |NS EURIBOR3 m 0,15 0,00 0 0 NO 37.876 0 37.876 0
ESD377954021 SERIEA3 |NS EURIBOR3 m 0,19 0,00 0 0 NO 181.300 0 181.300 0
ES0377954039 SERIEB [S EURIBOR3 m 0,20 0,00 0 0 NO 13.900 0 13.900 0
ESD377954047 SERIEC |S EURIBOR3 m 0,31 0,00 0 100 NO 9.300 0 9.400 0
ESD377954054 SERIED |S EURIBOR3 m 0,51 0,11 0 723 NO 14.000 0 14.723 -0472
ESD377954062 SERIEE |S EURIBOR3 m 2,15 1,75 1 3.145 NO 14.000 0 17.146 -17.146
ES0377954070 SERIEF [S EURIBOR3 m 3,00 2,60 0 2N NO 600 0 871 -871
ES0377954088 NAS/IO  [NS i;% del SNP Bono 0,00 0,00 0 0 NO 0 0 0 0
Total 0740 1 0741 4239 0743 270976 0744 | 0] 0745 275216| 0746 | -27.489

Situacién actual 31/12/2019 Situacion cierre anual anterior 31/12/2018 Situacién inicial 19/12/2006
Tipo de interés medio ponderado de las obligaciones y otros valores emitidos (36) 0747 | 0,10 0748 | 0,10 0749 | 39




Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

S.05.2

Denominacion Fondo: TDA 27, FTA

Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracion: 31/12/2019

Mercados de cotizacion de los valores emitidos: AIAF

| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

|CUADRO C

(miles de euros) Situacién actual 31/12/2019 Situacion 31/12/2018
Serie Dy serie A principal A principal Intereses
Pagos del periodo Pagos acumulados Pagos del periodo Pagos acumulados Pagos del periodo Pagos acumulados Pagos del periodo Pagos acumulados
0750 0751 0752 0753 1750 1751 1752 1753
ES0377954005 SERIE A1 0 302.300 0 20485 0 302300 0 20485
ES0377954013 SERIE A2 0 357324 0 58360 7.067 338326 0 58360
ES0377954021 SERIEA3 0 0 0 28.893 0 0 0 28.893
ES0377954039 SERIEB 0 0 0 2228 0 0 0 2.228
ES0377954047 SERIEC 0 0 0 1.490 0 0 0 1.490
ES0377954054 SERIED 0 0 0 2031 0 0 0 2.031
ES0377954062 SERIEE 0 0 0 2641 0 0 0 2641
ES0377954070 SERIEF 0 0 0 44 0 0 0 44
ES0377954088 NAS/IO 0 4758 0 302 0 4758 0 302
Total 0754 0| 0755 664.382| 0756 0| 0757 116475] 1754 7.067| 1755 645.383| 1756 0] 1757 116475




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana

M (+34) 915 851 500, www.cnmv.es
N
TDA 27, FTA
5052
Denominacion Fondo: TDA 27, FTA
Denominacién del compartimento:
Denominacion de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.
Estados agregados: NO
Periodo de la declaracién: 31/12/2019
Mercados de cotizacion de los valores emitidos: AIAF
| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS |
|CUADRO D |
Calificacion
Serie Denominacién Serie Fecha dltimo cambio de calificacién | Agencia de calificacién crediticia (2) Situadidn actual 31/12/2019 Situacidn cierre anual anterior Situacion inicial 19/12/2006
crediticia 31/12/2018
0760 0761 0762 0763 0764
ES0377954005 SERIE A1 20/12/2006 FCH AAA AAA AAA
ES0377954005 SERIE A1 20/12/2006 SYP AAA AAA AAA
ES0377954013 SERIE A2 232/01/2018 FCH B B AAA
E50377954013 SERIE A2 26/10/2012 SYP MR NR AAA
E50377954021 SERIE A3 16/10/2014 FCH CCC CCC AAA
ES0377954021 SERIE A3 26/10/2012 SYP MR NR AAA
ES0377954039 SERIE B 16/10/2014 FCH CC CC AA
ES0377954039 SERIE B 26/10/2012 SYP MR NR AA
ES0377954047 SERIE C 22/01/2018 FCH C C A
ES0377954047 SERIE C 26/10/2012 SYP MR MR A
ES0377954054 SERIED 22/01/2018 FCH C C BBE
ES0377954054 SERIE D 26/10/2012 SYP NR MR BBB-
ES0377954062 SERIE E 27/09/2016 FCH C C EB
ES0377954062 SERIE E 26/10/2012 SYP MNR MR BB-
ES0377954070 SERIE F 27/09/2016 FCH C C B+
ES0377954070 SERIE F 26/10/2012 SYP MNR MR B
ES0377954088 NAS/O 20/12/2006 FCH AAA AAA AAA
ES03779540588 NAS/O 20/12/2006 SYP AAA AAA AAA
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TDA 27, FTA

5052

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Periodo de la declaracién: 31/12/2019

Mercados de cotizacién de los valores emitidos: AIAF

| INFORMACION RELATIVA A LAS OBLIGACIONES Y OTROS VALORES EMITIDOS

|CUADRO =

Vida residual de las obligaciones y otros valores emitides por el Fondo (miles de euros) Principal pendiente
Situacién actual 31/12/2019 Situadén cierre anual anterior 31/12/2018 Situadén inicial 19/12,/2006
Inferiora 1 afo 0765 9626 1765 13.852 2765 38.661
Entre 1y 2 afios 0766 12556 1766 13,686 2766 26316
Entre 2y 3 afios 0767 12373 1767 13345 2767 26064
Entre 3y 4 afios 0768 12197 1768 13138 2768 26833
Entre 4y 5 afios 0769 11.831 1769 12.935 2769 27.880
Entre 5y 10 afos 0770 212393 1770 223018 2770 151.100
Superior a 10 afos 0771 0 1771 0 2771 837.704
Total 0772 270976 1772 289974 2772 935358
Vida residual media ponderada (afios) 0773 6,26 1773 7,06 2773 19,79




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5053

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA
Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019

|0TRA INFORMACION SOBRE EL FONDO

[cuapro A
Informacién sobre las mejoras crediticias del Fondo Situacion actual 31/12/2019 Situncion cierre anual anterior 31/12/2018 Situacion inicial 19/12/2006
1 Importe del Fendo de Reserva constituido [miles de euras) 0775 1] 1775 4] 2775 9.300
1.1 Importe minime del Fondo de Reserva (miles de suras) 0776 9.300 1776 9.300 2776 9.300
1.2 Porcentaje que representa &l Fondo de Reserva constituide sobre el total de pasives emitidos (%) 0777 0,00 1777 0,00 2777 0,99
1.3 Denominacion de la contrapartida 0778 Ver Mota 5.06 1778 Ver Nota 5.06 2778 Ver Nota 5.06
1.4 Rating de la contrapartida 0779 1779 2779
1.5 Rating requerido de la contrapartida 0780 1780 2780
2 Importe disponible de la linea/s de liquidez (miles de euros) 0781 1] 1781 5.159 2781 9.300
2.1 Porcentaje que representa el importe disponible de |a linea de liquidez sobre el total de pasivos emitidos (%) 0782 0,00 1782 1.78 2782 0,99
22 Denominacion de la contrapartida 0783 Wer Nota 5.06 1783 Ver Nota 5.06 2783 Ver Nota 5.06
2.3 Rating de la contrapartida 0784 1784 2784
2 4 Rating requeride de la contrapartida 0785 1785 2785
3 Importa de los pasives emitidos garantizados por avales (miles de suros) 0786 1786 2786
3.1 Porcentaje que representan los avales sobre el total de los pasivos emitidos (36) 0787 1787 2787
3.2 Denominacidon de la entidad avalista 0788 1788 2788
3.2 Rating del avalista 0789 1789 2789
3.4 Rating requerido del avalista 0790 1790 2790
4 Suberdinacién de series (S/N) 0791 5 1791 s 2791 5
4.1 Porcentaje del importe pendiente de las series no subordinadas sobre el importe pendiente del total bones (%) 0792 79.64 1792 81.03 27932 9445
5 Importe maximo de riesgo cubierto por garantias financieras adquiridas (miles de suros) 0793 1793 2793
5.1 Denominacion de la contrapartida 0794 1794 2794
5.2 Rating de la contrapartida 0795 1795 2795
5.3 Rating requerido de la contrapartida 0796 1796 2796




Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA
S.053
Denominacién Fondo: TDA 27, FTA
Denominacién del compartimento:
Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019
[OTRA INFORMACION SOBRE EL FONDO |
|cuapro B |
PERMUTAS FINANCIERAS Importe a pagar por el fonde Impeorte a pagar por la contrapartida Valer ble [miles de euros) Otras {sticas
Cor i, Pericdicidad | Tipo de interés Necienal Tipo de interés anual Nocional Situacion actual | Situacidn dierre Situacién inicial
liquidacién anual NNZ2019 anual anterior 19/12/2006
31/12/2018
0800 08m 0802 0803 0B04 0805 0E06 1806 2806 3806
Swap de Bases JP MORGAN SECURITIES | TRIMESTRA [Media de los | Saldo Nominal Tipo de Referencia de los | 5alde Nominal -11.713 -11343
PLC L Euribor 12M | Pendiente de Bonos + Diferencial (- Pendiente de
en cada Fecha |Vencimiento de las PHy |0,09% anual / -0,07% Vencimiento de las PHy
de Referencia |CTH no Fallidas en base  |semestral) CTH no Fallidas en base
al periodo de revison del al periodo de revison del
tipo de interés (anual y tipo de interés (anual y
semestral) semestral)
Tatal 0808 | -11.713] 0809 | -11.343| 0810




Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA
5053
Denominacién Fondo: TDA 27, FTA
Denominacién del compartimento:
Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019
[OTRA INFORMACION SOBRE EL FONDO |
|cuabro B |
GARANTIAS FINANCIERAS EMITIDAS [ it il del riesgo cubi (miles de euros) Valor en libros (miles de euros) Otras caracteristicas
Maturaleza riesgo cubierto Situacion actual Situscién cierre anual Situacién inicial 19/12/2006 | Situscidn actual 31/12/2019 Situacidn cierre anual Situacion inicial 19/12/2006
31/12/2019 anterior 31/12/2018 anterior 31/12/2018
Préstamos hipotecarios 0z11 1811 2811 0829 1829 2829 3329
Cédulas hipotecarias 0812 15312 25812 0830 1830 2830 3330
Préstamos a promotoras 0813 1813 2813 0831 1831 2831 3831
Préstamos a FYMES 0814 1514 2514 0832 1832 2832 33832
Préstamaos a empresas 0815 1815 2815 0833 1833 2833 3333
Fréstamos corporativos 0816 1316 2816 0834 1834 2834 3334
Cédulas territoriales 0817 1817 2817 0835 1835 2835 3835
Bonos de tesoreria 0818 15318 2818 0836 1836 2836 3836
Deuda subordinada 0319 15319 2819 0837 1837 2837 3837
Créditos AAPP 0820 1520 2820 0835 1838 2838 3838
Préstamos consume 0821 1821 2821 0839 1839 2839 3339
Préstamos automocion 0822 1522 2822 0840 1840 2840 3340
Cuotas de arrendamiente financiero (leasing) 0323 1823 2823 0841 1841 2841 3841
Cuentas a cobrar 0824 1524 2524 0842 1542 2842 3342
Derechos de credito futuras 0825 1525 2825 0843 18543 2843 3543
Bonos de titulizacion 0326 1826 2826 0844 1844 2844
Total 0827 1827 2827 0845 18545 2845 3845




Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA
5055
Denominacion Fondo: TDA 27, FTA
Denominacién del compartimento:
Denominacion de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.
Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019
| INFORMACION RELATIVA A COMISIONES |
|cuapro A |
Comision Contrapartida Importe fijo (miles de Criterios determinacion de la comision aximo [miles de Minimo (miles de Periodided pago segin | Condi ! Otras |
euros) euros) euros) folleto / escritura folleto / escritura
Base de célculo 9% anual isidn
Comizién sociedad 0862 Titulizacion de 1862 2862 Salde Nominal 3862 0,019 4862 5862 12| 6862 |TRIMESTRAL| 7862 5 8862
gestora Activos, SGFT, S.A. pendiente de las
Participaciones y
de los Certificados
en la Fecha de
Pago
inmediatamente
anterior
Comisién 0863 1863 2863 3863 4863 5863 6863 7863 8563
administrador
Comizién del agente 0a64 ENP PARIBAS 1864 3| 2864 Salde Nominal 3364 0,003| 4864 5564 6864 |TRIMESTRAL| 7864 5 8864
financiero/pagos SECURITIES pendiente de
SERVICES, S.E. vencimiento de las
Participaciones y
los Certificados en
la Fecha de Pago
inmediatamente
anterior
Otrasz 0865 1865 2365 3865 4865 5865 6865 7865 8565
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Direccion General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5055

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacion del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha:31/12/2019

IINFORMHCION RELATIVA A COMISIONES

lcuapros

Farma de calculo
1 Diferencia ingresos y gastos (5/N) 0866 N
2 Diferencia cobros y pegos (5/M) 0867 5
3 Otros [5/N} 0868 M
3.1 Descripcion 0869
Contrapartida 0870 Multicedente
Capitulo folleto emisién (sélo Fondos con 0871 Médule Adicional 3.4.6.4

folleto de emision)

Derterminada por diferencia entre ingresas y gastos (miles de Fecha cilculo Total
euros)

Ingresos y gastos del periodo de calculo 0872
Margen de intereses 0873
Deteriore de actives finandercs (neta) 0874
Dotaciones a provisiones {neto) 0875
Ganancias (pérdidas) de actives no corrientes en 0876

venta
Oros ingresos y gastos excepto comision variable y 0877

repercusion de perdidas (ganancias

Total ingresos y gastos excepto comision variable, 0s78

impuesto sobre beneficios y repercusion de pérdidas

(ganancias) (A)

Impuests sobre beneficios (-] () 0879

Repercusion de ganandias (-} {C) 0880

Comision varinble devengada en cuenta de pérdidas y 05881

ganancias [-) (D)

Repercusion de pérdidas (+) A BI+CH(DI 0882

Comisién variable pagada 0883

Comision variable impagada en el periodo de caleulo 0884




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5.055

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacion de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

| INFORMACION RELATIVA A COMISIONES

|cuaproB

Derterminada diferencia entre cobros y pagos (miles de eures)

Fecha cilculo

Total

Cobros y pagos del periodo de cdlculo, segin folleto 0885 28/03/2019( 28/06/2019| 30/0%/2019| 30/12/2019
Saldo inicial 0886 5.159 5.15% 5.159 5.159
Cobros del periedo 0887 7431 7329 6749 6.837
Pagos por gastos y comisiones, distintas de la 08388 -321 319 -260 -329
comisién variable
Pagos por derivados 0889 -693 -696 721 -695
Retencién imports Fondo de Reserva 0890 0 0 0 0
Pagos por las obligaciones y otros valores emitides 0891 6917 -6.314 -5.768 0
Pagos por deudas con entidades de crédito 08392 0 0 0 0
Resto pagos/retenciones 0893 Q 0 0 0
Saldo disponible 0894 5.159 5159 5.159 10,972
Liquidacién de comisién variable 0895 0 0 0 0 0




5 TdA
Titulizacién

de Activos

Notas Explicativas Informes CNMYV Trimestral TDA 27

La Sociedad Gestora comunicé en su dia, mediante un hecho relevante a la CNMYV, la decision del
Consejo de Administracion de poner el fondo en liquidacion.

En el Estado S.05.1 cuadro A, las hipotesis 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 CNMYV, 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 vy otros valores emitidos, se han calculado sin considerar el
efecto de hipotesis tales como tasa de amortizacion anticipada, morosidad, recuperaciones, etc. No
obstante, la amortizacion de estos pasivos financieros dependen de la liquidez que generara 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.

Las contrapartidas del Fondo de Reserva que figuran en el Estado 5.05.3 cuadro A son Credifimo,
Kutxabank, Bankia y BBVA, para la situacion actual, Credifimo, Kutxabank, Banco Mare Nostrum
v BBVA para el cierre anual anterior v Credifimo, Caja Vital, Caja Granada y Caixa Terrassa para la
situacion inicial del Fondo.

Una parte del Fondo de Reserva (en concreto 5.108.420,50 de Euros correspondientes a las
contrapartidas Credifimo y BBVA, para la situacidn actual asi como a cierre anual anterior y
Credifimo y Caixa Terrassa para la situacion inicial del Fondo) que figura en el Estado S.05.3
Cuadro A se ha financiado en parte a traves de la emision de un Bono.

Las contrapartidas de la linea de liquidez que figuran en el Estado 5.05.3 cuadro A son Credifimo,
Kutxabank, Bankia y BBVA, para la situacion actual, Credifimo, Kutxabank, Banco Mare Nostrum
v BBVA situacion para el cierre anual anterior v Credifimo, Kutxabank, Banco Mare Nostrum y
BBVA para la situacion inicial del Fondo.



Titulizacién de Activos (SGFT) S.A.

TDA 27, Fondo de Titulizacion de Activos

Informe de gestidn correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019

TDA 27, Fondo de Titulizacion de Activos, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT, el
20 de Diciembre de 2006, comenzando el devengo de los derechos de sus activos desde fecha de
constitucion, y obligaciones de sus pasivos en la Fecha de Desembolso (22 de Diciembre de 2006).
Actta como Agente de Pagos del Fondo, depositario de los Titulos Mdltiples, y depositario de la
Cuenta de Tesoreria, de la Cuenta de Cobros y de la cuenta de Amortizacion de la Linea de
Liquidez Dispuesta, el Banco Santander Central Hispano, S.A.

El Fondo emiti6 NUEVE MIL TRESCIENTOS SEIS (9.306) Bonos de Titulizacion
Hipotecaria, divididos en varios grupos. EI importe total de la emisién de Bonos se agrupa en
seis (6) Series de la siguiente manera:

- Clase A:

- Serie Al: por un importe nominal total de TRESCIENTOS DOS MILLONES
TRESCIENTOS MIL (302.300.000) euros, integrada por TRES MIL VEINTITRES
(3.023) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses,
mas (ii) un margen del 0,08%.

- Serie A2: por un importe nominal total de TRESCIENTOS NOVENTA Y CINCO
MILLONES DOSCIENTOS MIL (395.200.000) euros integrada por TRES MIL
NOVECIENTOS CINCUENTA Y DOS (3.952) Bonos de cien mil (100.000) euros de
valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interes
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,15%.

- Serie A3: por un importe nominal total de CIENTO OCHENTA Y UN MILLONES
TRESCIENTOS MIL (181.300.000) euros integrada por MIL OCHOCIENTOS TRECE
(1.813) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses,
mas (ii) un margen del 0,19%.

- ClaseB:

- Serie B: por un importe nominal total de TRECE MILLONES NOVECIENTOS MIL
(13.900.000) euros, integrada por TRES MIL VEINTITRES (139) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (i) el tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del
0,20%.

- Clase C:



- Serie C: por un importe nominal total de NUEVE MILLONES TRESCIENTOS MIL
(9.300.000) euros, integrada por NOVENTA'Y TRES (93) Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (i) el
tipo de interés interbancario EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 0,31%.

- ClaseD:

- Serie D: por un importe nominal total de CATORCE MILLONES (14.000.000) euros,
integrada por CIENTO CUARENTA (140) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (i) un margen del 0,51%

- Clase E

- Serie E: por un importe nominal total de CATORCE MILLONES (14.000.000) euros,
integrada por CIENTO CUARENTA (140) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés
interbancario EURIBOR a tres meses, mas (i) un margen del 2,15%

- ClaseF:

- Serie F: por un importe nominal total de SESCIENTOS MIL (600.000) euros, integrada
por SEIS (6) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta (i) el tipo de interés interbancario
EURIBOR a tres meses, mas (ii) un margen del 3,00%..

Cada Bono tiene un valor nominal de 100.000 euros valor nominal unitario, que totalizan un
importe de 930.600.000 euros. Las entidades aseguradoras hicieron efectivo al Fondo en la Fecha
de Desembolso la totalidad del importe de la emision.

Parte de los intereses de los Bonos de la Serie A3 seran segregados, en valores de renta fija
autonomos (los “Valores NAS-10") que estaran integrados en la Fecha de Constitucion por
MIL OCHOCIENTOS TRECE (1.813) valores, que contarén en la Fecha de Constitucién con
un importe nocional cada uno de ellos de 16.000 euros (el 16% del Saldo Nominal Pendiente
de Vencimiento de cada Bono de la Serie A3 en la Fecha de Constitucion y después de la
segregacion del Valor NAS-10) y que contaran a lo largo de la vida del Fondo con un importe
nocional igual, cada uno de ellos, a la menor de las siguientes cantidades: (i) el dieciséis por
ciento (16%) del Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de cada Bono de la Serie A en la
Fecha de Constitucién y después de la segregacion del Valor NAS-10 (esto es, 16.000 euros)
y (ii) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de cada Bono de la Serie A3.

Los Préstamos Hipotecarios cumpliran, entre otras caracteristicas, que el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de cada uno de los Certificados de Transmision de Hipoteca no
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excedera del 100% del valor de tasacion de las fincas hipotecadas en garantia del correspondiente
Préstamo Hipotecario, a la fecha de la emisién de los mismos.

En la Fecha de Desembolso el Fondo recibi6 dos préstamos de las entidades emisoras:

- Préstamo para Gastos Iniciales: por un importe total de 1.517.248,57 euros,
destinado al pago de los gastos iniciales del Fondo. Este préstamo fue otorgado
por las entidades cedentes en esta proporcion: CAJA GRANADA con
469.091,57 euros ,CAJA VITAL con 324.091,40 euros, CAIXA TERRASSA
(hasta un importe maximo de 452.541) y CREDIFIMO (hasta un importe
méaximo de 271.524,60 )

- Préstamo Subordinado : por un importe total de 4.191.579,50 euros., que se
distribuira entre los cedentes con esta proporcion : CAJA GRANADA
(2.845.754,30) y CAJA VITAL (1.345.825,20)

El Fondo dispone de un Fondos de Reserva, como mecanismo de garantia y con la finalidad de
permitir los pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. Se
constituird inicialmente en la Fecha de Desembolso por un importe total de (9.300.000) euros, con
cargo a parte del precio de emision de los Valores, una vez satisfecho el precio de las
Participaciones y los Certificados, por un importe (5.108.420,50) euros, y con cargo al Préstamo
Subordinado con un importe de (4.191.579,50). En cada Fecha de Pago, se dotara al Fondo de
Reserva hasta alcanzar el nivel minimo requerido en dicha Fecha de Pago. EI Nivel Requerido
sera la menor de las siguientes cantidades:
- El 1% del importe inicial de la emision de Bonos.

- El 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de la emisién de Bonos

En cualquier caso, el Nivel Requerido del Fondo de Reserva no podra reducirse por debajo del
0,5% del saldo inicial de la emision de los Bonos (4.650.000 euros). Las cantidades que
integren el Fondo de Reserva estardan depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
No obstante lo anterior, no podra reducirse el Nivel Requerido del Fondo de Reserva en el caso
de que concurra alguna de las siguientes circunstancias:

1) Que el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en el importe de su Nivel
Requerido en la Fecha de Pago anterior.

2) Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los
Certificados con impago igual o superior a noventa (90) dias sea mayor al 1%
del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los
Certificados No Fallidos.

3) Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la Fecha de Constitucion.

El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo, a través de la cual se
realizaran en cada Fecha de Cobro, correspondiente a cada Cedente, todos los ingresos que el
Fondo deba recibir respectivamente de cada uno de los Cedentes derivados de los Préstamos
Hipotecarios que administre (la “Cuenta de Cobros™).
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El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (en adelante, la "Cuenta de
Tesoreria™).

En el supuesto de que algin CEDENTE obtuviera una calificacion a corto plazo igual a A-1,
por parte de S&P y de al menos F-1 por parte de Fitch, la Sociedad Gestora, informando a la
CNMV, procedera a la apertura de una cuenta bancaria a nombre del Fondo en el Cedente
correspondiente (a estos efectos el “Cedente Calificado”), denominada “Cuenta de
Reinversion”, a través de la cual se realizaran, en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que
el Fondo tuviera que recibir de aquel. ElI Cedente Calificado firmard un contrato con la
Sociedad Gestora, actuando ésta por cuenta y en nombre del Fondo, en el que se regulara el
funcionamiento de la Cuenta de Reinversion.

El Fondo dispondré en el Agente Financiero, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Servicios Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (en adelante, “Cuenta para
la Amortizacion de la Linea de Liquidez Dispuesta”).

En la Fecha de Desembolso se ingresard en la Cuenta para la Amortizacion de la Linea de
Liquidez Dispuesta todo el importe de la Linea de Liquidez Dispuesta

El Fondo transferira a la Cuenta para la Amortizacién de la Linea de Liquidez Dispuesta, en
cada Fecha de Pago y atendiendo a los Recursos Disponibles, el importe determinado.

La Sociedad Gestora ordenara transferencias desde la Cuenta para la Amortizacion de la Linea
de Liquidez Dispuesta a la Cuenta de Tesoreria

El Fondo liquida con las Entidades Emisoras de las Participaciones Hipotecarias y Certificados
de Transmision Hipotecaria con caracter mensual de la siguiente manera. La Sociedad Gestora
calculara la cantidad que cada uno de los Cedentes le tendria que haber entregado en el Periodo
de Calculo anterior, asi como la fecha en que transferira de la Cuenta de Cobros a la Cuenta de
Tesoreria la Cantidad Recaudada, el dia 20 de cada mes, o un dia antes, en caso de no ser Dia
Habil. La primera Fecha de Calculo el 20 de febrero de 2007. la Fecha de Cobro significara
que, cada una de las fechas en que los Cedentes, como administradores de sus respectivos
Préstamos Hipotecarios, realizaran los abonos a la Cuenta de Cobros por las cantidades
recibidas de dichos Préstamos Hipotecarios.

Tiene fijadas como Fechas de Pago a los bonistas los dias 28 de Marzo, 28 de Junio, 28 de
Septiembre y 28 de Diciembre de cada afio. La primera Fecha de Pago tuvo lugar el 28 de Marzo
de 2007.

En la ltima fecha de pago anterior al 31 de diciembre de 2019 el Fondo presentaba un déficit
de amortizacion por importe de 59.795 miles de euros, que corresponde a la diferencia
negativa entre el saldo de la cartera de derechos de crédito no fallidos (segun la definicién
recogida en el folleto del Fondo) y el saldo de las emisiones de los bonos que estan
respaldados por dicha cartera.

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.

Desde su constitucion la Sociedad Gestora contrat6 por cuenta del Fondo una permuta financiera
que intercambia los flujos de los préstamos por los flujos de los bonos méas un spread, de forma
que neutraliza el efecto que sobre los flujos futuros del Fondo tendria el hecho de tener distintos
indices de referencia para repreciar activos y pasivos, asi como las distintas fechas de repreciacion.

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 linea de liquidez, 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 9 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 2019 y 2018. Las fechas de vencimiento que se han
considerado para la construccion de las tablas son las fechas de vencimiento o cancelacion
contractual. Los importes que se han considerado son los flujos contractuales sin descontar.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracion geogréafica 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 geogréficas, pudiera afectar a los
pagos de los activos titulizados que respaldan la emision de los Bonos de Titulizacion del Fondo.

La distribucion geografica segun la region o comunidad donde radican los activos titulizados a 31
de diciembre de 2019 y 2018 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.

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 tienen impacto
patrimonial en el Fondo.

Dada la situacion actual de los mercados financieros derivada de la crisis econémica acontecida
en los Ultimos afos en Espafia y en relacidn 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, que unido a la disposicion
total del Fondo de Reserva, aumentan el riesgo de impago de las series de los bonos emitidos por
el Fondo.

Teniendo en cuenta la evolucion de los flujos del Fondo y bajo un supuesto de Tasa de
Amortizacion Anticipada del 3,47%, la Sociedad Gestora podria proceder a la Liquidacion
Anticipada del Fondo con fecha 30/03/2026 conforme a la Escritura de Constitucion del Fondo y
al Folleto de Emision.

Los acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio aparecen contenidos

en la nota de hechos posteriores de la memoria.

Puede obtenerse informacion mas completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com .
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TDA 27 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (FONDO EN LIQUIDACION)

INFORMACION SOBRE EL FONDO

a 31 de diciembre de 2019

|. CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS

1. Saldo Nominal pendiente de Vencimiento: 233.819.000
2. Saldo Nominal pendiente de Cobro: 239.181.000
3. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 655.422.000
4.Vida residual (meses): 188
5.Tasa de amortizacion anticipada (Epigrafe final (1))
6. Porcentaje de impagado entre 3y 6 meses: 0,78%
7. Porcentaje de impagado entre 7y 11 meses: 0,24%
8. Porcentaje de fallidos [1]: 27,89%
9. Saldo de fallidos (sin impagos, en euros) 25.775.000
10. Tipo medio cartera: 1,03%
11. Nivel de Impagado [2]: 0,42%
Il. BONOS
1.  Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO
a) ES0377954005 0 0
b) ES0377954013 37.876.000 10.000
c) ES0377954021 181.300.000 100.000
d) ES0377954039 13.900.000 100.000
e) ES0377954047 9.300.000 100.000
f) ES0377954054 14.000.000 100.000
g) ES0377954062 14.000.000 100.000
h) ES0377954070 600.000 100.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:
a) ES0377954005 0,00%
b) ES0377954013 10,00%
c) ES0377954021 100,00%
d) ES0377954039 100,00%
e) ES0377954047 100,00%
f) ES0377954054 100,00%
g) ES0377954062 100,00%
h) ES0377954070 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4. Intereses devengados no pagados: 1.000,00



5. Intereses impagados: 4.239.000
6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2019):
a) ES0377954005 0,000%
b) ES0377954013 0,000%
c) ES0377954021 0,000%
d) ES0377954039 0,000%
e) ES0377954047 0,000%
f) ES0377954054 0,112%
g) ES0377954062 1,752%
h) ES0377954070 2,602%
7. Pagos del periodo
Amortizacion de
principal Intereses
a) ES0377954005 0 0
b) ES0377954013 18.999.000 0
c) ES0377954021 0 0
d) ES0377954039 0 0
e) ES0377954047 0 0
f) ES0377954054 0 0
g) ES0377954062 0 0
h) ES0377954070 0 0
[111. LIQUIDEZ
1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 11.016.000
2. Saldo de la cuenta de Cobros: 2.539.000
3. Saldo de la cuenta de Liquidez: 0
IV. IMPORTE PENDIENTE DE REEMBOLSO DE PRESTAMOS
Importe pendiente de reembolso de préstamos:
1. Préstamo subordinado A (Gastos Iniciales): 1.077.000
2. Préstamo subordinado B (Desfase): 4.192.000
3. Saldo Pendiente de Reembolso Linea de Liquidez: 9.300.000
|V. PAGOS DEL PERIODO |
1. Comisiones Variables Pagadas 2019 0
|VI. GASTOS Y COMISIONES DE GESTION ‘
1. Gastos producidos 2019 64.000
2. Variacion 2019 -4,95%

|VI I. VARIACIONES O ACCIONES REALIZADAS POR LAS AGENCIAS DE CALIFICACION ‘

1. BONOS:



Agencia de
Serie Denominacién calificacién Situacion actual | Situacion inicial
crediticia
ES0377954005 SERIE Al FCH AAA (sf) AAA
ES0377954005 SERIE Al SYP AAA (sf) AAA
ES0377954013 SERIE A2 FCH B (sf) AAA
ES0377954013 SERIE A2 SYP NR AAA
ES0377954021 SERIE A3 FCH CCC (sf) AAA
ES0377954021 SERIE A3 SYP NR AAA
ES0377954039 SERIE B FCH CC (sf) AA
ES0377954039 SERIE B SYP NR AA
ES0377954047 SERIE C FCH C (s A
ES0377954047 SERIE C SYP NR A
ES0377954054 SERIE D FCH C (sf) BBB
ES0377954054 SERIE D SYP NR BBB-
ES0377954062 SERIE E FCH C (sf) BB
ES0377954062 SERIE E SYP NR BB-
ES0377954070 SERIE F FCH C (sf) B+
ES0377954070 SERIE F SYP NR B
|VIII. RELACION CARTERA-BONOS
A) CARTERA B) BONOS )
Saldo Nominal 208.178.000,00 |SERIE A1 0,00
Pendiente de Cobro No
Fallido*:
SERIE A2 37.876.000,00
Saldo Nominal 31.003.000,00 |SERIE A2 181.300.000,00
Pendiente de Cobro
Fallido™:
SERIE B 13.900.000,00
SERIE C 9.300.000,00
SERIE D 14.000.000,00
SERIE E 14.000.000,00
SERIE F 600.000,00
TOTAL: 239.181.000,00 TOTAL:

270.976.000,00




IX. FLUJOS FUTUROS

Para calcular los datos de los cuadros que figuran en el presente apartado (Epigrafe final (11)), se han
asumido las siguientes hipdtesis sobre los factores resefiados:

- Tasa de Amortizacién Anticipada Anual: 3,47%
- Tasa de Fallidos: 0,36%
- Tasa de Recuperacion de Fallidos: 0,18%
- Tasa de Impago >90 dias: 0,42%
- Tasa de Recuperacion de Impago >90 dias: 11,25%

Para el calculo de estas hipétesis se han utilizado los datos del comportamiento histérico de los
altimos 12 meses.

* Fallido: Segun criterio tal y como informa el Folleto

[1] Se consideran Certificados de Transmision Hipotecaria y Participaciones Hipotecarias Fallidas
aquellas Participaciones y Certificados cuyos Préstamos Hipotecarios se encuentren en morosidad
por un periodo igual o superior a doce (12) meses de retraso en el pago de débitos vencidos o en
ejecucion de la garantia hipotecaria o hayan sido considerados fallidos conforme a la definicion de la
Circular 4/2004 del Banco de Espafia. El porcentaje estd calculado sobre el saldo pendiente de
vencimiento mas el saldo impagado a 31 de diciembre.

[2] Importe de principal de los Certificados de Transmision Hipotecaria y Participaciones
Hipotecarias impagados durante el periodo de tiempo comprendido entre el cuarto y el undécimo mes
respecto al saldo nominal pendiente de los Certificados de Transmision Hipotecaria y Participaciones
Hipotecarias.
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Evolucion de las Tasas de Amortizacion Anticipada

Fecha del Informe 3100142020

R = s s =

MNoviembre-08
Diciembre-08
Enerc-10
Febrero-10
Marzo-10

7.5
11,14%
11,18%
12,04%

T.62%

BT
11.60%
128T%

B33%

B3T%
1248%

TT2%
10,58%

6.80%

T.B4%

6.24%

B.33%

B.13%

T.02%

7.20%

5,31%

TAT%

BOZ%

B.35%
10.25%

B.55%

4.54%

T.74%

3

4.40%

3575

4,13%

I44%

3.56%

3.B5%

4.31%

7.05%

451%

37T

407%

47,30%
0,38%
7.80%
-33,88%
28,20%
19,58%
10,15%
-35,28%
0.50%
43,88%
-33,00%
37,14%
-35,83%
15,35%
-200,48%
33,80%
9.57%
-23,14%
2.55%
-28,23%

38,77%
8,84%
4,14%

prlpy?

-8.81%
-40,268%
59,71%
-24,32%
-24.81%
-18,85%
15.51%
-18,57%
3.89%
7.58%
11,90%
63,75%
-33,07%
-18,37%
31,78%

9.80°%
11.47%
10,52%
9.78%
9,60
11.48%
11.04%
9.84%
.75
9.53%
10.2M%
BIM%
B41%
6,84%
TA%
7.BB%
B.15%
T.0T%
6,500
6,61%
6,8E%
T80
BBE%
9,35%
B.2X%
T.3T%
6,13%
5,809
4.60°%
4.02%
3.60%
3.70R%
3,600
3.8E%
5.04%
5.267%
51075
4.30°%

14,255
-10,08%
520%
L
16,26
370%
DI
A91%
2%
7%
-1B8.40%
0A45%
1T A0%
7.34%
5,785
3.31%
483%
-16,30%
1.72%
4157
14,85
2T
5,80%
-12,10%
-10,33%
-16,85%
2I8%
B
12.72%
B.00%
0.03%
254%
7.80%
20,31%
4367
AT
13,30%

-11 -

B.E7%
T0.55%
10.85%
10.45%

9.82%
10.62%
10.28%
10.07%

a.04%

5.85%

B60%

T.E%

B.12%

T52%

T.58%

TA7%

T.38%

T30%

Ti8%

TI0%

5.09%

8.02%

5.08%

TT2%

T.08%

5.87%

5.08%

4.83%

4.12%

3.78%

3.78%

4.32%

4.39%

444%

468%

6.06%
280%
-3.70%
-6.05%
B21%
-3.23%
-1.80%
-10,26%
-1.00%
-3.BE8%
-B.2T%
2.00%
-T40%
D.BE%
-5.46%
262%
-0.77%
-1.80%
TATR
5.05%
-0.B2%
0. 74%
4. 47%
-B. 3%
-15,67%
-15,33%
-4.53%
-14.57%
-B3T%
-0.58%
15,15%
148%
1.25%
5.24%

10.01%
10.25%
0,80%
0,63%
6,15%
0.2%
g,18%
8.75%
8.2
8.02%
7.05%
75
750
75
7.78%
7.54%
7.60%
7.45%
7.06%
8.79%
B.54%
8,305
8.08%
5.73%
5,30%
5,10%
168
L57%
5

247%
-340%
-2, T5%
-4.02%
0.66%
0.67%
-4.35%
-5.63%
-3.02%
-1.06%
-4 BE%
0.62%
0.51%
2.85%
-3.08%
1.61%
-2.68%
-5.23%
-3.02%
-3.66%
-2.23%
-4 .B5%
-5, 76%
-5.88%
542%
55
10T
-5.36%



Abrid-10
Mayo-10
Junic-10

Julbie-10

Agosic-10
Septiembre-10
Cictubre-10
Mowiembre-10
Diciembre-10
Enerc-11
Febreno-11
Marzo-11

Abri-11
Mayo-11
Jurig-11

Jubie-11

Agosto-11
Septiembre-11
Cictubre-11
MNowiembre-11
Diciembre-11
Enerc-12
Febreng-12
Marzo-12

Abri-12
Mayo-12
Jurig-12

Jubio-12

Agosio-12
Septiembre-12
Oichubre-12
Mowiembre-12
Diciembre-12
Enerc-13
Febreng-13
Marzo-13

Abrd-13
Mayo-13
Jurig-13

Julbio-13

B13,79%|
-53,80%|
-18,15%|
=200, 23%|
57,13%|
3.78%
TZ 7T
-17,30%]
-42,89%|
-18.20%|
55,84%/
-17,20%|
25,80%|
12,74%
-37.,99%|
9,24%
47,90%|
T44%
45,03%|
-40,22%|
8.17%
-18,10%|
20,58%]
55,08%|
-33,82%|
0.55%

9.28%
24%
2.08%
2%
TR
4.50°%
4.55%
3.35%
202%
2.88%
348%
3.68%
3.57%
3.28%
3.IM%
3.02%
5,18%
4.88%
4.56%
3.30°%
3.33%
0%
4.18%
4.10%

212 -

--

4.70%
477%
4507
471%
479
Y
Y
390%
353%
3.28%
350%
3.85%
3.54%
350%
6.49%
6.21%
£.08%
5%
577
£E%
7 5%
3%
3.30%
351%
350%
275%

0.53%
140%
531%
436%
B DR
B
T
AZ10%
1044%
7,055
10,17%
BATH
-0,16%
183%
BE46%
4.20%
237
-6.20%
148%
104%
51,00
14.11%
3,83%
3.63%
5.16%
160%
-0,54%
-337%
0455
2.08%
3.04%
T.5%
12,86%
-343%
3,85%
021%
-390
3.25%
1237%
0.85%

4,18%
4,18%
4,34%
4.48%
4 .30%
4.23%
4,10%
3.83%
3.88%
3.95%
3.88%
3.82%
3.68%
3.50%
4,82%
4,63%
4,75%
4,60%
4,73%
4,78%
4 64%
4,70%
4,60%
4.55%
4,68%
4,74%
3.07%
3.21%
3.27%
3.37%
3.52%
3.67%
3.72%
3.50%
3.68%
3.72%
371%
3.80%
3.88%
3,84%

ﬂ.4l‘!f;
3.BE%
2,807
-3.04%
-142%
-ZBE%
-4.20°%
0.8M%
0.43%
-1.32%
-1.77%
-3.63%
-5,07%
40 47%
-5.23%
1,887
-1.21%
0.81%
142%
-3.08%
1.18%
0,307
-2.BE%
2B1%
1.28%

-35,26%]

4.73%
1.68%
3.28%
4.24%
441%
1.20°%
-342%
212%
1.50°%
0.35%
531%
40,38%
-1.38°%



Agosho-13
Septiembre-13
Oichubre-13
Mowiembre-13
Diciembre-13
Enerc-14
Febreno-14
Marzo- 14
Abril-14
Mayo-14
Juric-14
Julic-14
Agosho-14
Septiembre-14
Oichubre-14
Mowiembre-14
Diciembre-14
Enenc-15
Febreno-15
Marzo-15
Abrd-15
Mayo-15
Junic-15
Julbie-15
Agosho-15
Septiembre-15
Oichubre-15
Mowiembre-15
Diciembre-15
Enenc-16
Febreno-16
Marzo-16
Abrd-16
Mayo-16
Jurig-16
Julbic-16
Agosho- 16
Septiembre-16
Oichubre- 16
Mowiembre-16

117,80%
251%
-40,07%
92, 78%
-23,30%
69,85%
-75,82%
134,58%
-33,30%
-15.43%
87.31%
-5,868%
£2,80%
-3.07%
-2,10%
115,23%
-14.40%
-30,91%
30,14%
3.53%
-55,13%
17.87%
8,14%
-43,34%
-331%
128,24%
-61,33%

221%
1.07%
284%
3ET%
4.12%
4.40%
4.27%
5.66%
4.43%
4.38%
el
2.00%
3.00%
273%
3.08%
274%
318%
4.33%
5.18%
5.46%
5.06%
5.05%
4.60%
3.7E%
2H3%
2ET%
by
247%
2.35%

-13-

--

3.28%
317%
269%
209%
288%
314%
3.18%
3.24%

-7.25%
-5.43%
-3.27%

-15,14%
11,30%
-1.10%

501%

0.70%

24T%

1.24%

-1B.71%
-B,05%
-5,45%
20,83%

B.64%

0,13%
20,63%
10,18%
20,07%
-BETHR
-254%
-0.75%

-12,05%
-0.46%

-24., 547

B.25%
-5,45%

274%
25,23%

6.83%

B.2E%

B.6E%

B.00%
-1.52%

-1215%
047
-B.04%

AT5T%

-10,87%
-6.44%

3.78%
3.69%
3.58%
341%
3.20%
3.20%
3.34%
3.18%
3.14%
2.82%
2,77%
2,64%
2,67%
2,90%
3.08%
3.08%
3.08%
3.14%
3.48%
3.45%
3.55%
354%
3.50%
377%
3.75%
3.64%
3.51%
3.53%
3.61%
372%
3.44%
3.75%
3.E87%
3.E87%
3.84%
3.55%
J.E853%
3.75%
3.82%
3.70%

-2.35‘!{.
-3.22%
-4.64%
-343%
10.00°%
-1.6%
-2.53%
0.63%
-T.02%
-4.00%
4. 7%
0.81%
5.08%
537%
0.68%
0.13%
1.88%
10,06%
0,28°%
1.86%
0.37%
1.30%
4.83%
0.37%
-3.01%
-3.65%
0.63%
2.21%
3.13%
-7.50%
5.BE%
3.18%
0.03%
1.81%
-1.B8%
0.36%
-ZET%
1.54%
-3.17%



Diciembre-16
Enero-17
Febrero-17
Marzo-17
Bbek A7
Mayo-17

Juric-17

Julio-17
Agosto-17
Septiembre-17
Oictubre-17
Moviembre- 17
Diciembra-17
Enero-18
Febrero-18
Marzo-18
Abrik-18
Mayo-18
Jurnio-18
Julic-18
Agosto-18
Septiembre- 18
Oictubee-18
Mowviembre- 18
Diciembre-18
Enerc-18
Febrero-18
Marzo-18
Abri-10
Mayo-18
Juriz-18
Julic-18
Agosto-18
Septiembre-18
Oictubee-18
Meviembre- 18
Diciembre-10

7,80
4075
447
470%
1574
454
453%
6,06
2.14%
1,84%
453%
2,60%
5,275
3.52%
3.56%
2.07%
3.77%
4770
401%
3, 54%
1274
3.27%
5,85
3.08%
B.OTH
2,675
2,36%
251%
462%
5,15%
2,60
3.17%
3.87%
3,57
4.10%
23,
.00

420,90%
-43,48%
9,9d%
5.05%
-6, 82%
188,35%
B.41%
25,82%
54 TE
-8,45%
133,99%
-34.28%
B9,48%
-33,28%
1.11%
-43.08%
B413%
20,71%
-15.,00%
-4.21%
-6i,85%
152.43%
85, 04%
-43.31%
121,48%
-81,71%
-11,30%
10,32%
T7,18%
11,52%
43,7 1%
9,34%
20,31%
-8,34%
14,84%
-48,04%
171.27T%

447
4. 48%
54T%
4.38%
AT
3,50
363%
511%
4.34%
3.38%
2.B5%
A0ma
4.17%
3.64%
4107
A0
3.00°%
34T%
4.13%
41T
3.04%
2T
4%
4.0M%
5.31%
4.23%
4.01%
253%
3.18%
4,10°%
4. 20%
ATHG
A3
3.50%
A.80%G
3280
4.08%

-14-

3.43%
3.75%
3584%
1.50%
3.33°%
342%
3.78%
351%
4.00%
3.81%
4.00%
301%
3.68%
4.02%
333%
342%
3.68%
3.82%
AT2%
1.22%
3.75%

2,14%
-3, B6%
1.027%
-2,07%
8,355
4,68%
4,16%
6,37%
1,774
0,81%
1.3M%
2.84%
-5,B4%
-1,18%
-2,08%
-5,B8%
5,107
0,30%
-1.85%
5.0
-1, 66%
3570
3,15%
0,83%
344%
-1,76%
-2, 53%
1.50%
1.02%
0,71%
-2,28%
-1.47%
50T
0,7
4,1%
-1.71%
-2 B0



Bono-A2

10,00%

3,

A% “

12,00% 1

Amortizacién
principal

|| Interés Bruto ||

Amortizacién

principal

Interés Bruto |

Amortizacion principal

| Interés Bruto

30/03/2020
28/08/2020
28/03/2021
28/08/2021
28/03/2022
28/08/2022
28/03/2023
28/09/2023
28/03/2024
30/09/2024
28/03/2025
29/09/2025
30/03/2026
28/09/2026

28/12/2026

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00€

9.583,92 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00€

1.33

1.28

1.23

60’

0,00€
3,64 €
0,24 €
3,35 €
773 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00€
0,00€
0,00 €
0,00 €

000¢

9.583,92 €

-15 -

0,00€
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €

0,00€

0,00 € 0,00€
2.361,37 € 0,00€
2.149,49 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00€
9.583,92 €



Bono-A3

TAA

10,00% (] 34T% “ 12,00% ]

l
Amortizacion B Amortizacion . S o .
| principal || Interés Bruto " principal | | Interés Bruto ||Amorl|zal:lon prlnl:lpal" Interés Bruto

30/03/2020 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0.00€
28/09/2020 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
29/03/2021 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/09/2021 3.924,99 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 4273,15¢€ 0,00 €
28/03/2022 3.630,05 € 0,00 € 1.261,46 € 0,00 € 3.893,66 € 0,00 €
28/09/2022 3.358,12 € 0,00 € 2.499,61 € 0,00 € 3.556,70 € 0,00 €
28/03/2023 3.105,74 € 0,00€ 2.41522 € 0,00 € 3.248,15€ 0.00€
28/09/2023 2.861,06 € 0,00 € 2.319,51 € 0,00 € 2.956,03 € 0.00€
28/03/2024 52.914,78 € 0,00 € 2.233,72 € 0,00 € 0,00 € 0.00€
30/09/2024 0,00 € 0,00 € 2.130,82 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
28/03/2025 0,00 € 0,00 € 2.037,93 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
29/09/2025 0,00 € 0,00 € 1.951,33 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
30/03/2026 0,00 € 0,00 € 52.180,86 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
o opoe
28/09/2026 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
o opoe
28/12/2026 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0.00€
87.374,68 € 86.853,31 € 87.275,61 €
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Bono-B

TAA

10,00%

3,

AT%

12,00%

Amortizacion
principal

|| Interés Bruto "

Amortizacion

principal

Interés Bruto |

Amortizacion principal" Interés Bruto

30/03/2020
28/09/2020
29/03/2021
28/09/2021
28/03/2022
28/09/2022
28/03/2023
28/09/2023
28/03/2024
30/08/2024
28/03/2025
29/09/2025
30/03/2026
28/08/2026

28/12/2026

0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €

. o00¢
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00€
0,00 €

-17 -

0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€

0,00 €

0,00 € 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
o opoe
0,00€ 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
. ome  o00¢
0,00€ 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
o opoe
0,00€ 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00 €

0,00 €
0,00€
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00€
0,00 €
0,00 €
0,00€
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00€
0,00 €

0,00€



Bono-C

10,00%

3,

AT% ||

12,00% 1

Amortizacion
principal

|| Interés Bruto "

Amortizacion

principal

Interés Bruto |

Amortizacion principal | Interés Bruto

30/03/2020
28/05/2020
29/03/2021
28/09/2021
28/03/2022
28/09/2022
28/03/2023
28/09/2023
28/03/2024
30/05/2024
28/03/2025
29/09/2025
30/03/2026
28/09/2026

28/12/2026

0,00 €

0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00€

0,00 €
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0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €
0,00 €
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00 €
0,00€
0,00€

0,00 €

0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€
0,00€

0,00¢€

0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00 € 0,00 €
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00 €



Bono-D

[ 10,00% 1 3,47% | 12,00% |

Amortizacion Amortizacion

Amortizacion principal

|| Interés Bruto ||

Interés Bruto | | Interés Bruto

principal principal
I aowee @) emel () . o€l () o000€
30/03/2020 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00 €
28/09/2020 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
29/03/2021 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
28/09/2021 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/03/2022 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
. op00¢
28/09/2022 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/03/2023 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/09/2023 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/03/2024 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
30/09/2024 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/03/2025 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
L ome L opoe  o00€
29/09/2025 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
30/03/2026 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
28/09/2026 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
28/12/2026 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
0,00 € 0,00 € 0,00 €

-19 -



Bono-E

TAA
[ 10,00% 1 347% “ 12,00% ]
Amortizacion " Interés Bruto " Amortizacion I | Interés Bruto ||Amortizaci|'m principal" Interés Bruto
principal principal
. 2opt2020  (y  eeee () epe ()  opoe
30/03/2020 0,00 € 0.00€ 0,00 € 0,00€ 0.00 € 0,00€
L opoe
28/03/2020 0,00 € 0.00 € 0,00 € 0,00 € 000 € 0,00€
L opoe
29/02/2021 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
I X114
28/08/2021 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/03/2022 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/08/2022 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
28/03/2023 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
28/08/2023 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/03/2024 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
30/08/2024 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
28/03/2025 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
29/08/2025 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
30/03/2026 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
28/08/2026 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
28/12/2026 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00€
0,00 € 0,00 € 0,00 €
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|
Amortizacion .
| principal “ Interés Bruto "

10,00%

347T%

12,00%

Amortizacion
principal

| | Interés Bruto

Amortizacion principal

| Interés Bruto

30/03/2020
28/09/2020
29/03/2021
28/09/2021
28/03/2022
28/09/2022
28/03/2023
28/09/2023
28/03/2024
30/09/2024
28/03/2025
29/09/2025
30/03/2026
28/09/2026

28/12/2026

0,00 €

0,00€

0,00 €

0,00€

0,00 €

0,00 €

0,00€

0,00 €

0,00€

0,00 €
0,00 €
0,00 €

0,00 €

0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00 €
0,00€
0,00€
0,00€

0,00 €

-21-

0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
- opoe
0,00€ 0,00 €
. epe 000€
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00€ 0,00 €
0,00 €

0,00€

0,00€

0,00€

0,00 €

0,00 €

0,00€

0,00 €

0,00€

0,00€

0,00€

0,00€

0,00€

0,00€

0,00€

0,00€



ESTADO S.05.4
(este estado es parte integrante del Informe de gestion)



Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espana
(+34) 915 851 500, www.cnmv._es

TDA 27, FTA

5054

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacién de Activos, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO
Fecha: 31/12/2019

IINFORME DE CUMPLIMIENTO DE LAS REGLAS DE FUNCIONAMIENTO DEL FONDO

[cuapro A
Importe impagado acumulado Ratio Ref. Folleto
‘Concepto Meses impago Dias impago Situacion actual Situacién cierre anual Situadi6n actual Situacion derre anual Ultima Fecha Pago
311272019 anterior 31/12/2018 31/12/2019 anterior 31/12/2018
1. Activos Morosos por impagos con antigledad igual o superior a 7000 7002 90| 7003 566 | 7006 1.143| 7009 042 7012 049 7015 0,46
2. Actiives Morosos por otras razones 7004 7007 7010 7013 7016
Total Morosos 7005 866 | 7008 1.143] 7011 042| 7014 049 7017 046| 7018
3. Activos Fallidos por impagos con antigiiedad igual o superior a 7019 12| 7020 7021 64758 | 7024 66.178| 7027 23,72 7030 22,06| 7033 2349
4. Activos Fallidos por otras razones 7022 137| 7025 137| 7028 0,05 7031 0,05| 7034 0,05
Total Fallidos 7023 64.924| 7026 66.315| 7029 23,77| 7032 22,11 7035 23,54| 7036 | Glosario
Térr?ﬂ?nos
Ratio Ref. Folleto
Otras ratios relevantes Situacion actual 31/12/2019 Situacion derre anual anterior 31/12/2018 Ultima Fecha Pago
0850 1850 2850 3850
0851 1851 2851 3851
0852 1852 2852 3852
0853 1853 2853 3853




Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 27, FTA

5054

Denominacién Fondo: TDA 27, FTA

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: Titulizacién de Actives, SGFT, S.A.

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

|INFORME DE CUMPLIMIENTO DE LAS REGLAS DE FUNCIONAMIENTO DEL FONDO

[cuapros

|
TRIGGERS Limite % Actual Utima Fecha Referenda Folleto

Amortizacion seceendal: series 0854 0858 1838 2858
SERIE C - ES0377054047 1.50 042 046 490213
SERIE B - 50377954039 1.50 042 0,46 49213
SERIE E - ES0377954062 1,01 15,94 15,24 49213
SERIE B - E50377954039 10,00 31.04 3131 49213,
SERIE D - ES0377954054 1.50 042 046 49213,
SERIE D - ES0377954054 3.00 13.08 13.00 49213
SERIE A3 - ES0377954021 6.00 042 046 49212
SERIE B - ES0377954039 3.00 13,08 13,00 490213
SERIE D - ES0377954054 11,01 18,94 18,94 49213
SERIE D - ES0377954054 10,00 31,04 3131 49213
SERIE E - ES0377954062 1.50 042 0,46 49213
SERIE A2 - ES0377954013 6.00 042 046 49212
SERIE C - ES0377954047 10,00 31.04 3.3 49213
SERIE C - ES0377954047 3.00 13.08 13.00 49213
SERIE E - ES0377954062 10,00 31.04 3131 49213
SERIE E - ESO277934062 3.00 13,08 13,00 49213
SERIE A1 - ES0377954005 6.00 042 046 49212
SERIE C - ES0377954047 1,01 15,94 15,24 49213
SERIE B - 50377954039 11,01 15,94 15,24 49213
Diferimiento/postergamiento intereses: series 0855 0859 1853 2859
SERIE D - ES0377954054 5.50 11,57 11,56 3462
SERIE E - ES0377954062 420 11,57 11,56 3462
SERIE C - ES0377954047 8.60 11,57 11,56 3462
SERIE B - EZ0377954039 11,40 11,57 11,56 346.2

No Reduccion del Fondo de Reserva 0856 0860 1860 2860

0,00 0,00 3422 Modulo Adicional

OTROS TRIGGERS 0857 0361 1861 2861




ACKAT
clivaos

Informe de cumplimiento de las reglas de funcionamiento de TDA 27, Fondo de Titulizacion de
Activos.

Amaortizacion de los valores emitidos: En la Gltima Fecha de Pago, y de acuerdo al apariado 4.0 de la Nota de
|'Jalnr\e'5 del Folleto de Emisidn, se realizd una amonizacién secuencial de las Series de Bonos. La totalidad de la
Cantidad Dispenible para Amortizar se aplicd a la serie A2

Condiciones para Diferimiento en el pago de intereses de las Series de Bonos subordinadas: El pago de
los intereses de los bonos de la Serie B, Serie C, Serie D y Sere E se encuentran postergados en el Orden de
Prelacion de Pagos de acuerdo al apartado 3.4.5.2 del Modulo Adicional a la Nota de Valores del Folleto de
Emisian.

Los ratios y triggers referentes a las reglas de funcionamiento del Fondo previstos en el Folleto de Emision se
encuentran en los Estados 5.05.4 cuadros Ay B.

Fondo de Reserva: 2l Mivel del Fondo de Reserva Requerido no se ha reducido en la Ultima Fecha de Pago,
por no cumplirse las condiciones fijadas para ello en el apartado 3.4.2.2 del Modulo Adicional a la MNota de
Valores del Felleto de Emision.

Tras la dltima Fecha de Pago del Fonde, el Fondo de Reserva se encuentra por debajo de su Nivel Requerido,
habiéndose utilizado esta mejora de crédito de acuerdo al Orden de Prelacion de Pagos contenido en el
apartado 3.4.6.2 del Madulo Adicional a la Nota de Valores del Folleto de Emision.

El nivel minimo del Fendo de Reserva (Nivel Requerido) y el nivel del Fondo de Reserva constituido (Fondo de
Reserva disponible tras |a ditima fecha de pago) se encuentran detallados en el Estado 5.05.3 Cuadro &,

Linea de Liquidez: en la Oifima fecha de pago del Fondo la Linea de Liquidez ha sido utilizada, de acuerdo al
Orden de Prelacion de Pagos contenido en el apartado 3.4.6.2 del Madulo Adicional a la Nota de Walores del
Folleto de Emisian.

Deficit de amortizacion: En la (ltima Fecha de Pago, el Déficit de Amortizacion del Fondo, consistents en la
diferencia existente entre =l saldo de cartera no fallida y el saldo de bonos, asciends a 58.725.240 suros.

Contrapartidas: Durante el pericdo, ninguna de las contrapartidas del Fondo ha sido sustituida, por no haberse
dado las circustancias que ko hiciesen necesario.



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? Elena Sanchez Alvarez

D. Ramoén Pérez Hernandez

Diligencia que levanta el Secretario Consejero, D. Roberto Pérez Estrada, para hacer constar que tras la
aprobacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de TDA 27, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS (FONDO EN LIQUIDACION) correspondientes al ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de
2019, por los miembros del Consejo de Administracion de Titulizacion de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesion
de 26 de marzo de 2020, sus miembros han procedido a suscribir el presente documento.

26 de marzo de 2020

D. Roberto Pérez Estrada
Secretario Consejero
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