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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido

por un Auditor Independiente

Al Consejo de Administracién de EBN Titulizacién, S.A., S.G.F.T. {la “Sociedad Gestora”)

Opipion. R _ o o

Memos auditado las cuentas anuales de EBN Zepa Sector Publico 1, Fondo de Titulizacion (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
periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019,

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asf 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 aplicacién {que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenides en el mismo.

Fundamento de la opinion S -
Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades def auditor en relacion con fa
auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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




Aspectos més relevantes de la auditoria i o
Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgoes han sido tratados e el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, %
NO expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Deterigore de los activos titulizados (véase nota 6 de |la memoria)

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
titulizacion 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 liguidez obtenida en funcion de

los cobros de principal e intereses de los activos titulizados, por lo que a efectos de la amertizacion
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 estimacion del deterioro de los Activos Titulizados conlleva un componente de juicio v dificultad
técnica necesarios para la determinacion de los pardmetros a aplicar en el célculo del deterioro. Por
este motivo lo hemos considerado uno de los aspectos mas relevantes de la auditoria.

Nuestro enfoque de auditoria ha incluido tanto la revision del procesa de estimacién del deterioro de
fos Activos estimacion del detericro de los Activos Titulizados, como la realizacion de procedimientos
sustantivos sobre dicha estimacion.

Asimismo, nuestros procedimientos sustantivos en relacion con la estimacién 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.

—~ Recalculo del detericro de acuerdo a la normativa aplicable {Circular 2/2016, de 20 de abril, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Adicionalmente hemos evaluado si la informacién de las cuentas anuales en relacidn con la cartera
de inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.

Gestion de tesoreria (véase notas. 7. 8y 14 de la memoria)

De conformidad con la legislacidn vigente y con lo descrito en su escritura de constitucién al
momento de su constitucién, 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 amortizacidn y pagos de los
pasivos de acuerdo al orden de prelacién de pagos establecida.
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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 constituide un fondo de reserva, el cual en cada fecha de pago debe
mantener un nivel minimo requerido que depende de multiples factores establecidos en la escritura
de constitucion. 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.

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 relacién con el COVID-1 9, que
podria afectar a las operaciones y evolucion futura del Fondo. La medida en la que el Coronavirus
impactara en la evolucién del Fondo dependera de las acciones futuras que a la fecha de formulacion
de dichas cuentas anuales no se pueden predecir fiablemente.

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 prelacion
de pagos establecida, la gestién de la tesoreria se ha considerado uno de los aspectos mas
relevantes de la auditoria.

Nuestro enfoque de auditorfa ha incluido tanto la revision del proceso vinculado a los cobros Y pagos
estimados en la escritura de constitucion de acuerdo con el orden de prelacion de pagos, asf como la
realizacién 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 de 'a escritura de constitucion, 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 escritura de constitucién, contrastando dichas circunstancias con las
registradas en contabilidad, considerando los cobros producidos v los pagos de los Pasivos del
Fondo de acuerdo con el orden de prelacion de pagos.

- Enrelacién con el fondo de reserva, hemos evaluado el cumplimiento de las condiciones
establecidas en la escritura de constitucion del Fondo. Asimismo, hemos evaluado otros
factores que pueden afectar a la liguidez del Fondo, tales como el nivel de morosidad, el nivel
de adjudicados y las correcciones de valor por repercusiones de pérdidas (impagos de pasivos).



Otra informacion: Informe de gestiéon I R
La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del periodo comprendido entre
el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de fa Sociedad Gestora y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de 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 realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a fa normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimaos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el pérrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales det periodo comprendido
entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2018 y su contenido y presentaciéon son conformes a la
normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los Administradores en relacidon 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 situacidn financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacian financiera aplicable a
la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion 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 la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamienio excepto si los
Administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que
contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza gue
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la act'vidad 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 econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.
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Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa
de cuentas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticisma profesional durante toda la auditorfa. También:

—~ ldentificamos y valoramos los riesges de incorreccién material en las cuentas anuales, dehida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

-~ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no cen la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora.

- Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por tos 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 o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de suditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclus ones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futurcs pueden ser la causa de que la Sociedad ceje de ser una empresa
en funcionamiento.

- Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cueantas anuales, incluida Ia
informacidn revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos cemunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora en relacién con, entre oiras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los Administradores de la
Sociedad Gestora de EBN Zepa Sector Publico 1, Fondo de Titulizacion, determinamos los que han
sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo comprendido entre
el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019 y que son, en consecuencia, los riesgos considerados
mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.

\UDITORZES

KPMG AUDITORES, S.L.

Arturo Lépez-G onal Garcia-Morales )
Inscrito en el R.O.A.C. n® 23.901 2020 Nam. 011201022:?0 "

29 de mayo de 2020 R royerteay




EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias cotrespondiente al periodo comprendido entre el 21 de
mayo y el 31 de diciembre de 2019

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al periodo comprendido entre el 21 de mayo 'y
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21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019
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EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en miles de euros)

Nota 31.12.2019
ACTIVO @
A) A(,TIVO NO CORRIENTE =
I, Activos financieros a large plazo #
1. Activos titulizados
2. Derivados
3. Otros activos financieros -
IX.  Activos por impuesto diferide -
L Otros activos no corrientes -
By ACTIVO CORRIENTE 2.310
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta
V. Activos financieros a corto plazo 1.441
1. Activos titulizados 6 1.441
Cuentas a cobrar 1.441
2. Derivados -
3. Otros activos financieros
VI Ajustes por periodificaciones
VIL Efectivo y otros activos lquides equivalentes 7 869
1. Tesoreria 369
2. Otros activos liquidos equivalentes -
TOTAL ACTIVO e 2310

L.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019.




PASIVO

EBN ZEPA SECTOR PUBLICO t,
FONDO DE TITULIZACION

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en miles de suros)

A) PASIVO NO CORRIENTE
I.  Provisiones a largoe plazo
[I. Pasivos financieros a largo plazo

1.

2.
3. Derivados

4,

Obligaciones y otros valores emitidos
Series no subordinadas
Deudas con entidades de crédito

Otros pasivos financieros

III. Pasivos por impueste diferido
B) PASIVO CORRIENTE

IV. Pasivos vinculados con actives no corrientes mantenidos

para la venia
V. Provisiones a corto plazo
V1. Pasivos financieros a corto plazo

I

2

3.

4.

Obligaciones y ofros valores emitidos
Intereses y gastos devengados no vencidos
Deudas con entidades de erédito

Préstamo Subordinado

Crédito linea de liguidez dispuesta
Derivados

Otros pasivos financieros

VII. Ajustes por periodificaciones

1.

2.
C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS

Comisiones

Comisién sociedad gestora
Comisién administrador

Comisién agente financiero / pagos
Comision variable

Otras comisiones

Otros

Y GASTOS RECONOCIDOS

VIIL Actives financieros disponibles para la venta

IX. Coberturas de flujos de efective

X. Otros ingresos/ganancias y

TOTAL PASIVO

gastos/pérdidas reconocidos

Nota

9

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019.
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EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,

FONDO DE TITULIZACION

Cuenta de Pérdidas v Ganancias correspondiente al periodo comprendido entre ¢l 21 de mayoyel31 de

diciembre de 2019
(Expresada en miles de euros)

Nota

I. Intereses y rendimientos asimilados
Activos titulizados
Otros activos financieros

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

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

Resultado de aperaciones financieras (neto)
Diferencias de cambio (neto)
Otros ingresos de explotacion
Qftros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Tributos
Otros gastos de gestién corriente
Comision de sociedad gestora
Comisién administrador
Comisién del agente financiero/ pagos
Comisién variable
Otras comisiones del cedente
Otros gastos
8. Deterioro de activos financieros (neto)
9. Dotaciones a provisiones (neto)
10. Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta

11. Repercusidn de pérdidas (ganancias)

SR e

B) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios

) RESULTADO DEL PERIODO

La memoria adjunta forra parte integrante de las cnentas anuales de 2019,
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EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION

Estado de Flujos de Efectivo correspondiente al periodo comprendido entre el 21 de mayo y ¢f 31 de diciembre

de 2019
(Expresado en miles de euros)

A) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1.

-

D

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 negociacion (-)
Intereses cobrados de otros activos financieros

Tutereses pagados por deundas con entidades de crédito ()
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

Comisiones v gastos por servicios financieros pagados (-)
Comisién sociedad gestora (-)

Comision administrador (-)

Comisién agente financiero/pagos {(-)

Comision variable (-)

Otras comisiones (-)

Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacién
Pagos por garantfas financieras (-)

Cobros por garantias financieras

Pagos por operaciones de derivados de cobertura (-}
Cobros por operaciones de derivados de negociacion
Otros pagos de explotacién (<)

Otros cobros de explotacién

B) FLUJOS DK EFECTIVO ACTIVIDADES
INVERSION/FINANCIACION

4,
5.
6.

Flujos de caja netos por emisién de valares de titulizacidn

Flujos de caja por adquisicion de activos financieros (-)

Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos
Cobros por amortizacion ordinaria de activos fitulizados

Cobros por amortizacién anticipada de activos titulizados

Cobros por amortizacién previamente impagada de activos titulizados
Cobros por amortizacion de activos previamente clasificados cormo
fallidos

Cobros netos procedentes de activos recibidos por gjecucion de
garantias

Pagos por amottizacion de obligaciones y otros valores emitidos (-)

. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo

Cobros por concesion de deudas con entidades de crédito
Pagos por amortizacién deudas con entidades de crédito (-}
Pagos a Administraciones plblicas (~)

Qiros cobros y pagos

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

Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo.

Efectivo o equivalentes al final del periodo.

{4 memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019,

31.12.2019%
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2.200
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3.045
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EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION

Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al periodo comnprendido entre el 21 de mayo y el 31

de diciembre de 2019
(Expresado en miles de euros)

L. Activos financieros disponibles para la venta
1.1. Ganancias (pérdidas) por valoracién
1.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
1.1.2. Efecto fiscal
1.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y gananciag
1.3. Otras reclasificaciones

1.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el periodo

Total ingresos y gastos reconocidos per actives financieres disponibles
para la venta

2. Cobertura de los flujos de efectivo
2.1. Ganancias (pérdidas) por valoracion
2.1.1. Importe bruto de las ganancias (pérdidas) por valoracion
2.1.2. Efecto fiscal
2.2. lmportes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias
2.3. Otras reclasificaciones
2.4. Importes repercutidos a la cuenta de pasivo en el perfodo

Total ingresos y gastos reconocidos por coberturas contables

3. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
3.1, Importe de otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos
directamente en el balance del periodo
3.1.1. Importe brute de [as ganancias (pérdidas) por valoracion
3.1.2. Efecto fiscal
3.2. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

3.3. 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)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2019

31.12.2019




EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2019

(1) Naturaleza y actividades principales

(a) Constitucion y naturaleza juridica

EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1, Fondo de Titulizacién (en adelante el Fondo) se
constituyd mediante escritura publica ¢l 21 de mayo de 2019, con cardcter de fondo
abierta, agrupando los Derechos de Crédito Iniciales cedidos por Zepa Finance 5.L, (en
adelante el Cedente) por importe de 35.005,72 de euros (véase nota 6).

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, procedio en la Facha de
Constitucién del mismo a la emisién de una serie de bonos de titulizacion, por un
importe total de un miflén de euros (1.000.000,00 €) cuyo precia de emision nominal
mAximo es de cincuenta millones de euros (50.000.000,00 euros), los bonos emitidos
se aplicardn al pago, en la fecha de desembolso inicial, el precio de cesion del derecho
de crédito inicial. Posteriormente, en cada fecha de emisidn, el Fondo podra emitir
nuevos bonos de la misma serie que seran fungibles entre ellos, hasta alcanzar el
importe maximo del programa.

Bl Fondo es de caracter abierto tanto por su activo como por su pasive y, en consecuencia,
podra emitir Bonos de conformidad con las d isposiciones establzcidas en la Escritura
de Constitucion (véase nota 8).

E] Fondo ha sido incorporado a los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado
de Valores con fecha 29 de mayo de 2019 y de acuerdo con lo previsto enla Ley 5/2015,
de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial, en la medida en que los Bonos
se dirigen exclusivamente a inversores cualificados.

Los bonos no cotizaran en ningin mercado secundario organizade. Los bonos iniciales
fueron suscritos por EBN Banco de Negocios, S.A., con fecha del 21 de mayo de 2019,
De conformidad con el articulo 22.4 de la Ley 5/2015, de 27 de abril, la circulacion de
los bonos serd restringida a inversores cualificados. La Entidad suscriptora es una
Entidad de crédito, con cardcter de inversor cualificado. Los bonos seran suscritos o
asegurados por la Entidad suscriptora hasta un importe médxime de 25.000.000,00 de
euros.

El Fondo se constituyd como un patrimonio separado, carente de personalidad juridica,
integrado, fundamentalmente, en cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito
Iniciales (de cardcter renovable y ampliable), en cuanfo a su pasivo, por los bonos
Iniciales emitidos (previéndose la emision sucesiva de valores) de tal forma que el valor
patrimonial neto del fondo sea nulo.
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La gestién y administracién del Fondo estd encomendada a EBN Titulizacién, S.A.U.,
S.G.F.T. (en adelante la Sociedad Gestora) con domicilio en Madrid, Paseo de
Recoletos 29. Asimismo, en calidad de representante legal le corresponde Ja
representacion legal y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos
con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. La Sociedad Gestora figura
inscrita en el registro especial de (a Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
nimero 11,

(b) Duracidn

La actividad del Fondo se inici6 el dia 21 de mayo de 2019 y finalizard el 21 de noviembre
de 2021 (Fecha de Vencimiento Final) salvo que con anterioridad se hubiera procedido
a la liquidacién anticipada del mismo.

Liguidacicn

El Fondo se liquidard en caso de producirse alguno de los siguientes supuestos (los
"Supuestos de Liquidacion del Fondo")

M

(i)

(ii1)

(iv)

™

Una vez finalizado el Periodo de Emisién, previa solicitud por parte del Cedente,
cuando el Valor Nominal Pendiente de los Derechos de Crédito Cedidos sea, en
una Fecha de Pago, inferior al 10% del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos
que habia en la Gltima fecha del Periodo de Emisién y el Cedente o, en su caso,
Borrox Finance esté de acuerdo en recomprar todos los Derechos de Crédito
Cedidos que permanezean en el activo del Fondo.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 23.2 a) de 1a Ley 5/2015, cuando el Fondo
no tenga Derecho de Crédito Cedido alguno en su haber y no se prevea, previa
confirmacién por escrito del Cedente, que fuera a adquirir Derechos de Crédito
Adicionales en un plazo de dos meses

De acuerdo con el articulo 23.2 d) de la Ley 5/2015, obligatoriamente, en el supuesto
de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso v habiendo transcurrido
el plazo que establece el articulo 33.2 de la ey 5/2015 de cuatro meses, sin haber
sido designada una nueva sociedad gestora.

Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, por razén de algln evento o circunstancia
de cualguier indole ajena o no al desenvolvimiento propio del Fondo, incluidos
los supuestos de modificacién de la normativa fiscal vigeate, se produjera una
alteracién sustancial o se desvirtuase de forma permaneate el equilibrio
financiero del Fondo. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la CNMV
y a los Titulares de los Bonos, procederd a la liquidacién ordenada del Fondo.

En la Fecha de Vencimiento Final (inicial o la posteriormente determinada por
acuerdo entre la Sociedad Gestora, el Cedente y los Titulares de los Bonos).
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(vi) En el caso de que no fuera posible la sustitucion del Administrador de Facturas
cuando exista una prevision razonable de que el proceso de sustitucior. puede
extenderse mas de dos meses, 0 en el caso de que, una vez iniciado el proceso,
éste so extienda en mas de cuatro meses sin que haya sido posible culmirarlo.

(vii) En el caso de que la HEscritura no fuera inscrita en el registro de CNMYV en el plazo
de un mes desde la fecha de su otorgamiento.

(viif) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibric grave y permanente
en relacién con los Bonos o se prevea que se vaya a producir.

(ix) Cuando se hayan amortizado totalmente los Bones,

(x)  En el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con el consentimiesito y la
aceptacion expresa de todos los Titulares de los Bonos y del Cedente, tanto en
relacién con el pago de las cantidades correspondientes a la liquidacién
anticipada, asf como en relacién con el procedimiento de liquidacion.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no
procederd a la extincién del Fondo v a Ja cancelacion de su inscripeidn en los registros
administrativos que corresponda hasta que no haya procedido a la liquidacion de los
activos remanentes del Fondo y haya aplicado el producto de dicha liquidacién
siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos, excepeidn hecha de la oportuna reserva para
hacer frente a los gastos de extincion. La liquidacion del Fondo se realizard en todo
caso no mas tarde de la Fecha de Vencimiento Final.

Extincidn

El Fondo se extinguira por cualquiera de las causas previstas en los apartados
anteriormente descritos, en cuyo caso, la Sociedad Gestora informara a la CNMV y los
Titulares de los Bonos, ¢ iniciard los tramites pertinentes para la extineion.

La Socicdad Gestora no procederd a la extincién del Fondo y a la cancelacian de su
inscripcién en los registros adminisirativos que corresponda hasta que no haya
liquidado los activos remanentes del Fondo y distribuido sus fondos disponibles,
siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos.

La Sociedad Gestora procedera, dentro del afio natural en gue se proceda a la
liquidacion de los activos remanentes y la distribucidn de los fondos disponibles, o
si la Sociedad Gestora lo estima conveniente, dentro de los tres (3) primeros meses
del ejercicio siguiente, a otorgar un acta notarial declarando: (i) la extincion del
Fondo y las causas que la motivaron; (ii) el procedimiento de comunicacién al
Titular, 0, en su caso, Titulares de los Bonos y a la CNMYV llevado a cabo; vy (iif) la
distribucion de los Recursos Disponibles en la Fecha de Liquidacion siguiendo el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en la Estipulacion 15.4 de la
Escritura. Copia de dicha acta serd remitida a la CNMV,
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(¢) Fechas de Pago v Recursos Disponibles del Fondo

Los intereses de los Bonos se pagardn hasta la amortizacién final de los mismos por
Periodos de Devengo de Intercses vencidos, en las Fechas de Pago, devengdndose los
intereses correspondientes al Periodo de Devengo de Intereses en curso, hasta la Fecha
de Pago correspondiente, no incluida, con arreglo a las condiciones fijadas.

A estos efectos, las “Fechas de Pago” del Fondo seran los dias 5 de marzo, 5 de junio, 5 de
septiembre y 5 de diciembre de cada afio o, en caso de que alguno de estos dias no fuera
un Dyia Habil, el siguiente Dia Habil. La Sociedad Gestora podra sustituir dicho dia por
otro siempre que sea un Dia Fidbil y cuente con el acuerdo de los Titulares de los Bonos,
del Cedente y de Borrox Finance, en calidad, éste tltimo, de Acreditante de la Linea de
Liquidez, prestamista del Préstamo para Gastos Iniciales y Administrador de Facturas.

El abono de los intereses devengados de los Bonos tendra lugar siempre que el Fondo
cuente con liquidez suficiente para ello en cada Fecha de Pago de acuerdo con el Orden
de Prelacién de Pagos.

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo no pudiera hacer frente al pago total o
parcial de los intereses devengados por los Bonos, de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos, las cantidades no satisfechas se acumularan en la siguienie Fecha
de Pago a los intereses que, en su caso, corresponda abonar en esa misma Fecha de
Pago, siendo pagados conforme al Orden de Prelacién de Pagos y aplicados por orden
de vencimiento en caso de que no fuera posible nuevamente ser abonades en su
totalidad por insuficiencia de Fondos Disponibles.

La amortizacién de los Bonos comenzard en la primera Fecha de Pago del Periodo de
Amortizacion. Durante el Periodo de Amortizacion, los Bonos se amortizardn en cada
Fecha de Pago de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos establecido

Con independencia del hecho de que los Bonos sean integramente amortizados en la Fecha
de Vencimiento Final, se prevé que la fecha en la que queden amortizados todos los
Bonos sea anterjor a dicha Fecha de Vencimiento Final,

El “Periodo de Amortizacién” es el periodo que comenzard en la fecha de finalizacién del
Periodo de Cesién (exclusive) y que terminard en la Fecha ds Vencimiento Final
(inclusive).

Para cada Fecha de Pago a partir del inicio del Periode de Amortizacion (pero anterior a la
Fecha de Liquidacién Anticipada o 1a Fecha de Vencimiento Final del Fondo), se define
la Cantidad Tedrica de Amortizacion (la “Cantidad Tedrica de Amortizacion™) como la
diferencia positiva, calculada en el segundo (2°) Dia Habil anterior a esa Fecha de Pago,
entre (i) Ja suma del Saldo Nominal Pendiente de los Bonos y (il) la suma del Precio de
Cesion de los Derechos de Crédito Cedidos vivos.
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Para cada Fecha de Pago, a partir del inicio del Perfodo de Amortizacitn, pero anterior a
la Fecha de Liquidacién anticipada, se define la “Cantidad Disponible de
Amortizacién® como la menor de las siguientes cantidades:

(a) La Cantidad Tedrica de Amortizacion.

(b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes
correspondientes a los conceptos indicados en los apartados del (i) a (iv) del Orden
de Prelacién de Pagos. No obstante lo anterior, los Bonos podran amortizarse
anticipadamente y de forma individual en los Supuestos de Liquidacion del Fondo.

Los Bonos se amortizarén libres de gastos para su titular.

Para cada Fecha de Pago durante el Periodo de Cesion, se determinardn como “Recursos
Disponibles” las siguientes cantidades:

(a) Los cobros correspondientes a los Costes de Cesion recibidos de los Derechos de
Crédito Cedidos que se encuentre depositados cn la Cusnta de Tesoreria, o
cualesquiera otras cantidades cobradas por el Fondo que traigan causa en los
Derechos de Crédito Cedidos v que se corvespondan con los Costes de Cesion ya
sean directamente o como consecuencia de reclamaciones judiciales,
extrajudiciales, indemnizaciones o cualesquiera otras.

No se consideraran Recursos Disponibles las cantidades correspondientes al
Porcentaje de Retencién de los Derechos de Crédito Cedidos, una vez aplicadas
las reglas de imputacién de pagos de la Estipulacidn 10 de la Escritura de
Constitucién salvo que, en caso de retraso en los pagos, dichas cantidades pasen a
ser titularidad del Fondo en los términos previstos en los correspondientes
Contratos de Cesién. Dichas cantidades seran devueltas al Cliente sin sujecion al
Orden de Prelacion de Pagos cuando as{ corresponda.

(b) El Fondo de Liquidez, si bien Gnicamente para el pago de los elementos (i) a (i)
del Orden de Prelacion de Pagos.

Para cada Pecha de Pago durante el Perfodo de Amortizacion, se determinatin como
“Recursos Disponibles™ las siguientes cantidades:

(a) Los cobros correspondientes a los Derechos de Crédito Cedidos que se encuentren
depositados en la Cuenta de Tesoreria, o cualesquiera oiras cantidades cobradas
por ef Fondo que traigan causa en los Derechos de Crédito Cedidos (salvo por
aquelias cantidades que se correspondan con el Porcentaje de Retencidn, que no se
habran transferido a la Cuenta de Tesoreria) ya sean directamente o como
consecuencia de reclamaciones judiciales, extrajudiciales, indemnizaciones o
cualesquiera otras,
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No se considerardn Recursos Disponibles las cantidades corresponcientes al
Porcentaje de Retencién de los Derechos de Crédito Cedidos, una vez aplicadas
las reglas de imputacién de pagos de la Estipulacién 10 de la Escritura de
Constitucién salvo que, en caso de retraso en los pagos, dichas cantidades pasen a
ser titularidad del Fondo en los términos previstos en los correspondientes
Contratos de Cesidn. Dichas cantidades seran devueltas a! Cliente durante cada
Periodo de Cobro sin sujecion al Orden de Prelacion de Pagos.

(b) EI Fondo de Liquidez, si bien inicamente para el pago de los elementos (i) a (iii)
del Orden de Prelacién de Pagos.

(¢) Las cantidades remanentes que haya en las cuentas del Fondo.

() Orden de prelacion de pagos

En cada Fecha de Pago, los Recursos Disponibles se aplicardn al cumplimiento de las
obligaciones de pago de acuerdo con el siguiente orden de prelacion:

(1) Al pago de impuestos y al pago de gastos ordinarios o gastos extraordinarios
(excepto la Comisién de Administracién de Facturas, que estar en el apartado (i)
del presente Orden de Prelacién de Pagos, salvo que el Administrador de Facturas
no sea Borrox Finance, en cuyo caso se incluira el pago de su comisidn en este
apartado).

(if) Alpago dela comision de administracién de Facturas mientras esta funcién la siga
desempeflando Borrox Finance.

(iii)y Al pago de los intereses devengados de los Bonos en el Periodo de Devengo de
Intereses inmediatamente anterior.

(iv) Durante el periodo de amortizacién, a la devolucién de los importes dispuestos de
la linea de liquidez, en el importe que se reduzea el Importe Requerido del Fondo
de Liquidez.

(v) Durante el periodo de amortizacion, a la amortizacidn del principal de los Bonos.

(vi) En su caso, a la dotacién del Fondo de Liquidez hasta alcanzar el Tmporte
Requerido del Fondo de Liguidez.

(vii) Al pago de los intereses devengados. En virtud del préstamo para Gastos Iniciales.
(viii)A la amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

(ix) Al pago de la Comisidén Variable del Fondo.
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Otras reglas

En el supuesto de que las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria no fueran
suficientes para abonar alguno de los importes mencionados en el apartado anterior, de
acuerdo con {a prelacion de pagos establecida, se aplicaran las siguientes reglas:

(i) El Fondo hara frente a sus obligaciones, segan el Orden de Prelacién de Pagos
establecido y, en el supuesto de que existan distintos acreedores del mismo rango,
a prorrata del importe debido a cada uno.

(ii) Los importes que queden impagados se situardi, en la siguiente Fecha de Pago,
en un Orden de Prelacion de Pagos inmediatamente anterior al del propio concepto
del que se trate, antes de las cantidades de Ja misma naturaleza que de acuerdo con
Jas disposiciones de la Escritura de Constitucién deban ser pagadas en tal Fecha de
Pago, pero por detrs del que le preceda segun la prelacion de pagos correspondiente.

(i) Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas en sus respectivas Fechas de
Pago no devengaran intereses adicionales.

(e) Gestién del Fondo

De acuerdo con la normativa legal aplicable los fondos de titulizacion de activos y fas
sociedades gestoras de los fondos de titulizacién, la gestion del Fondo estd
encomendada de forma exclusiva a Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion,
quienes a su vez tienen en este cometido su objeto social exclusivo.

EBN Titulizacién, Sociedad Anénima Unipersonal, S.G.F. T, actividad por la que recibe en
cada Fecha de Pago, una comisién periddica que se devengard diariamente desde ta
constitucién del Fondo hasta su extincién v que se liquidard y pagard por periodos
vencidos en cada Fecha de Pago.

(f) Administrador de los Activos Titulizados

Borrox Finance, S.A., como administrador de las facturas de las que se derivan Jos Activos
Titulizados cedidos al Fondo en virtud del contrato de administracion suscrito en fecha
21 de mayo de 2019 entre el Cedente y el Administrador, percibe una remuneracion
trimestral de 1,5 miles de euros durante el periodo comprendido entre ¢l 21 de mayo y
el 31 de diciembre de 2019, Esta comision esta en funcidn del importe del valor nominal
pendiente medio durante el trimesire, para importes inferiores a 5.000.000 la comisién
sera de 1,5 mil euros.
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() Comision Variable

El Cedente tendra derecho a la corision variable, la cual se devengard diariamente. Se
define como la diferencia entre (i) todos los ingresos que puedan derivarse de los
Derechos de Crédito Cedidos y cualquier otro que pudiera corrzsponderle al Fondo;
menos (ii) todos los gastos del Fondo, incluidos los intereses de su financiacion, los
necesarios para su constitucién y su funcionamierto, y la cobertura de cuantos impagos
se produzcan en los Derechos de Crédito Cedidos que integran su activo. En la Fecha
de Liquidacion Anticipada, 0, en su caso, en la Fecha de Vencimiento Final, se sumard,
adicionalmente el importe remanente tras la liquidacién de todas las obligaciones de
pago del Fondo.

En su caso, todos los tributos relativos a los pagos realizados en este concepto serdn a
cargo de su perceptor. En el caso de que los pagos en cuestion den lugar a la
repercusion obligatoria de cualquier tributo, el importe a satisfacer se reducird en la
medida necesaria para que, incrementado en el tributo a repercutir, se mantenga la
contraprestacién pactada, que se habrd de considerar a estos efectos como importe
total incluidos cualesquiera tributos que pudieran ser repercutidos al Fondo.

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos con cargo al mismo se lleva a cabo al
amparo de lo previsto en la Escritura de Constitucién del Fondo asi como en la
legislacidn espafiola, y en concreto de acuerdo con el régimen legal previsto en, (i) la
Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial (ii) Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido dz la Ley
del Mercado de Valores, (iii) La Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV sobre
normas contables, cuentas anuales, estados financieros piblicos vy estados reservados
de informacidn estadistica de los fondos de titulizacidn, esta Circular, que se publics en
el Boletin Oficial del Estado el 30 de abril de 2016 y entrd en vigor el dia siguiente a
su publicacion, derogo la Circular 2/2009, de 25 marzo, de la CNMV v sus sucesivas
modificaciones, que regulaban los mismos aspectos, {(iv) Demas disposiciones legales
y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de aplicecion.
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Régimen de tributacidn

De acuerdo con lo establecido en el articulo 7.1.h) de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Tmpuesto sobre Sociedades (“Ley del 18™); el artfeulo 20.Uno.18 de la Ley 37/1992,
de 28 de diciembre, del Tmpuesto sobre el Valor Afiadido, medificada por la Ley
28/2014, de 27 de noviembre; el articulo 61.k del Real Decreto 634/2015, de 10 de julio,
por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (“Reglamento del
1S, las caracter{sticas propias del régimen fiscal vigente del Fondo son las siguientes:

(i) La constitucién y extincién del Fondo asi como todas las operaciones sujetas a la
modalidad de “operaciones societarias” del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, estd exenta del concepto “operaciones
societarias” del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados.

(i) La emisién de Bonos esta exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido {articulo
20.Uno.18° de la Ley del [IVA) y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimeniales y
Actos Turidicos Documentados (articulo 45-1.B 20.4 del Real Decreto Legislativo
1/1993, por ¢l que se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados).

(i) El Fondo estd sujeto al Impuesto sobre Sociedades (“1$™), determinando su base
imponible conforme a lo dispuesto en el Titulo [V de la Ley del IS, y siendo de
aplicacién el tipo general vigente en cada momento, que se encuentra fijado en el
veinticineo por elento (25%).

(iv) Los servicios de gestion prestados al Fondo por la Sociedad Gestora estan exentos del
Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Respecto a los rendimientos de los Derechos de Crédito u otros derechos que constituyan
ingreso del Fondo, no existira obligacion de retener ni de ingresar a cuenta del lmpuesto
de Sociedades.
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(2) Bases de presentacién

(@)

(b)

Imagen Fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, el Consejo de Administracién de EBN
Titulizacién, Sociedad Andnima Unipersonal, $.G.F.T ha formulado estas Cuentas
Anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del Fondo del periodo comprendido
entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019. Estas cuentas, seran aprobadas por
el mismo drgano, estimandose su aprobacién sin cambios significativos.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo v, junto con &l
Informe de gesti6n, han sido formuladas aplicando las normas y principios contables
contenidos en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

Las Cuentas Anuales comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y panancias, el estado
de flujos de efectivo, el estado de ingresos y gastos reconocidos y la memoria, de la que
forman parte los estados financieros piblicos $.05.1, 8.05.2, $.05.3, S.05.5 y el
apartado correspondiente a las notas explicativas del estado S.06 que se recogen como
Anexo L.

Con fecha 20 de mayo de 2020, las Cuentas Anuales correspondientes al periodo
comprendido entre el 21 de mayo y €l 31 de diciembre de 2019 han sido formuladas por
el Consgjo de Administracion de la Sociedad Gestora, estimandose que seran aprobadas
sin cambios significativos, al objeto de cumplir con las obligacicnes de verificacién y
publicidad de la informacién contable contenida en la escritura de constitucién del
Fondo.

Comparacién de la informacién

Puesto que se trata de un fondo de nueva creacién, no existen saldos con los que comparar
los resultados obtenidos a 31 de diciembre de 2019.




N

11

EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION

Memoria de Cuentas Anuales

(¢) Utilizacion de juicios v estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparacion de las Cuentas Anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad
Gestora han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afecian 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 Jas presentes Cuentas
Anuales.

Las estimaciones vy asunciones realizadas estdn basadas en la experiencia histérica y en
otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para establscer 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 a de hechos futuros se produjese un cambio en
dichas estimaciones, su efecto se registraria en las Cuentas Anuales de ese perfodo y de
periodos sucesivos.

(d) Agrupacion de partidas

En Ja 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.

(¢) Elementos recogidos en varias partidas

En la confeccién de estas Cuentas Anuales no se han registrado elementos pattimoniales
en dos 0 mas partidas del Balance.

(f) Principios confables no obligatorios

En la preparacion de las presentes Cuentas Anuales, los Administradores de la Sociedad
Gestora no han utilizado ningin principio contable no obligatorio.

Principios contables y normas de valoracién

Las Cuentas Anuales han sido formuladas siguiendo los principios y normas de valoracion
contenidas en la Circular 2/2016, de 20 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en vigor.

Los principales criterios de valoracion seguidos en la elaboracion de las Cuentas Anuales
adjuntas han sido los siguientes:
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Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracidon EBN Titulizacion, S.A.U., S.G.F.T. ha considerado que Ia
gestion del Fondo continnard en un futuro previsible, por 1o que la aplicacion de los
principios y criterios contables no tiene como propésito ¢l determinar el valor del
patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en
caso de su liquidacion total.

Reconocimiento de ingresos v gastos

L.os ingresos 'y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir,
en funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del
momento en el que se produzea el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia
pueda determinarse con fiabilidad.

Corriente vy No Corriente

Se corresponden con activos y pasjvos corrientes aquellos elementos cuyo vencimiento
total o parcial, enajenacion o realizacién, se espera que se produzea en un plaze méximo
de un afio a partir de la fecha del balance, clasificandose ¢l resto como no corrientes.

Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “Activos dudosos” recogerd el importe total de los
instrumentos de deuda y Activos Titulizados que cuenten con algtn importe vencido
por principal, intereses o gastos pactados contractualinente, con mds de tres meses de
antigliedad, asf como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total
(principal e intereses) en los términos pactados contractualmente.

Gastos de constitucion v de emisidn de Bonos

Se corresponden con Jos gastos incurridos en la constitucién del Fondo, registrandose por
el importe real incurrido.

Activos financieros

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

Préstamos v partidas a cobrar

En esta categorfa 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 activos titulizados que dispone el Fondo en cada
MOmernto.
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Valoracion inicial

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

No obstante lo seflalado en el pdrrafo 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.

Valoracicn posterior

Los activos financieros incluidos en csta categoria se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas v ganancias, aplicando

el método del tipo de interés efectivo.

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 obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo v otro
activo financiero, o de infercambiar activos ¢ pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables.

Débitos v partidas 4 pagar

En esta calegoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por
el Fondo, con el fin de financiar 1la adquisicidn de activos financieros, es declr, Jos bonos
de titulizacién emitidos por el Fondo.

Adicionalimente, se registran en esta categoria Jas deudas con entidades de crédito que
hubieren sido contrajdas con el fin de financiar 1a actividad del Fondo, asi como
cualquier disposicidn realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros inchiidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacidn recibida ajustado por los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles.

No obstante, los débites con vencimiento no superior a tres meses y que ne tengan un fipo
de interés contractual, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se podrén valorar
por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los fluios de efectivo sea
totalmente inmaterial. En estos casos no se registrardn ingresos o gastos por los
intereses devengados.
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Valoracion posterior

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

No obstante lo anterior, los débitos con vencimiento no superior a tres meses que, de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor
nominal, continuardn valordndose por dicho importe.

Repercusion 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 periodificacién del margen de intermediacion financiera,
devengada y no liquidada en periodos anteriores, v continuando por el pasivo més
subordinado. teniendo en cuenta el orden inverso de prelacién de pagos establecido
contractualmente para cada fecha de pago.

Dicha repercusion se registra como un ingreso en la partida “Repercusion de pérdidas
3 F L
anancias)” en la cuenta de [)él’dldﬂb / ganancias.
g | YE

Elimporte correspondients a las pérdidas a repercutir a un pasivo financiero es la diferencia
entre su valor en libros v el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados y se
presenta scparadamente en el balance en las correspondientes partidas especificas de
“Correcciones de valor por repercusion de pérdidas™.

En el calculo del valor actual de los flyjos de efective futuros estimados se utiliza como
tipo de actualizacién el tipe 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,

Lareversion 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 repercusidn de pérdidas, terminando por el margen de
intermediacidn financiera periodificada.

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

Cancelacion

l.a cancelacién o baja del pasivo se podrd realizar, una vez dado de baja ¢l activo afectado.
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Intereses v gastos devengados no vencidos

En este epigrafe del activo se incluye la periodificacién de los ingresos financieros
derivados de los Activos titulizados, determinados de acuerdo con el tipo de interés
efectivo, que aln no han sido cobrados.

Asi mismo en el epfgrafe del pasivo se incluye la periodificacion de Zos costes financieros
derivados de los Bonas, que atin no han sido pagados, caleulados de acuerdo con el tipo

de interés efectivo.

Ajustes por periodificacion

Corresponden, principalmente, a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas
por lerceros, registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos
suseritos, todos ellos en relacion con la administracién financiera y operativa def Fondo,

Impuesio sobre Sociedades

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

Deterioro del valor de los activos finaneieros

El valor en libros de los activos financieros del Fondo es corregido per 1a 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 de la Escritura de constitucion del
Fondo, una reversion en el valor de los mismos con abono en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Los Derechos de Crédito Cedidos, tanto Iniciales como Adicionales, que se agruparan en
el activo del Fondo consisten en derechos de cobro derivados de las Facturas y de los
Contratos de Cesidrn. Dichas Facturas han side emitidas por diversos Clientes (salvo en
el caso de los Bonos, que son emitidos por el dendor correspondiente a Ja orden del
Cliente), con motivo de la prestacién de servicios o entrega de bienes al amparo de
relaciones comerciales propias del sector de actividad al que pertenezcan. Todos los
deudores de las Facturas cedidas al Fando (los “Deudores™) son Entidades de} Sector
Pablico en Espafia.

Dado que las Facturas son previamente cedidas al Cedente en virtud del correspondiente
Contrato de Cesién, los Derechos de Crédito Cedidos comprenden igualmente los
derechos que ostenta el Cedente respecto de cada Cliente, derivados de los Contratos
de Cesién, y estdn limitados a los términos y condiciones en los que se realiza dicha
cesion original. A efectos aclaratorios, se indica que, en los Contratos de Cesion, los
Clientes se denominan “cedentes” y el Cedente se denomina “cesionario”.
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Sin perjuicio de ello, en el caso de que asi lo determine el correspondiente Contrato de
Cesion, parte de dicha Cantidad Descontada no serd pagada al Cliente, sino que se
destinard al pago de la deuda que mantuviera el Cliente con organismos pliblicos (la
“Deuda con la Administracién Pablica™), a cuyos efectos, la canzidad correspondiente
es retenida por el Cedente para realizar dicho pago por cuenta det Cliente.

Los cobros procedentes de los Derechos de Crédito Cedidos se ingresardn en la Cuenta de
Cobros del Fondo. Una vez que se haya recibido por el Fondo ia totalidad dz] Valor
Nominal Pendiente correspondiente a una Factura, y salvo en aquellos supuestos
contemplados en la Estipulacion 16 de la Escritura de Constitucion, en los que el
Porcentaje de Retencidn se integra en los Recursos Disponibles, las cantidades
correspondientes al Porcentaje de Retencién a devolver al Cedente (minoradas, en su
caso §i lo hubiese, por el interés de demora y por la comision por tmpago que se indican
en el correspondiente Contrato de Cesion) seran devueltas por ol Fondo, en el olazo de
siete (7) dias naturales, a la cuenta que indique ¢l Cedente.

(o) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el Euro. Al 31 de diciembre de 2C19, el Fondo no tenfa
elementos de activo y de pasivo expresados en moneda extranjera,

{p) Compensacidn de saldos

Se compensan entre si —y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe
neto— los saldos deudores vy acreedores con origen en transaccionss que,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion; tenjendo la intencidn de liquidarlos por su importe neto o de realizar el
activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

(q) Estado de Flujos de Efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

o Fhyos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran ligaidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

o Actividades de explotacidn: son aquellas que constituyen la principal fuente de los
ingresos ordinarios del Fondo, asi como otras actividades que no pueden ser
calificadas como de inversién o de financiacion.

o Actividades de inversion v financigcidn: las de adquisicién, enajenacién o
disposicion por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas
en el efectivo y sus equivalentes, asi como aquellas actividades que producen
cambios en el tamafio y composicién de los activos v pasivos que no forman parte
de las actividades de explotacion.
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A efectos de la elaboracion de los estados de flgjos de efectivo, se han considerado como
“efectivo ¢ equivalentes de efectivo™ aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez
y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o
equivalentes de efectivo al saldo mantenido en cuentas corrienies y, en su caso, en
adquisiciones temporales de activos, que se encuentra registrado en el ezpigrafe
“Kifectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance.

Este estado recoge los ingresos y gastos generados por el Fondo que, de acuerdo con lo
dispuesto en la normativa vigente, han sido registrados directamente en el capitulo
“Ajustes repercutidos en balance de ingresos y gastos reconocidos” del pasivo del
balance.

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

a) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracion, deban
imputarse directamente al pasivo del balance.

by Las transferencias realizadas, en su caso, a la cuenta de pérdidas y ganancias, segiin
lo dispuesto en las normas de valoracion adoptadas.

¢)  Elefecto impositivo correspondiente, en su caso, a los apartados b) y ¢) anteriores.

dy Elimporte neto repercutido en el periodo a las cuentas correspondientes de pasivo, de
forma que el total de ingresos y gastos reconocidos sea nulo.

Errores v cambios en las estimaciones contables

Durante el periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019 y hasta la
fecha de formulacidn de las Cuentas Anuales no se ha producido ningin error, ni cambio en
estimaciones contables, que por su importancia relativa fuera necesario desglosar en las
presentes Cuentas Anuales.

Riesgos asociados a instrumentos financieros

Las actividades del Fondo estdn expuestas a diversos riesgos financicros: riesgo de liquidez, de
coneentracidn, riesgo de crédito, riesgo de reinversiodn, riesgo de insolvencia y riesgo de
personalidad jurfdica. La Sociedad Gestora los identifica, mide y hace un seguimiento
continuo de los mismos de conformidad con lo establecido en la Escritura de Constitucion.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de] Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente v al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente
en todo momento a sus obligaciones de pago conforme al calendario de pago establecido en
la eseritura del Fondo.
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En lanota 6 se indica el desglose de los activos financieros por plazos residuales de vensimiento
al 31 de diciembre de 2019. 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 exposicién al riesgo surge por la concentracién geogréfica respecto de los deudores de [os
activos titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracién, una situacion de
cualquier indole que tenga un efecto negativo sobre las diferentes dreas geograficas, pudiera
afectar a los pagos de los activos titulizados que respaldan la emisién de los bonos de
titulizacién del Fondo.

La distribucién geografica segin la region o comunidad donde radican los activos titulizados a
31 de diciembre de 2019 se presenta en el Estado 5.05.1 del Anexo I de 1a memoria.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el impago del conjunto de Activos
Titulizados de la cartera titulizada del Fondo.

Todos los deudores de las Facturas cedidas al Fondo (los “Deudores™) son Entidades del Sector
Pablico en Espafia. A estos efectos, se entiende por “Entidades del Sector Piblico” (3) las
entidades que forman parte del inventario de entes del sector piblico estatal autonémico y
local, publicadas en cada momento en la pdgina web de la Intervencién General de la
Administracién del Estado, adscrita al Ministerio de Hacienda; v (1i) cualesquiera otras
entidades no incluidas en dicho inventario pero que formen parte del sector publico conforme
al articulo 3 de la Ley 9/2017, de 8 de noviembre, de Contratos del Sector Publico, por la
que se transponen al ordenamiento juridico espafiol las Directivas del Parlamento Buropeo
y del Consejo 2014/23/UE y 2014/24/UE, de 26 de febrero de 2014.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2019.

Miles de euros

31.12.2019

Activos titulizados 1.441
Efectivo v otros activos liquidos equivalentes 869
2.310

Total Riesgo
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Riespo de insolvencia del Fondo

Ante un supuesto de imposibilidad del Fondo de atender el pago de sus obligaciones de
forma generaliza sera de aplicacion lo dispuesto en el articulo 23 de la Ley 5/2015,
es decir, la Sociedad Gestora, tras informar a la CNMV, procederd a la liquidacién
ordenada del Fondo, conforme a las reglas establecidas al respecto en la Escritura de
Constitucién del Fondo.

El Fondo solo respondera del cumplimiento de sus obligaciones hasta el importe de sus
activos.

Rieseo de persenalidad juridica del Fondo

De acuerdo con el articulo 15 de la Ley 5/2015, el Fondo carece de perscnalidad
jurfdica. La Sociedad Gestora, en consecuencia, deberd de llevar a cabo su
administracién y representacion y cumplir las obligaciones legalmente previstas con
relacion al Fondo y de cuyo incumplimiento serd responsable frente a los Titulares
de los Bonos vy el resto de los acreedores ordinarios det Fondo con el Hmite de su
patrimonio.

(6)  Activos financieros

Este epigrafe recoge principalmente los Activos Titulizados que ZEPA FINANCE, S.L., ha
cedido al Fondo. Dichos Activos Titulizados derivan de facturas emitidas por distintos
clientes a sus respectivos deudores y cedidas previamente a ZEPA FINANCE, 5.L por la
existencia de Contratos Marco de Cesién firmados por ZEPA con sus respectivos clientes.
La actividad de “ZEPA FINANCE, S.L SOCIEDAD UNIPERSONAL, se limiia a una
labor de intermediacion, adquiriendo derechos de crédito derivados de facturas de
clientes, pertenecientes a cualquier tipo de actividad o sector, con la finalidad de
cederlos a terceros.

Con fecha 21 de mayo de 2019, se produjo la primera cesién de los Activos Titulizados, por un
importe nominal de 35 miles de euros.

La composicion de la cartera de activos financieros al 31 de diciembre de 2019 es la siguiente:

Miles de suros
31.12.2019
Corriente ix‘loﬁcorriente TQtal

Activos titulizados
Cuentas a cobrar 1.441 - 1.441

T ey nn— =

Al31 de diciembre de 2019 habia facturas vencidas e impagadas por un valor noininal pendiente
de 577 miles de euros.
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La totalidad de los activos titulizados se componen de derechos de cobro derivados de facturas
y de contratos de cesién cuyos deudores son Entidades del Sector Pablico en Egpafia.

Ef movimiento de los Activos Titulizados del periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31
de diciembre de 2019 es el siguiente:

. Miles de euros
31.12.2019

Constitucion _
Adquisicién de Activos Titulizados 4.486

Amortizacién ordinaria (3.045)
Amortizacién anticipada =
Amortizaciones previamente impagadas -
Activos titulizados dados de baja por adjudicacién/dacion

de bienes =
Importe de Principal Fallido desde el cierre anual anterior -
Recompra iz

Saldo final cierre del periodo 1.441

Al 31 de dicierbre de 2019 no se han registrado saldos en activos dudosos ni en correcciones
de valor.

Durante el periodo comprendido entre e 21 de mayo y €1 31 de diciembre 2019 se ha devengado
intereses implicitos por los Activos Titulizados por importe de 151 miles de euros, no

habiendo quedado importes devengados pendientes de vencimiento a cierre del periodo.

Las caracteristicas principales de la cartera al 31 de diclembre de 2019 son las siguientes:

31.12.2019
Tasa de cobro de facturas 45.26%
Tipo de descuento medio de la cartera: 8,75%
Tipo de descuento maximo de la cartera: 10,00%

Tipo de descuento minimo de la cartera: 0,00%
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Los vencimientos estimados de los activos titulizados al 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

Miles de euros

2020 2021 2022 2023 2024 Resto
Por principal 1.441] - - - :
Por intereses implicitos = - - - -
Total 1.441 S B — = =

(7) Efective vy otros activos Hquidos equivalentes

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 s el siguiente:

_Miles de euros
31122019

Tesoreria 869
Al 31 de diciembre de 2019 este epigrafe se compone del saldo depositado en las cuentas
abiertas en EBN Banco de Negocios, 8.A. (Cuenta de Tesoreria, Cuenta de Cobros, Cuenta

de Compras y Cuenta de Reservas).

Las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, Cuenta de Cobros, Compras y Reservas
no devengaran interés alguno a favor del Fondo.

(8)  Pasivos financieros

I.a composicion de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2019 es la siguiente:

~ Miles de euros

31.12.2019

No
Corriente  corriente [otal

Obligaciones y otros valores emitidos
Series 110 subordinadas - 2.200 2.200

Intereses v gastos devengados no vencidos 5 5
Deundas con entidades de crédito

Préstamo Subordinado 45 E 45

Crédito linea de liquidez dispuesta 10 - 10

60 2200 2.260
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El movimiento de los bonos titulizados durante el periodo comprendido entre el 21 de mayo y
el 31 de diciembre de 2019 ha sido el siguiente:

Miles de euros

2019
Saldo inicial -
Nuevas emisiones 2.200
Amortizaciones -
Saldo final 2.200

Durante el periodo comprendido enire el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019, se han
devengado intereses y cargas asimiladas por un importe de 27 miles de euros registrados en
“Obligaciones y otros valores emitidos” de la cuenta de pérdidas v ganancias adjunta,
encontrandose pendientes de vencimiento 5 miles de euros encontrandose registrados en
“Intereses y gastos devengados no vencidos” en el epigrafe de “Obligaciones y otros valores
emitidos” del pasivo corriente.

Durante el periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019 se han
emitido los siguientes Bonos por el Fordo de Titulizacidn:

Nominal Fecha TIR ¥echa
Nominal N° bonos unitario emision emisora vencimiento
1.000 10 100 29/05/2019 3% 25/11/2021
340 3 1060 16/09/2019 3% 25/11/2021
400 4 100 15/10/2019 3% 25/11/2021
300 5 100 30/10/2019 3% 25/11/2021

El desglose del epigrafe de Deudas con Entidades de Crédito al 31 de diciembre de 2019 es €]
siguiente:
Miles de euros

31.12.2019
Préstamo Subordinado 45
Créditos Linea de liquidez dispuesta 10

55
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(9)  Ajustes por peripdificacion de pasivo

1,

La composicidn de este epigrafe del balance al 31 diciembre de 2019 es la siguiente:

Comisiones
Comision Sociedad Gestora
Comisidén administrador
Comisién agente financiero/ pagos
Comision variable
Otras comisiones

Otros

Total

Miles de euros

31.12.2019

El movimiento de los ajustes de periodificacidn de pasivo-cuentas correctoras de repercusidn
de pérdidas durante el periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de

2019 ha sido el siguiente:

Miles de evros

Comisién Comision
Sociedad Coinision Agente Comisidn
Gestora Administracion Financiero Variable Otros
Constitucidn = o et i e - =
Importes devengados durante el periodo 435 3 2 43 22
Pagos realizados SN ) R 2) (16)
| : 13 6

Saldos al 31 de diciembre de 2019
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Liguidaciones intermedias

El detalle de las liquidaciones de cobros y pagos producidas durante el periodo comprendido
entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

Miles de eurcs

Liquidacidn de cobros y pagos del periodo 2019

Activos titulizados clasificados en ¢l Activo

Pagos por adquisicién de activos financieros 4.261)
Cobros por amortizaciones ordinarias 3.045
Cobros por amortizaciones anticipadas -
Cobros por intereses ordinarios -
Cobros por intereses previamente impagados -
Cobros por amortizaciones previamente impagadas -
Otros cobros en especie -
Otros cobros en efectivo 72

Series emitidas clasificadas en el Pasivo

Cobros por la emisién de valores de titulizacion 2.200
Pagos por amortizacién ordinaria -
Pagos por intereses ordinarios @n
Pagos por amortizacién de préstamos subordinados -
Pagos por intereses de préstanos subordinados -
Otros pagos del perfodo (166)

El resultado econdmico del periodo comprendido entre el 21 de mayo y ¢l 31 de diciembre de
2019 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.

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

De conformidad con la Ley 2/2010, de 1 de marzo, en fantc no se establezean
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 titulizacién de activos, son de
aplicacién 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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EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1,
FONDO DE TITULIZACION

Memoria de Cuentas Anuales

Otra informacidn

E! auditor de cuentas de Ja Sociedad es KPMG Auditores, S.I. Los honorarios de auditoria
correspondientes al periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de dicieirbre de
2019han ascendido a 4 miles de euros, con independencia del momento de su facturacion.

Los instrumentos financieros han sido valorados al 31 de diciembre de 2019, en base a los
criferios recogidos en la nota 3 de estas Cuentas Anuales, los cuales no difieren de forma
significativa del valor razonable de dichos instrumentos.

Al 31 de diciembre de 2019 el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago
a sus proveedoges en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un plazo superior

al plazo legal de pago.

Informacidn sobre medio ambiente

Los Administradores de la Sociedad Cestora consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medivambientales que se pudieran derivar de la
actividad del Fondo, vy estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos
riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante el periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019,

Hechos posteriores

£l 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declard el brote de Corenavirus
COVID-19 una pandemia, debido a su rapida propagacion por el mundo, habiendo afectado
a mas de 150 paises. La mayorfa de los Gobiernos estan tomando medidas restrictivas para
contener la propagacion, que incluyen: aislamiento, confinamiento, cuarentena y restriceion
al libre movimiento de personas, cietre de Jocales péblicos y privados, salvo los de primera
necesidad v sanitarios, cierre de fronteras y reduccién dréstica del transporte adreo,
maritime, ferroviario y terrestre, En Espatia, el Gobierno adopté el Real Decreto 463/2020,
de 14 de marzo, por el que se declara ¢l estado de alarma para la gestion de la situacion de
crisis sanitaria ocasionada por el COVID-19, que en principio tendria una duracion de 15
dfas naturales.

Esta situacién esta afectando de forma significativa a la economia global, debido a la
interrupcién o ralentizacion de las cadenas de suministro y al aumento significativo de la
incertidumbre econdmica, evidenciado por un aurnento en la volatilidad del precio de los
activos, tipos de cambio y disminucion de Jos tipos de interés a largo plazo.

Para mitigar los impactos econémicos de esta crisis, el miércoles 18 de marzo, en Espafia se
publicé el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes extraordinarias
para hacer frente al impacto econémico y social del COVID-19.
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Las consecuencias derivadas del COVID-19, se consideran un hecho posterior que no requiere
un ajuste en las Cuentas Anuales del periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de
diciembre de 2019, sin perjuicio de que deban ser objeto de reconocimiento en las Cuentas
Anuales del ejercicio 2020.

Teniendo en consideracién la complejidad de {os mercados, las consecuencias para el Fondo
van a depender en gran medida de la evolucién y extension de la pandemia en los proximos
meses, asi como de la capacidad de reaccion y adaptacién de todos los agentes econdmicos
impactados. Por ello, si bien a la fecha de formulacidén de estas Cuentas Anuales es
prematuro realizar una valoracion detallada o cuantificacién de los posibles impactos sobre
el Fondo a corto, medio y largo plazo, la Sociedad Gestora del Fondo estd realizando una
supervisién constante de la evolucién de la situacidon, con €] fin de afrontar con é€xito los
eventuales impactos, tanto financieros como no financieros, que pudieran producirse.
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Direccidon General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Esparia
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es
EBMN ZEPA SECTORPUBLICO 1, FY
5.05.1

Denominacién Fondo: EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1, FT

Denominacién del compartimento: )

Denominacién de la gestora: EBN TITULIZACION, SAU, SGFT

Estados agregados: NO ' -
Facha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: ZEPA FINANCE, S.L.

|INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS ]

Inferiora 1 afic

Entre 1y 2 aftos

Entre 2y 3 afos

Entre 3y 4 aios

Entre 4y 5 afips

Entre 5y 10 anos

Superior a 10 ahos
Total
Vicla residual media ponderada (afos)

Antighedad media ponderada (afios

N
PO

Pagina 11 de
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Direccién General de Mercados
Exlison, 4, 26006 Madrid, Espatia
{+-34) 915 851 500, www.cnimv.es

EBNM ZEPA SECTOR PUBLICD 1, FT

5.05.1

Denominacién Fondo: EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1, FT

| Denominacién del compartimento:
Denominacién de la gestora: EBN TITULIZACION, SAU, SGFT

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

Entidades cedentes de los activos titulizados: ZEPA FINANCE, S.L.

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

Tipo de interés medio ponderado

Tipse de intarés nominal maxime

Tipo de interds nominal minimo

Péagina 13de 29
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Direccién General de Mercados
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EBN ZEPA SECTOR PUBLICO I,
FONDO DE TITULIZACION

Informe de Gestion
Periodo comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre ce 2019

EBN ZEPA SECTOR PUBLICO I FT Fondo de Titulizacién de Activos, fue constituido por EBN
TITULIZACION S.A.U, S.G.F.T el 21 de mayo de 2020. £l fondo tiene cardcter abierto por el
activo y por el pasivo.

El Fondo emitié bonos de titulizacion denominados en euros por un total de 1.000.000,00 euros de
una sola clase en ¢l momento de su constitucion, posteriormente y en sucesivas emisiones se legd a
cierre del periodo a 2.200.000 euros.

Los bonos fueron suscritos en su totalidad por EBN BANCO S.A.

Con fecha 21 de mayo de 2019, se produjo la primera cesion de los activos titulizados, por un
importe nominal de 35.005 euros, siendo el saldo del total de activos titulizados de cuentas a cobrar

a 31 diciembre de 1.440.593 euros.

El precio de compra de los activos cedidos ascendid a 4.260.852 euros y el importe nominal del total
de la cartera comprada fue de 4.792.240 euros.

Al cierre de este periodo, quedaban por amortizar bonos denominados en euros por 2.200.000 euros.
Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de las cuentas en enros ascendin a §69.365 euros,

Los intereses devengados por los Bonos se pagan por periodos trimestrales vencidos en cada Fecha
de Pago El primer Periodo de Devengo de Intereses camenzo en la Fecha de Desembolso Inicial

(inclusive) y termind en la Fecha de Pago de 5 de septiembre de 2019.

Las “Fechas de Pago” del Fondo son Jos dias 5 de marzo, 5 de junio, 5 de septiembre y 5 de
diciembre de cada afio.

En la Fecha de Desemboiso el Fondo recibio los siguientes préstamos y créditos:

i

Préstamo para gastos iniciales: 46.000 euros

- Crédito de Linea de Liquidez: 10.000 euros
El saldo del préstamo de Gastos Iniciales al cierre del periodo tiene un saldo de 44.630 euros.
Riesgos
Los riesgos son inherentes a la actividad del Fondo pero los mismos son gestionados por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién 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 estd expuesto al riesgo de liquidez, al riesgo de concentracion, al riesgo de crédito,
al riesgo de insolvencia y al riesgo de falta de personalidad juridica.




g

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 la Escritura del Fondo.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracién geografica respecto de los deudores y de
los clientes de los activos titulizados cedidos al Fondo, a cuyo nivel de concentracién, 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.

Riesgo de crédite
El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el impago del conjunto de Activos

Titulizados de la cartera titulizada del Fondo.

Este riesgo se encuentra minimizado al ser los deudores de las facturas Entidades del Sector Publico,
por este motivo, el Fondo no espera incurrir en pérdidas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte.

Riesgo de insolvencia del Fondo

Ante un supuesto de imposibilidad del Fondo de atender el pago de sus obligaciones de forma
generalizas serd de aplicacién lo dispuesto en el articulo 23 de 1a Ley 5/2015, es decir, la Sociedad
Gestora, tras informar a la CNMV, procederd a la liquidacién ordenada del Fondo, conforme a las
reglas establecidas al respecto en la Escritura de Constitucion del Fondo.

El Fondo solo respondera del cumplimiento de sus obligaciones hasta el importe de sus activos.
Riesgo de personalidad juridica del Fondo

De acuerdo con el articulo 15 de la Ley 5/2015, el Fondo carece de personalided juridica. Ia
Sociedad Gestora, en consecuencia, deberd de levar a eabo su administracién v representacion y
cumplir las obligaciones legalmente previstas con relacién al Fondo y de cuyo incumplimiento serd

responsable frente a los Titulares de los Bonos v el resto de los acreedores ordinarios del Fondo con
el limite de su patrimonio.

Hechos posteriores

No se ha producido ningin hecho posterior adicional a los incluidos en la memoria de cuentas
anuales.




1. Saldo Nominal pendiente de Cobro {en euros): 1.440.595
7. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo (en euros):

3.Vida residual {meses): =
4. Porcentaje de impagado entre 3 y 6 meses: 0,52%
5, Porcentaje de impagado entre 6y 12 meses: -

6. Porcentaje de fallidos: -

~

. Saldo de fallidos {en euros) =

fe ]

. Tipo medio cartera:

o]

. Nivel de Impagado:

1. Saldo vivo de Bonos por Serie: . TOTAL
a) Bonos 2.200.000

2 Parcentaje pendiente de vencimiento 100,00%

3. Saldo vencido pendiente de amortizar: -

4. Intereses impagados: (datos en euros)

5

Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2019):

a) Bono: 3,00%

6. Pagos del periodo
Amortizacion de pringinal inereses
a) Bono: : 21.035

1. Saldo de la cuenta de Tesoreria: 17.804
2. Saldo de la cuenta de Reserva: 10.000
3. Saldo de la cuenta de cobros 0
4. Saldo de la cuenta de compras 841.561

1, fotal de gastos def ejercicio 150.657

2. Comisién de gastién (comisidn de la gestora) 43.117

BONOS:
Agencia de . o
_ o o, o Situacion
Serie Denominacion calificacidn Situacion actual L
- inicial
crediticia

No aplica
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Las presentes Cuentas Anuales, asi como el informe de Gestién, correspondientes al ejercicio 2019,
han sido formuladas y firmadas por los miembros del Consejo de Administracién en la reunién del
dia 20 de Mayo de 2020, en 58 pdginas impresas ambas inclusive.

D. José Gracia Barba D. José Maria Alonso-Gamo Sandoval
Presidente del Consejo de Administracién Vocal del Consejo de Administracién
D?® Margarita Gonzdlez Garcia D? Ana del Diego Monedero

Vocal del Consejo de Administracion Secretaria No Consejera




TITULIZACION -I

Iinforme cumplimiento reglas de funcionamiento

La informacion miés relevante acerca del grado de cumplimiento de las reglas de
funcionamiento del Fondo, previstas en la escritura de constitucion del Fondo, ya se ha
reflejado dentro del apartado de ratios y triggers que figura en los Estados 5.0%.4
cuadros Ay B.

EBN Titulizaciéon, S.A., S.G.F.T. - Paseo de Recoletos, 29 28004 Madrid - Tf. (+34) 917 009 800 Fax. (+34) 917 009 828 -
CIF: A-88248166 Inscrito en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo: 38.296, Folio: 110, Seccién 82, Hoja: M — 681377, Inscripc6n 12,
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EBN ZEFA SECTOR PUBLICO 1, FT

5,06

Denominacion Fondo: EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1, FT

Denominacién del compartimento:

Denominacién de la gestora: EBN TITULIZACION, SAU, SGFT

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2019

NOTAS EXPLICATIVAS

INFORME DE AUDITOR

INFORME SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS POLITICAS DE GESTION DE ACTIVOS Y DE RIESGOS

NOTAS EXPLICATIVAS: No hay notas explicativas

INFORME DE AUDITOR: Se adjunta el Informe del auditor en este Informe Anual al principio de

este informe

(NFORME SOBRE EL CUMPLIMINETO DE LAS POLITICAS DE GESTION DE ACTIVOS Y DE RIEGOS: No

aplica en este fondo




COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Calle Edison, 4

Madrid 28006

Departamento de Informes Financieros y Corporativos

Madrid, 19 de junio de 2020

ASUNTO: Fe de erratas Cuenta Anuales EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1 FT

Con fecha 15 de junio de 2020 fueron entregadas por registro las Cuentas Anuales y el
Informe de Gestidn del Fondo de Titulizacion EBN ZEPA SECTOR PUBLICO 1 FT con
numeros de registro 2020064373 y 2020064365 (se registraron dos fondos en el mismo
acto). Se ha observado que por error no se han incluido en las mismas los cuadros
S.05.4C vy S.06.

Por tal motivo adjuntamos dichos cuadros para su debida incorporacién a las Cuentas
Anuales y al Informe de Gestién.

Se incluyen con este escrito:

¢ Anexo |: Cuadro S.05.4C

e Anexo ll: Cuadro S.06

e (Carta del auditor del fondo expresando que no cambia la opinién expresada en
el informe de auditoria presentado en la fecha de referencia.

Firmado

Firmado
Ana del digitalmente por
. Ana del Diego
DlegO Monedero
) Fecha: 2020.06.19
Monedero ‘o212 «0z00

Ana Del Diego Monedero

Secretario del Consejo EBN Titulizacién, S.A.U.,S.G.F.T.

EBN Titulizacién, S.A., S.G.F.T. - Paseo de Recoletos, 29 28004 Madrid ~ Tf. (+34) 917 009 800 Fax. (—34) 917 009 828 -
CIF: A-88248166 Inscrito en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo: 38.296, Folio: 110, Seccién 83, Hoja: M - 681377, Inscripcidn 13,




KPMG

KPMG Auditores, S.L.

P°. de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

Tel +34 91456 34 00
Fax +34 9155501 32
www.kpmg.es

Departamento de Informes Financieros y
Corporativos CNMV

Calle Edison, 4
28006 - Madrid

19 de junio de 2020

Estimados sefiores;

Nuestra ref 2020j19mcc3

En relacién al escrito emitido por EBN Titutizacion, S.A.U., S.G.F.T., con fecha 19 de
junio de 2020, con el asunto “Fe de erratas Cuenta Anuales EBN Zepa Sector Publico
1, FT", confirmamos que la incorporacién a las cuentas anuales y al informe de gestién
de los cuadros S.05.4C y S.06 no afectan a nuestro informe de auditoria sobre la
cuentas anuales de EBN Zepa Sector Publico 1, FT correspondientes al periodo
comprendido entre el 21 de mayo y el 31 de diciembre de 2019, que emitimos con

fecha 29 de mayo de 2020.
Atentamente,

KPMG Auditores, S.L.

1 i >
-4 l
248 | U

Arturo Lppez_-GamonaI Garcia-Morales

')
21

Socio

KPMG Audnores S.L, sociedad espanola de responsabilidad limitada y
pendlentes afiliada

Reg Mer Madrid, T. 11.961, F.90,
Sec 8,H M -188 007, Inscrip, 9
N.|F B-78510153




