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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., sociedad gestora de TDA
2017-4, FONDO DE TITULIZACION:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de TDA 2017-4, FONDO DE TITULIZACION (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.

En nuestra opinion, 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 2023, asi como
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
aguditoria 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 reqguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos 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 riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Pérdidas por deterioro de los activos titulizados

Descripcion  Segun se indica en la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, la cartera
de activos titulizados al 31 de diciembre de 2023 esta compuesta por derechos de
crédito de compafifas inmersas en procedimientos concursales.

El Fondo instrumenta dichos activos como colateral de los bonos de titulizacién
emitidos, cuya amortizacién, dada la naturaleza del Fondo, se establece en funcién de
los flujos de efectivo que resulten de la liquidacién de los derechos de crédito. Segun
se indica en la nota 6 de la memoria adjunta, para la estimacién de las pérdidas por
deterioro de la cartera de activos titulizados, los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo utilizan principalmente precios de referencia suministrados por un
intermediario financiero. Por lo indicado anteriormente, consideramos que la
estimacion del deterioro de los activos titulizados es un aspecto relevante de la
auditoria del Fondo.

Nuestra

respuesta Nuestros procedimientos de auditoria han incluido el entendimiento del proceso
sequido por la Sociedad Gestora para la estimacién de las pérdidas por deterioro de
los activos titulizados, asi como los siguientes procedimientos sustantivos:

La comprobacidn de la existencia de la totalidad de los saldos de los activos
titulizados mediante su cotejo con escritura publica y con documentacién
emitida por los administradores concursales.

Revisidn de las pérdidas por deterioro estimadas por la Sociedad Gestora del
Fondo mediante su contraste con precios de referencia suministrados por
intermediarios financieros, y en su caso, con los precios de operaciones de
compraventa realizadas con partes independientes sobre estos activos.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de 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 realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.
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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 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

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

En la preparacidon de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

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

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
maés elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya gue el fraude
puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion 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 presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras 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 auditorfa.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestién.

\UDITORZ=S ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)

ERNST & YOUNG, S.L.

2024 Nam. 01/24/07776 = =
96,00 EUR Paloma Mufioz Géngora

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° 24207)

25 de abril de 2024
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TDA 2017-4, F.T.
Balance
31 de diciembre
Miles de euros

Nota 2023 2022

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 12.572 12.572
I. Activos financieros a largo plazo 6 12.572 12.572
Activos titulizados 12.572 12.572
Activos dudosos -principal- 12.572 12.572
II. Activos por impuesto diferido - -
II1. Otros activos no corrientes - -
B) ACTIVO CORRIENTE - -
IV. Activos no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Activos financieros a corto plazo 6 - -
VI. Ajustes por periodificaciones - -
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7 - -
TOTAL ACTIVO 12.572 12.572




TDA 2017-4, F.T.
Balance
31 de diciembre
Miles de euros

Nota 2023 2022
PASIVO

A) PASIVO NO CORRIENTE 12.460 12.529
I. Provisiones a largo plazo - -
II. Pasivos financieros a largo plazo 8 12.460 12.529
Obligaciones y otros valores emitidos 12.460 12.529
Series no subordinadas 12.863 12.864
Correciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (403) (335)
II1. Pasivos por impuesto diferido - -
B) PASIVO CORRIENTE 112 43
IV. Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
V. Provisiones a corto plazo - -
VI. Pasivos financieros a corto plazo 8 105 42
Otros pasivos financieros 105 42
Otros 105 42
VII. Ajustes por periodificaciones 7 1
Comisiones 2 1
Comision sociedad gestora 1 1
Comision administrador 1 -
Otros 5 -

C) AJUSTES REPERCUTIDOS EN BALANCE DE INGRESOS
Y GASTOS RECONOCIDOS - -
VIII. Activos financieros disponibles para la venta - -
IX. Coberturas de flujos de efectivo - -
X. Otros ingresos/ganancias y gastos/pérdidas reconocidos - -
TOTAL PASIVO 12.572 12.572




TDA 2017-4, F.T.
Cuenta de pérdidas y ganancias
31 de diciembre

1. Intereses y rendimientos asimilados

2. Intereses y cargas asimilados

Otros pasivos financieros

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

A) MARGEN DE INTERESES

4. Resultado de operaciones financieras (neto)
5. Diferencias de cambio (neto)
6. Otros ingresos de explotacion

7. Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Servicios de profesionales independientes
Otros gastos de gestion corriente
Comision sociedad gestora
Comision administrador

Otros gastos

8. Deterioro de activos financieros (neto)

Deterioro neto de activos titulizados
9. Dotaciones a provisiones (neto)
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

2023 2022
- @)

- (O]

- [€))
(68) (75)
- an

- a7
(68) (5%)
(35) (33)
@n (20)
(12) (5
- 4523

- 4523

68 (4.447)




TDA 2017-4, F.T.
Estado de flujos de efectivo
31 de diciembre

A) FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION

1. Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2. Comisiones y gastos por servicios financieros pagados
Comision sociedad gestora
Comision administrador
Otras comisiones

3. Otros flujos de caja provenientes de actividades de explotacion

B) FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES INVERSION/ FINANCIACION
4. Flujos de caja netos por emision de valores de titulizacién
5. Flujos de caja por adquisicién de activos financieros

6. Flujos de caja netos por amortizaciones y procedentes de otros activos
Cobros por amortizacion previamente impagada de activos titulizados
Pagos por amortizacion de obligaciones y otros valores emitidos

7. Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Cobros por concesion de deudas con entidades de crédito
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 2023 2022
(55) (53)
- @
- (1)
(55) (52)
(34) (33)
21 (20)
- 1
55 53
- 246
- 5.382
- (5.136)
55 (193)
62 42
) (235)
7 - -
7 - -




TDA 2017-4, F.T.
Estado de ingresos y gastos reconocidos
31 de diciembre
Miles de euros

2023 2022

—

. Activos financieros disponibles para la venta
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 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 valoracion -
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) -




TDA 2017-4, FONDO DE TITULIZACION

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD
a) Constitucion

TDA 2017-4, Fondo de Titulizaciéon (en adelante, “el Fondo”), se constituyé mediante
escritura publica el 4 de abril de 2018, agrupando en la fecha de su constitucion en su activo
los Derechos de Crédito Iniciales que se cedieron mediante las polizas de cesion y en su
pasivo un Bono Inicial, de tal forma que el valor patrimonial neto del Fondo sea nulo.

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

Con fecha 12 de abril de 2018 la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“la CNMV”) inscribid la Escritura de Constitucion correspondiente al Fondo (Nota 8).

El Fondo constituye un patrimonio separado y abierto por el activo y por el pasivo, de
caracter renovable y ampliable, carente de personalidad juridica.

Los activos del Fondo se clasifican en funcién del momento de su incorporacion al Fondo:

- Derechos de Crédito Iniciales, cedidos al Fondo en el momento de su constitucion
(Nota 6).

- Derechos de Crédito Adicionales, que podran ser adquiridos por el Fondo con
posterioridad a su fecha de constitucion.

El cedente inicial de los Derechos de Crédito Iniciales fue DEUTSCHE BANK AG
LONDON BRANCH (en adelante, el “Cedente”) y WILTAN ENTERPRISES LIMITED
como entidad suscriptora del bono inicial emitido (en adelante, la “Entidad Estructuradora” o
la “Entidad Suscriptora™).

Los Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:
- El Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aplicable.

- La cesion es plena e incondicional y se realiza por la totalidad del plazo remanente
hasta la total liquidacion de los procedimientos concursales de los créditos.

-6-



La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, podra adquirir Derechos de
Crédito Adicionales con posterioridad a la fecha de constitucion en cada una de las fechas de
compra por cualquier modo, bien sea a través de su cesion, su adquisicion, su suscripcion en
mercados primarios o a través de cualquier otro modo admitido en derecho.

Los Derechos de Crédito Adicionales podran no ser homogéneos entre ellos o con los
Derechos de Crédito Iniciales. Los Derechos de Crédito Adicionales podrén ser:

- Créditos derivados de financiaciones a empresas, ya estén éstos en situacion de
solvencia o insolvencia, y relativos a cualquier sector econémico, y

- Activos financieros o derechos de crédito relacionados con la financiacion u
obligaciones de empresas (tales como contratos de derivados, bonos, pagarés o
facturas), y estar denominados en cualquier divisa oficial de paises de la OCDE. Los
Derechos de Crédito Adicionales no podran tener un vencimiento superior a la Fecha
de Vencimiento Final.

Sera posible la creacion de compartimentos especificos si asi lo considerase oportuno la
Sociedad Gestora y el Comité de Seguimiento (Nota 1.f), para lo cual se realizaran escrituras
complementarias.

La adquisicion de los Derechos de Crédito Adicionales se realizara con cargo al precio de
suscripcion del Bono Adicional o del Bono de Sustitucion que se emita como consecuencia
de dicha cesion.

Respecto a las adquisiciones de Derechos de Crédito Adicionales, la Sociedad Gestora debera
remitir a la CNMYV la siguiente documentacion:

(1) Copia de la escritura complementaria describiendo los Derechos de Crédito
Adicionales, Bonos de Sustitucién o Bonos Adicionales que se pudieran emitir.

(i1))  Declaracion de la Sociedad Gestora y del/los cedentes/s de que tales Derechos de
Crédito Adicionales, cumplen todos los criterios establecidos para su cesion al Fondo.

Por otro lado, en el pasivo del Fondo se integraran el Bono Inicial, emitido en la constitucién
del Fondo, y los Bonos Adicionales o de Sustitucion que se puedan emitir con posterioridad.
El Fondo podra emitir Bonos Adicionales y Bonos de Sustitucion hasta el importe maximo
del activo del Fondo.



Los Procedimientos Concursales que afectan a los Contratos de Crédito pueden dar lugar bien
(1) a un proceso de Liquidacion del Proyecto de que se trate; o (ii) a una Reestructuracion del
Proyecto de que se trate. En todos los casos, la Sociedad Gestora procedera a amortizar y dar
de baja en el Libro de Registro de la Emision del Bono previamente emitido y afectado y
procederd a emitir uno o mas Bonos de Sustitucion.

b) Duracion del Fondo

El Fondo se liquidara por las causas previstas en la Ley 5/2015, y asimismo en los supuestos
establecidos en su Escritura de Constitucion, que entre otros incluye:

- cuando se produzca una alteracion sustancial o se desvirtie de forma permanente el
equilibrio financiero del Fondo,

- cuando la Sociedad Gestora cuente con consentimiento y la aceptacion expresa de los
titulares y del Comité de Seguimiento

- cuando el Fondo no tenga derechos de crédito en su haber por un plazo continuado
superior a seis meses

- cuando se hayan amortizado totalmente los bonos, o
- en la fecha de vencimiento final, fijada el 31 de enero de 2047.

Asimismo, el Fondo se extinguira por las causas previstas en la Ley 5/2015, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora informara a la CNMYV e iniciara los tramites pertinentes para la extincion.

La Sociedad Gestora no procederda a la extincion del Fondo, ni a la cancelacion de su
inscripcion en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya liquidado los
activos remanentes del Fondo, y distribuido sus recursos disponibles, siguiendo el orden de
prelacion de pagos que figura en su Escritura de Constitucion. Transcurridos el plazo maximo
de seis meses desde la liquidacion de los activos remanentes y la distribucion de los recursos
disponibles la Sociedad otorgaré un acta notarial declarando:

- la extincion del Fondo y las causas que lo motivaron,

- el procedimiento de comunicacion llevada a cabo al titular o titulares de los bonos y a
la CNMV,

- y la distribucién de los recursos disponibles siguiendo el orden de prelacion de pagos.



¢) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el orden general de prelacion de pagos
establecido en su Escritura de Constitucion.

El calculo de los recursos disponibles se determinara siete dias habiles antes de cada fecha de
pago del Fondo. Con caracter general, los recursos disponibles del Fondo son aplicados, en
cada fecha de pago, a los siguientes conceptos, estableciéndose como orden de prelacion de
pagos el que se enumera a continuacion:

- Al pago de los gastos iniciales, gastos ordinarios y gastos extraordinarios del Fondo.
- Al reembolso del anticipo de gastos y sus intereses a la Entidad Estructuradora.

- A dotar el importe de la reserva de gastos.

- Al pago de intereses ordinarios.

- Al pago de intereses concursales.

- A la amortizacion de los bonos (ya sea parcial o total en funcion de las
circunstancias).

- Al pago de los intereses extraordinarios.

En el caso de que la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, recibiese pagos por una o mas
liquidaciones o reestructuraciones de Derechos de Crédito en cantidad superior al que fuera a
resultar el importe de amortizacion de los bonos (en su totalidad) vigente en cada momento,
entonces se invertird el orden de prelacion de pagos y los intereses extraordinarios seran
preferentes en el pago a la amortizacion de los bonos.

d) Recursos disponibles del Fondo

El origen y aplicacion de las cantidades disponibles por el Fondo fue, en la fecha de
desembolso inicial el titular del bono inicial abond en la cuenta de tesoreria el precio de
cesion inicial, mas los gastos iniciales y la dotacion inicial de la reserva de gastos. El Fondo
pag6 al cedente el precio de cesion inicial en contraprestacion a la cesion de los derechos de
crédito iniciales en virtud de lo dispuesto en las polizas de cesion.



A lo largo de la vida del Fondo se consideran recursos disponibles del Fondo:

- Los importes que, en su caso procedan de las emisiones de bonos Adicionales o de
Sustitucion que seran destinados al pago del precio de cesion de los Derechos de
Crédito.

- Los cobros procedentes de los Derechos de Crédito.

- Los procedentes de la remuneracion de la cuenta de tesoreria.
- El saldo de la reserva de gastos.

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) Entidad Estructuradora y Comité de Seguimiento del Fondo

El Comité de Seguimiento del Fondo canaliza las comunicaciones entre la Sociedad Gestora
y la Entidad Estructuradora. Todas las decisiones, incluidas las de gestion activa, deberan
tomarse de comun acuerdo por la Sociedad Gestora y el Comité de Seguimiento. Inicialmente
el Comité de Seguimiento estd formado por dos miembros de la Entidad Estructuradora y por
un nimero equivalente de miembros de la Sociedad Gestora.

Adicionalmente todas las decisiones que pudieran afectar de forma material a un grupo
determinado de titulares de bonos requeriran el consentimiento previo y por escrito de éstos
para que la decision sea valida.

La Entidad Estructuradora debera adelantar los gastos ordinarios y los gastos extraordinarios
razonablemente incurridos o a incurrir por el Fondo. A tal fin, la Entidad Estructuradora
dotard la reserva de gastos mediante el ingreso del correspondiente importe en la cuenta de
tesoreria. Todos los anticipos de gasto tendran la consideracion de deuda del Fondo frente la
Entidad Estructuradora que se reembolsara de acuerdo con la orden de prelacion de pagos.
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La Sociedad Gestora hara entrega al Comité de Seguimiento, dentro de los primeros cinco
dias habiles de cada mes inmediatamente después del final de cada trimestre de un informe
que contendra:

a) Los Gastos Ordinarios y, en su caso, los Gastos Extraordinarios incurridos por el
Fondo durante el trimestre natural anterior.

b) Los gastos ordinarios y, en su caso, los gastos extraordinarios incurridos y no pagados
por el Fondo durante el trimestre natural anterior.

C) Un desglose de los gastos ordinarios y gastos extraordinarios que se prevé que el
Fondo vaya a incurrir dentro de los tres trimestres siguientes. Con el fin de descartar
cualquier posible duda, la Entidad Estructuradora Uinicamente fondeard la Cuenta de
Tesoreria con los Gastos Ordinarios y Gastos Extraordinarios en los que se vaya a
incurrir en el trimestre inmediato (cuando asi lo acuerden las partes).

d) El saldo disponible de la reserva de gastos.

e) El importe del anticipo de gastos se calcula como la diferencia positiva entre la suma
de los apartados (b) y (c) anteriores (anticipo de gastos teorico) y el saldo disponible
de la reserva de gastos.

El importe del anticipo de gastos debera ser ingresado por la Entidad Estructuradora
quince dias habiles después de la comunicacion realizada por la Sociedad Gestora.

g) Administrador de los Derechos de Crédito

La administracion de los Derechos de Crédito se realizard por parte de la Sociedad Gestora.
La Sociedad Gestora asistira al Comité de Seguimiento en la supervision de los Derechos de
Crédito.

h) Agente Financiero del Fondo

La Sociedad Gestora (en representacion y por cuenta del Fondo) realizd6 con el Banco
Santander, S.A. (el “Banco de la Cuenta”) un Contrato de Cuenta Bancaria para la apertura y
posterior administracioén de la Cuenta de Tesoreria.

Las obligaciones que asume el Banco de la Cuenta, contenidas en el Contrato de Cuenta
Bancaria, son las siguientes:

- Durante la vigencia del Fondo efectuar los pagos correspondientes a la adquisicion de
Derechos de Crédito.
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Efectuar los pagos que deban realizarse a favor de los titulares de los Bonos o de los
Gastos Ordinarios y Gastos Extraordinarios.

Como contraprestacion por los servicios prestados al amparo del Contrato de Cuenta
Bancaria, el Banco de la Cuenta recibe de la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, una
comision determinada seglin lo previsto en el Contrato de Cuenta Bancaria.

i)

Normativa legal

El Fondo esté4 regulado conforme a:

(1)
(i)

(iii)

(iv)

)

»

La escritura de constitucion del Fondo.

Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiaciéon 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 titulizacién hipotecaria.

Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversion, y normativa que la desarrolla.

La Circular 2/2016, de 20 de abril, de la CNMV sobre normas contables, cuentas
anuales, estados financieros publicos y estados reservados de informacion estadistica
de los fondos de titulizacion. Esta Circular, que se publicé en el Boletin Oficial del
Estado el 30 de abril de 2016 y entrd en vigor el dia siguiente a su publicacion, derogod
la Circular 2/2009, de 25 marzo, de la CNMV vy sus sucesivas modificaciones, que
regulaban los mismos aspectos.

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

Régimen de tributacion

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto sobre Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del impuesto de transmisiones y actos
juridicos documentados.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

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

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 2023. 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 aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en
la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia 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.
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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).
) 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, ademds de las cifras del
ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anterior, por lo que, la informacién contenida
en esta memoria referida al ejercicio 2022 se presenta, exclusivamente, a efectos
comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2023 y, por consiguiente, no constituye
las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2022.

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 confeccion de estas cuentas anuales no se han registrado elementos patrimoniales en
dos o 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:

a) Empresa en funcionamiento

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

Los 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 produzca el cobro o pago de los mismos, siempre que su cuantia pueda
determinarse con fiabilidad.

c) Corriente y no corriente

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

d) Activos dudosos

El valor en libros de los epigrafes de “activos dudosos” recoge el importe total de los
instrumentos de deuda y Derechos de Crédito que cuenten con algun importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con mas de tres meses de antigiiedad,
asi como aquéllos que presentan dudas razonables sobre su reembolso total (principal e
intereses) en los términos pactados contractualmente.

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

Dado que todos los Derechos de Crédito adquiridos por el Fondo se encuentran inmersos en
procedimientos concursales, se encuentran clasificados como “activos dudosos”.

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.
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En esta categoria se incluyen los Derechos de Crédito que dispone el Fondo en cada
momento.

Valoracidn 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.

Valoracidn posterior

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

f) Pasivos financieros

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

. Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasifican, principalmente, aquellos pasivos financieros emitidos por el
Fondo, con el fin de financiar la adquisicion de activos financieros, es decir, las obligaciones,
bonos y pagarés de 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
disposicion realizada de lineas de crédito concedidas al Fondo.
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Valoracidn inicial

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

Se consideraran 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 admisioén a negociacion de los valores emitidos, entre otros.

Valoracidn 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.

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 periodificacion de la comision variable, devengada y no
liquidada en periodos anteriores, 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 otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

En el célculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualizacion el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros,
determinado de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.
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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 otras pérdidas
(ganancias)” en la cuenta de pérdidas y ganancias, y tiene como limite el valor en libros de
los pasivos financieros que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
realizado la repercusion de pérdidas.

Cancelacion

La 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.

g) Ajustes por periodificacion

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

h) Impuesto sobre Sociedades

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

i) Deterioro del valor de los activos financieros

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

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que se ha estimado que el Fondo obtiene durante la vida del
instrumento. En su estimacion se considera toda la informacién relevante que esté disponible
en la fecha de formulacion de los estados financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales.
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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 instrumento 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
obtencidon y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion de la
garantia.

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 extinciéon por
prescripcion, condonacion 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 recuperacion del
importe de la pérdida por deterioro que, en su caso, se deba realizar por transcurso del tiempo
como consecuencia de utilizar en su calculo 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.

Dado que todos los Derechos de Crédito del Fondo son de importe significativo, el calculo
del deterioro de los activos financieros se realiza de forma individualizada.

4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2023 y hasta la fecha de formulacién 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.
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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, medicidon 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 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.

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.

Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. Los
flujos que se reciben de los activos se utilizan para atender los compromisos en funciéon de la
cascada de pagos, sin que se realice una gestion activa de la liquidez transitoria.

Riesgo de concentracion

La exposicion al riesgo surge por la concentracion geografica respecto de los deudores de los
Derechos de Crédito 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 Derechos de Crédito que respaldan la emision de los bonos de
titulizacion del Fondo.
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La distribucién geografica segiin la region o comunidad donde radican los Derechos de
Crédito a 31 de diciembre de 2023 y 2022 se presenta en el Estado S.05.5 (Cuadro F) del
Anexo del informe de gestion.

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 escritura de constitucion,
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.

La tipologia de los activos financieros adquiridos por el Fondo, todos ellos sujetos a
procedimientos concursales, podria ser causa de la falta de liquidez o incapacidad de
recuperacion de la totalidad de los activos que respaldan el saldo de los bonos emitidos.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
2023 y 2022:

Miles de euros

2023 2022
Activos titulizados 12.572 12.572
Efectivo y otros Activos liquidos equivalentes - -
12.572 12.572

Total Riesgo
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de la cartera de activos financieros a 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la
siguiente:

Miles de euros
2023
No corriente Corriente Total

Activos titulizados
Activos dudosos-principal 12.572 - 12.572

Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - -

12.572 - 12.572

Miles de euros
2022
No corriente Corriente Total

Activos titulizados
Activos dudosos-principal 12.572 - 12.572
Correcciones de valor por deterioro de activos (-) - - -

12.572 - 12.572

Seglin se indica en la Nota 6.1, todos los Derechos de Crédito del Fondo estan sujetos a
procedimientos concursales, cuyo desenlace se estima que se producird en un plazo no
inferior a 12 meses, por lo que han sido clasificados como ‘“Activos dudosos — No
corrientes”.

6.1 Derechos de Crédito

Adquisicion inicial

La cesion de los Derechos de Crédito Iniciales se realizé por el Cedente mediante polizas de
cesion en la Fecha de Constitucion (Nota 1).

Los Derechos de Crédito Iniciales corresponden a Contratos de Crédito incluidos en 3
proyectos de financiacion de construccion de infraestructuras de transporte, sujetos a
procedimientos concursales, por un total nominal reconocido de 48.323.519,33 euros.

En contraprestacion a la cesion de los Derechos de Crédito Iniciales, el Fondo aboné al
Cedente 17.954.684,58 euros.
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Todos los créditos estaban vencidos, liquidos y exigibles, pero sujetos al resultado de los
procedimientos concursales.

Movimientos en 2022

En relacion con uno de los derechos de crédito del Fondo, con fecha 4 de enero de 2022, la
Subdelegacion del Gobierno notifico a la Sociedad Gestora del Fondo el acuerdo del Consejo
de Ministros por el que se aprueba la Primera Resolucion para la liquidacion del contrato y
determinacion de la RPA relativo a la autopista R-4 (Autopista Madrid- Ocana) por la que se
determinaron los importes correspondientes a la Responsabilidad Patrimonial de la
Administracion (RPA). Dado que el importe a cuenta es negativo no procede que el
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana realice en los tres meses siguientes a
este Acuerdo abono alguno. Ante dicho acuerdo se concede un plazo de dos meses para
interponer recurso. El 4 de febrero de 2022 se presentaron alegaciones contra esta Primera
Resolucion.

Con fecha 5 de enero de 2022, la Subdelegacion del Gobierno notifico a la Sociedad Gestora
del Fondo el acuerdo del Consejo de Ministros por el que se aprobd la Primera Resolucion
Complementario para la liquidacion del contrato y determinacion de la RPA relativo a la
autopista AP41(Autopista de Madrid Toledo C.E.A.S.A.), acordandose el abono de 52.926
miles de euros a la Sociedad Concesionaria, a prorratear entre los titulares de los derechos de
crédito, en los tres meses siguientes al Acuerdo. El 25 de enero de 2022 el Fondo recibid
5.382 miles de euros por esta liquidacion parcial.

Movimientos en 2023

Durante el ejercicio 2023 no se produjeron movimientos en los derechos de crédito propiedad
del Fondo.

Andlisis de deterioro al cierre de los ejercicios 2023 y 2022

Para analizar la existencia de deterioro, la Sociedad Gestora ha utilizado fundamentalmente
precios de referencia suministrado por un intermediario financiero, que intermedia
habitualmente en operaciones de compraventa de activos similares a los del Fondo, y también
los precios de las transacciones realizadas por el propio Fondo u otros fondos administrados
por la Sociedad Gestora durante el ejercicio, siempre sobre activos similares a los que posee
el Fondo.
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Otra informacion

El movimiento de los Derechos de Crédito durante de los ejercicios 2023 y 2022 ha sido el

siguiente:

Activos titulizados
Activos dudosos-principal

Correcciones de valor por deterioro de activos (-)

Activos titulizados
Activos dudosos-principal
Correcciones de valor por deterioro de activos (-)

Miles de euros

2023

Saldo inicial

Adiciones Disminuciones Saldo final

12.572 - - 12.572
12.572 - - 12.572
Miles de euros
2022
Saldo inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
17.955 - (5.383) 12.572
(4.523) - 4.523 -
13.432 - (860) 12.572

Durante el ejercicio 2023 y 2022 no han sido clasificados Derechos de Crédito como fallidos.

Durante el ejercicio 2023 y 2022 no se han devengado intereses de Derechos de Crédito, al
estar éstos vencidos y clasificados como dudosos.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han realizado reclasificaciones de activos.

En el Estado S.05.1 (Cuadro C), incluido como Anexo en las presentes cuentas anuales se
muestra la vida residual de los activos cedidos al Fondo. Dado que todos los Derechos de
Crédito se encuentran en procedimientos concursales, se ha considerado a todos ellos como
importes vencidos, aunque se estima que su reembolso no se producird antes de 12 meses

desde la fecha del cierre del ejercicio.
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A 31 de diciembre de 2023 y 2022 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

2023 2022
Saldo inicial - (4.523)
Dotaciones - -
Recuperaciones - 4.523

Traspasos a fallidos N '

Saldo final - -

Al 31 de diciembre de 2023 no se ha imputado ingreso o pérdida en la cuenta de pérdidas y
ganancias relacionado con los activos deteriorados (2022: 4.523 miles de euros de ingreso,
registrado en el epigrafe “Deterioro neto de Derechos de Crédito”).

Miles de euros
2023 2022

Deterioro Derechos de Crédito - -
Reversion del deterioro - 4.523

Beneficio (pérdida) neta procedente de activos fallidos - ,

Deterioro neto Derechos de Crédito - 4.523

El desglose por vencimientos de los activos titulizados, al 31 de diciembre de 2023 y 2022,
sin considerar, las correcciones de valor por deterioro de activos, se muestra a continuacion:

Miles de euros
2023
2024 2025 2026 2027 2028 2029 a 2033 Resto Total

Activos titulizados - - - - - - 12.572 12.572

Miles de euros

2022

2023 2024 2025 2026 2027 2028 a 2032 Resto Total

Activos titulizados - - - - - - 12.572 12.572

Para los Derechos de Crédito que estan calificados como dudosos al considerarse vencidos
por estar en procesos de reclamacion judicial en curso, no existe certeza sobre las fechas en
las que se produciran los flujos de tesoreria, y por tanto a efectos de la preparacion del cuadro
anterior se han incluido dichos flujos en la columna de “Resto”.
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7. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

Se corresponde con la cuenta de tesoreria abierta en el Banco Santander, S.A., donde se
centraliza la funcién de agente financiero.

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2023 y
2022 es como sigue:

Miles de euros

2023 2022

Tesoreria - _

8. PASIVOS FINANCIEROS
La composicion de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la siguiente:

Miles de euros

2023
No corriente Corriente Total

Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 12.863 - 12.863
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (403) - (403)
12.460 - 12.460

Otros pasivos financieros

Otros - 105 105
105 105
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Miles de euros

2022
No corriente Corriente Total
Obligaciones y otros valores negociables
Series no subordinadas 12.864 - 12.864
Correcciones de valor por repercusion de pérdidas (-) (335) - (335)
12.529 - 12.529
Otros pasivos financieros
Otros N 42 42
- 42 42

8.1 Obligaciones y otros valores negociables

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 un tinico “Bono Inicial”, por importe de

17.999 miles de euros.

En el ejercicio 2022 se realiz6 una amortizacion de 5.135 miles de euros, rebajandose el
importe del bono a 12.864 miles de euros. En el ejercicio 2023 no se han realizado

movimientos en el bono emitido.

Debido a los procedimientos concursales que afectan a los Derechos de Crédito Iniciales, a

los que se encuentra vinculado el Bono Inicial, no devengara ningtn interés ordinario.

El Bono emitido devengara intereses:

- Intereses Ordinarios: debido a los Procedimientos Concursales que afectan a los
Contratos de Crédito Iniciales, a los que se encuentra vinculado el bono inicial, no se

devengara ningtn Interés Ordinario.

- Intereses concursales: cualquier bono emitido por el Fondo tendra derecho a un interés
si el derecho de crédito respectivo, afectado por una liquidacion, recibiese algun pago

de intereses por cualquier concepto.
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Intereses extraordinarios: cualquier bono emitido por el Fondo tendrd derecho a un
interés extraordinario si un Derecho de Crédito recibiese algun pago por cualquier
concepto derivado de una Liquidacidon, Reestructuracion, cobro de Garantias
Contractuales o un acto de Gestion Activa en cantidad superior a la proporcion que
dicho Derecho de Crédito hubiera representado en el precio de emision del bono
inicial o en el precio de emision de bonos adicionales o de sustitucion
correspondiente, deducidos previamente los pagos preferentes segun lo dispuesto en el
orden de prelacion de pagos .

La amortizacion de los Bonos se realizard (deducidos previamente los pagos preferentes
descritos en el Orden de Prelacion de Pagos) por el menor de los siguientes importes:

(a)

(b)

(c)

el cien por cien (100%) del valor nominal vivo de los Bonos y los intereses
devengados y no pagados;

el producto obtenido de:

(1)

(ii)

(iii)

(iv)

la Liquidacion del Procedimiento Concursal del/los Contrato/s de Crédito
vinculado/s a la retribucion de dicho Bono;

el principal reembolsado de del/os Contrato/s de Crédito Restructurado/s o de un
Instrumento Financiero de Sustitucion vinculado/s a dicho Bono;

el principal reembolsado —de forma ordinaria o extraordinaria del/os Contrato/s
de Crédito y las Garantias Contractuales; y/o,

la venta de los Derechos de Crédito en el ejercicio de la Gestion Activa de los
mismos vinculado/s a la retribucion de dicho Bono (o en caso de permuta de
activos por la diferencia de valor positiva entre aquél y el nuevo Derecho de
Crédito Adicional), segin determinen la Sociedad Gestora y el Comité de
Seguimiento,

los importes y ajustes necesarios que se deriven de operaciones de:

(1)
(ii)

(iii)

Emision de Bonos de Sustitucion;

suscripcion de Contratos de Crédito Reestructurados o Instrumentos Financieros
de Sustitucion;

creacion de compartimentos y emision de Bonos de Sustitucion;
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(iv) division (split) de Bonos existentes en nuevos Bonos de Sustitucion de un
nominal inferior; o

(v) una combinaciéon de cualesquiera los anteriores supuestos referidos en los
apartados (b) y (c);

(d)  y mas los Intereses Extraordinarios del Bono amortizado que en su caso, se hubiesen
devengado y no pagado hasta la Fecha de Amortizacion de que se trate.

El vencimiento del bono se producird en su ultima fecha de amortizacion o en la fecha de
vencimiento final del Fondo (31 de enero de 2047).

El movimiento del bono inicial durante los ejercicios 2023 y 2022, sin considerar las
correcciones, ha sido el siguiente:

Miles de euros
Serie no subordinada

2023 2022
Saldo inicial 12.864 17.999
Amortizacion (1) (5.135)
Saldo final 12.863 12.864

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han devengado intereses de los bonos de
titulizacion, y por tanto no se encuentran pendientes de vencimiento y ni vencidos e
impagados a 31 de diciembre.

Durante los ejercicios 2023 y 2022 el Fondo no ha abonado importe alguno a la Entidad
Estructuradora en concepto de margen de intermediacion.
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Durante los ejercicios 2023 y 2022 el movimiento de las partidas por el margen de
intermediacion del Fondo entre la cuenta de pérdidas y ganancias, el balance y el estado de
flujos de efectivo ha sido el siguiente:

Miles de euros

Provisién por margen Comision Correcciones de valor por
de intermediacion variable repercusion de pérdidas
- - (4.782)

Saldo al inicio del ejercicio

Comision variable (cuenta de pérdidas y ganancias) - - -
Dotacion provision por margen de intermediacion - - -
Repercusion de (pérdidas) ganancias - - 4.447
Comision variable pagada en el ejercicio - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2022 - - (335

Comision variable (cuenta de pérdidas y ganancias) - - -
Dotacion provision por margen de intermediacion - - -
Repercusion de (pérdidas) ganancias - - (68)
Comision variable pagada en el ejercicio - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2023 - - (403)

Desde la constitucion del Fondo no se han producido liquidaciones por pagos de principal o
intereses en el pasivo emitido.

9, SITUACION FISCAL

El resultado econdmico 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 retencion 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 espaiol.

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.
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El Fondo tiene abierto a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeta su actividad
correspondiente a los cuatro ultimos ejercicios. En opinién de los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no existen contingencias fiscales en caso de 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 titulizacion 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.

Como consecuencia de la Ley 13/2023 de 24 de mayo, para aquellos periodos impositivos
que se inicien a partir del 1 de enero de 2024, se elimina la excepcion de la aplicacion de la
regla de limitacion a la deducibilidad de los gastos financieros a los fondos de titulizacion
que estaba recogida en el articulo 16 de la Ley 27/2014 de 27 de noviembre del IS. Los
Administradores de la Sociedad estan valorando el impacto que pudiera tener en el Fondo.

10. OTRA INFORMACION

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, no tiene activos, ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizaciéon del impacto medioambiental y a la protecciéon 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 honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2023 han
sido 6 miles de euros (2022: 6 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 informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2023 y
2022, el Fondo no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinioén de los administradores de la Sociedad Gestora, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2023 y
2022, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2023 y 2022,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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11. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningtin hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las cuentas anuales.
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ANEXO I

a la Memoria del ejercicio 2023
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Cousion

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

TDA 2017-4, FT

S.05.1

Denominacién Fondo: TDA 2017-4, FT

Denominacién del compartimento:

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

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2023

Entidades cedentes de los activos titulizados: DEUTSCHE BANK AG LONDON BRANCH

|HNF©RMACH©N RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuapro

Principal pendiente

Vida residual de los activos titulizados (miles de euros)

Situacién actual 31/12/2023

Situacién clerre anual anterior
31/12/2022

Situacién inicial 12/04/2018

Total

12.572

12.572

17.955

Vida residual media ponderada (afios)

0,00

0,00

0,00

Antigliedad

Situacion actual 31/12/2023

Sltuacién clerre anual anterior
31/12/2022

Situacion inicial 12/04/2018
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Direccién General de Mercados
Edison, 4, 28006 Madrid, Espafa
(+34) 915 851 500, www.cnmv.es

TDA 2017-4, FT

S.05.1

Denominacién Fondo: TDA 2017-4, FT

Denominacién del compartimento:

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

Estados agregados: NO

Fecha: 31/12/2023

Entidades cedentes de los activos titulizados: DEUTSCHE BANK AG LONDON BRANCH

| INFORMACION RELATIVA A LOS ACTIVOS TITULIZADOS

[cuaproE

Tipos de interés de los activos titulizados (%)

Situacién actual
31/12/2023

Situacién cierre anual anterfor | Situacién inicial 12/04/2018
31/12/2022
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Notas Explicativas Informes CNMYV Trimestral TDA 2017-4

El fondo se encuentra constituido por las siguientes entidades que han sido clasificadas como
OTROS.

Entidad: DEUSTCHE BANK AG LONDON BRANCH Codigo: 153

Orense 58, 5% Planta - 28020 Madrid - Tel.: +34 91 702 08 08 - Fax: +34 91 308 68 54 - www.tda-sgft.com




TDA 2017-4, FONDO DE TITULIZACION

Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023

TDA 2017-4, Fondo de Titulizacion, fue constituido por Titulizacion de Activos SGFT el dia 4
de abril de 2018. El fondo tiene caracter abierto por el activo y por el pasivo. La adquisicion de
los activos y el desembolso del bono de titulizacion se produjeron el dia 6 de abril de 2018.
Actia como agente de pagos y banco de las cuentas del fondo Banco Santander y Wiltan
Enterprises Limited como estructurador de la operacion.

El Fondo emiti6 un bono en la fecha de constitucion por valor de 17.999.414,58 que fueron
suscritos por Wiltan Enterprises Limited. Desde el inicio del Fondo se produjeron las siguientes
emisiones de bono de sustitucion:

- Emision de un bono de sustitucion, Bono A, por importe de 12.863.326,25 euros que
sustituyo al Bono Inicial.

El bono esta respaldado por una cartera de derechos de crédito vencidos.

La Fecha de Pago de Gastos del Fondo es trimestral fijada los dias 21 marzo, junio, septiembre y
diciembre de cada afio. La primera Fecha de Pago de Gastos tuvo lugar el 21 de junio de 2018.
No existe una fecha preestablecida de pago a los bonos.

El Fondo estd 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.

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.

-1-



Dada su estructura financiera el Fondo no presenta exposicion a este riesgo dado que solo se
atiende los compromisos (pasivos) en la medida en que se cobran o realizan los activos. 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.

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 concentraciéon, 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
Titulizacion del Fondo.

La distribucion geografica segun la region o comunidad donde radican los activos titulizados
a 31 de diciembre de 2023 y 2022 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 escritura de constitucion,
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 econdmica
acontecida en los ultimos afios en Espafia y en relacién con los riesgos a los que estan
expuestos los tenedores de los bonos, hay que sefalar 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.

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

Puede obtenerse informacion més completa y actualizada sobre el Fondo en las paginas de
Titulizacion de Activos SGFT en Internet: http://www.tda-sgft.com.




TDA 2017-4, FONDO DE TITULIZACION

INFORMACION SOBRE EL FONDO
a 31 de diciembre de 2023

I. CARTERA DE PRESTAMOS TITULIZADOS

1. Precio Actual del Activo (en euros): 12.572.000
2. Amortizaciones acumulada desde origen del Fondo: 5.382.000
3. Vida residual (meses): 0
4. Tipo medio cartera: 0,00%
I1. BONOS
1.  Saldo vivo de Bonos por Serie: TOTAL UNITARIO

a) Bono Inicial 12.863.000 12.863.000
2. Porcentaje pendiente de vencimiento por Serie:

a) Bono Inicial 100,00%
3. Saldo vencido pendiente de amortizar (en euros): 0,00
4 Intereses devengados no pagados 0,00
5. Intereses impagados: 0,00
6. Tipo Bonos (a 31 de diciembre de 2023):

a) Bono Inicial 0,000%
7. Pagos del periodo

Amortizacién de principal Intereses
a) Bono Inicial 0 0

| 111. LIQUIDEZ

1. Saldo de la cuenta de Tesoreria:

| IV. PAGOS DEL PERIODO

1. Comisiones Variables Pagadas a 2023




V. COMISION DE GESTION

1. Gastos producidos 2023 55.000
2. Variacion 2023 5,70%
| VI. RELACION CARTERA-BONOS
A) CARTERA B) BONOS
Saldo Nominal pendiente Bono 12.863.000
Inicial

de Cobro Vencido:
12.572.000

TOTAL: TOTAL: 12.863.000
12.572.000




ESTADO S.05.4

(este estado es parte integrante del Informe de gestion)
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de Activos
Informe cumplimiento reglas de funcionamiento
La informacioén mas 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 S.05.4 cuadros Ay B.

Titulizaciéon de Activos S.A. S.G.F.T. Orense, 58 pta. 5* - 28020 Madrid - Tell.: +34.91.702.08.08

www.tda-sgft.com




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 D. Salvador Arroyo Rodriguez
Presidente Vicepresidente Primero

D. Ramoén Pérez Hernandez D. Roberto Pérez Estrada

D. Juan Diez-Canedo Ruiz D. Aurelio Fernandez Fernandez-Pacheco
D. Mario Alberto Maciel Castro D? Elena Sanchez Alvarez

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 2017-4, FONDO DE TITULIZACION
correspondientes al ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2023, por los miembros del Consejo de
Administracion de Titulizacidon de Activos, S.A., S.G.F.T., en la sesion de 21 de marzo de 2024, sus miembros
han procedido a suscribir el presente documento.

21 de marzo de 2024

D. Roberto Pérez Estrada
Secretario Consejero



